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RESUMEN: El articulo analiza brevemente la oleada de graves escandalos economico-financieros desencadenados
en todo el mundo en el curso de los ultimos arios (Enron, Parmalat, etc.), comparando las distintas reacciones de los
legisladores de cada pais, y deteniéndose en especial en las recientes reformas introducidas en la normativa penal
economica en los Estados Unidos y en Italia, para concluir subrayando las exigencias de armonizacion de esta ma-
teria (con especial atencion a los delitos societarios) en el ambito de la Union Europea.
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SUMMARY: This essay shortly analyzes the wave of severe economical scandals of the last years all over the world
(Enron, Parmalat, etc.), comparing the different reactions of the national legislators, focusing on the recen reforms
of the economic criminal law in USA and in Italy. Finally the author emphasizes the need of an harmonization of the
criminal law rules on corporate crimes inside the European Union.
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1. En la economia globalizada del nuevo milenio, la
«corporate criminality» esta viviendo un momento de es-
pecial actualidad: ademas, las extraordinarias oportunida-
des de la «new economy» han abierto nuevas posibilidades
operativas a la criminalidad de guante blanco, acompana-
das de margenes de ganancias de una entidad y rapidez
desconocidas en la economia tradicional. Solo en los Es-
tados Unidos, segiin datos publicados por la revista For-
tune, se calcula que excluyendo del estudio «las socieda-
des cuyas acciones han perdido al menos del 75% desde
el 1 de enero de 1999 al 31 de mayo de 2002, los admi-
nistradores de /035 sociedades han “robado” mas o me-
nos 66.000 millones de ddlares (con puntas maximas in-
dividuales que en algunos casos superan los 900 millones

de dolares)». Los han robado mientras los inversores
perdian el 70%, el 90%, o fodos sus ahorros: mientras las
sociedades se hundian, ellos se hacian «inmensamente,
extraordinariamente, obscenamente ricos»!.
Efectivamente, el cambio de siglo, con el final de la op-
timista e ilimitada fe en el «dios mercado», ha ofrecido en
pocos afios un impresionante abanico de desviaciones pa-
tologicas y criminales: primero en los Estados Unidos y
pocos meses después también al otro lado del Atlantico,
en el corazon de la vieja Europa: Francia, Espaiia, Alema-
nia e Italia han sido testigos de una proliferacion de gran-
des escandalos financieros y clamorosos procesos penales
econdmicos, en ocasiones con efectos desestabilizadores
para las propias instituciones politicas (como ha ocurrido,
en particular, en Italia, donde ya a lo largo de los afios 90

* Este trabajo reproduce, afadiendo las notas, el texto de una conferencia que mantuve en la Universidad de Mar del Plata (Ar-
gentina) el 15 de septiembre de 2008. Traduccién de la Dra. Maria José Pifarré de Moner.

1. GIMEIN, You Bought They Sold, en Fortune, n® 16, 2 septiembre 2002, p. 38-44, cit. por F. STELLA, /| mercato senza etica, in-
troduccion a C. DE MAGLIE, L'etica e il mercato. La responsabilita penale delle persone giuridiche, Milano, Giuffré, 2002, p. II.
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las investigaciones judiciales sobre las relaciones ilicitas
entre el mundo de la empresa, la Administracion Publica
y el poder politico provocaron un auténtico terremoto ins-
titucional del que atin hoy se sufren las consecuencias con
la desaparicion de los partidos tradicionales y una profun-
da transformacion del sistema politico-institucional?).

El final de la guerra fria y de la division del mundo en
bloques no ha podido impedir —y quiza casi han contri-
buido a fomentar— el surgimiento de nuevas amenazas
globales y nuevas formas de inseguridad colectiva: la gran
criminalidad econdmica, con el gran desconcierto de los
mercados que cada vez con mas frecuencia la acompaiia,
actualmente forma parte de aquellas amenazas de nuestra
era —del terrorismo al desastre nuclear, de la alteracion
del ecosistema a la difusion de nuevas enfermedades—
que turban el suefio de la que se ha dado en llamar la «so-
ciedad del riesgo»3: una sociedad del riesgo que se dirige
siempre con mayor angustia hacia los poderes publicos y
al sistema de la Justicia penal en busca de nuevas protec-
ciones y nuevas seguridades. El sistema penal se encuen-
tra sobrecargado, y por ello a su vez corre el riesgo de su-
frir una verdadera convulsion por estas nuevas demandas,
sin embargo no puede eludir la peticion de tutela por par-
te de la sociedad.

2. En el campo de la criminalidad econdémica y societa-
ria, la primera (cronologicamente) y mas contundente res-
puesta por parte de los poderes publicos, dotada ademas
de una carga simbdlica fuertemente emotiva, ha llegado
del propio corazon del imperio, es decir, de los Estados
Unidos, cuyo optimismo y fe en las virtudes infinitas de la
autoregulacion del mercado y su capacidad de aislar y cir-
cunscribir los comportamientos patoldgicos se ha visto sa-
cudida como nunca antes por los casos Enron, Worldcom,
Arthur Andersen, Global Crossing, Tyco, solo por citar los
mas conocidos. Un hombre politico de primera linea co-
mo el senador Edward Kennedy observaba que «las in-

fracciones societarias roban a la nacion: roban a nuestros
hijos el aire y el agua limpia, roban a los ciudadanos mas
ancianos en términos de paz mental, atrayéndoles hacia
inversiones desconsideradas; [...] las infracciones socie-
tarias minan la confianza general en nuestro sistema de li-
bre competencia»?. En efectos, la crisis ha convulsionado
las raices de todo el sistema estadounidense de la «corpo-
rate governancey, que —a pesar de la difundida adopcion
de codigos éticos a lo largo de los afios inmediatamente
precedentes—, se ha revelado incapaz de contener y regu-
lar el temperamento egoista de los managers.

El caso Enron, en particular, ha revelado cuanto devasta-
dora para la estabilidad de los mercados puede ser la com-
binacion de la bisqueda patologica de la maximizacion de
las ganancias a toda costa con la constante y fantasiosa ela-
boracion de nuevos instrumentos financieros, creadores de
una riqueza virtual en constante movimiento y cada vez
mas desligada de la produccion y distribucion de bienes
«reales». Ha sido el mayor escandalo financiero de la his-
toria de los Estados Unidos. La Enron, un gigante en el sec-
tor de la energia, quiebra improvisamente el 2 de diciembre
de 2001 a causa de pérdidas colosales que determinaron el
hundimiento de las acciones en la bolsa, causando dafio a
innumerables accionistas. Tales pérdidas habian sido deter-
minadas por los fop-managers de Enron, quienes, con va-
rias maniobras fraudulentas que habian llevado incluso a la
creacion de sociedades fantasma, y que servian a enmasca-
rar las auténticas operaciones, se apropiaron de sumas que
superan los 600 millones de dolares. Estas operaciones se
habian disimulado falsificando las cuentas anuales de la so-
ciedad. El hundimiento de Enron ha provocado una serie de
reacciones en cadena: investigaciones penales por parte del
F.B.1. sobre Enron y sobre la sociedad auditora Arthur An-
dersen, que era quien certificaba las cuentas anuales de En-
ron y que destruy6 los documentos relativos a estas opera-
ciones. Y en cualquier caso ha provocado un dafio

2. Sobre la experiencia de «Tangentopoli», desde un punto de vista estrictamente penal, cfr. sobre todo G. ForTI, L’insostenibi-
le pesantezza della «tangente ambientalex: inattualita di disciplina e disagi applicativi nel rapporto corruzione-concussione, en Riv.
it. dir. proc. pen., 1996, p. 476 ss.; Ip., Unicita o ripetibilita della corruzione sistemica? Il ruolo della sanzione penale in una preven-
zione «sostenibile» dei crimini politico-amministrativi, en Riv. trim. dir. pen. ec., 1996, p. 1069 ss.; ID., Remarks on the role of crimi-
nal sanction in a sustainable prevention of crimes in the public administration. The Italian experience of systemic corruption, en
P. BERNASCONI (coord.), Responding to corruption. Social defense, corruption and the protection of public administration and the in-
dependence of justice, Napoli, 2000, p. 173 ss.; T. PADovANI, I problema «Tangentopoli» tra normalita dell'emergenza ed emergen-
za della normalita, en Riv. it. dir. proc. pen., 1996, p. 448 ss.; A. PAGLIARO, La lotta contro la corruzione e la recente esperienza ita-
liana di «Mani pulite», en Riv. trim. dir. pen. ec., 1997, p. 1122 ss.; D. PULITANO, La giustizia penale alla prova del fuoco, en Riv. trim.
dir. pen. ec., 1997, p. 1 ss. Véase también el texto y la exposiciéon de motivos del llamado «proyecto de Cernobbio»: Proposte in ma-
teria di prevenzione della corruzione e dell’illecito finanziamento di partiti, en Riv. it. dir. proc. pen., 1994, p. 1025 ss. y en Riv. trim.
dir. pen. ec., 1994, p. 911 ss., con contribuciones de D. PuLITaNO, F. STELLA, G.M. FLick, F. Scuesl, L. FOFFANI; v. también C.F. GRos-
s0, L’iniziativa di Di Pietro su Tangentopoli. Il progetto anticorruzione fra utopia punitiva e suggestione premiale, en Cass. pen., 1994,
p. 2347 ss.; A. PaGLIARO, Per una modifica delle norme in tema di corruzione e concussione, en Riv. trim. dir. pen. ec., 1995, p. 55
ss. En la vasta literatura de corte socio-criminoldgico, en especial, D. DELLA PORTA, Lo scambio occulto. Casi di corruzione politica in
Italia, Bologna, Il Mulino, 1992; D. DEeLLA PORTA/A. VANNuccl, Corruzione politica e amministrazione pubblica. Risorse, meccanismi,
attori, Bologna, Il Mulino, 1994; M. D’ALBERTI/A. FINoccHI (coord.), Corruzione e sistema istituzionale, Bologna, Il Mulino, 1994; D.
NELKEN, Tangentopoli, in M. BARBAGLI/U. GATTI (coord.), La criminalita in Italia, Bologna, Il Mulino, 2002, p. 55 ss.; Ip., Il significato di
Tangentopoli, la risposta giudiziaria alla corruzione e i suoi limiti, in Storia d’ltalia. Annali, vol. X1V, Torino, Einaudi, 1988, p. 597 ss.

3. U. BEck, Risikogesellschaft. Auf dem Weg in eine andere Moderne, Frankfurt a.M., Suhrkamp, 1986.

4. Declaraciones citadas por F. STELLA, op. cit., p. V.
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imposible de resarcir a miles de inversores®>. Como dijo
Paul Krugman en un editorial en el New York Times, «el de-
sastre Enron no es la simple historia de la quiebra de una
sociedad, es la historia de la quiebra de un sistemay, y pre-
cisamente por eso el caso Enron no ha sido un caso aislado:
segun datos de la Enforcement Division della Securities Ex-
change Commission (SEC), solo en los primeros siete me-
ses del 2002 se habian iniciado 122 expedientes de investi-
gaciones federales por falsedad en las cuentas®.

La respuesta del Gobierno y del Parlamento fueron
draconianas: el 30 de julio de 2002, el Presidente Bush
firmo la «Sarbanes-Oxley Act of 2002», aprobada unos
dias antes por abrumadora mayoria en el Congreso y
presentada a los mercados por el mismo Presidente de
los Estados Unidos como «the most far reaching re-
forms of American business practices since the time of
Franklyn Delano Roosevelty. La ley, llamada también
«Public Company Accounting Reform and Investor Pro-
tection Act of 2002»8, es decir, ley de 2002 de reforma
de la contabilidad de las compaiiias y de proteccion al
inversor, prevé nuevas «medidas dirigidas a prevenir y
castigar los comportamientos fraudulentos y los episo-
dios de corrupcion, a entregar los culpables a la Justicia
y a proteger los intereses de los trabajadores y los ac-
cionistas». La reforma busca «la mejora de la calidad y
la transparencia de las relaciones financieras, de
los controles externos de las sociedades y de la contabi-
lidad de las public companies». Los puntos mas impor-
tantes de la reforma son:

1) la constitucion del nuevo «Public Company Accoun-
ting Oversight Boardy: se trata de un organismo de vigi-
lancia y control con funciones de supervision de la docu-
mentacion y actividad de las public companies sujetas a
las securities law. La Comision puede decidir realizar ins-
pecciones de la contabilidad de la sociedad, abrir investi-
gaciones o procedimientos disciplinarios y, en caso de ne-
cesidad, puede aplicar sanciones adecuadas (de naturaleza
administrativa, naturalmente).

Se refuerza la independencia de las sociedades de revi-
sion responsables de controlar las public companies.

Se aumenta los recursos destinados a la SEC.

Por tultimo —y éste es el aspecto mas relevante desde
nuestro punto de vista— prevé un significativo aumento
de las penas previstas por los delitos cometidos por los ad-
ministradores de las sociedades: para los casos mas graves
de fraude en la gestion de la sociedad, el maximo de la pe-
na prevista se aumenta de 5 a 20 afios de reclusion. Es
cierto que se trata de incrementos de pena destinados en
gran parte a quedarse en el terreno de lo simbdlico, ya que
el maximo de la pena se aplica muy raramente: sin em-
bargo, el mensaje que se pretende transmitir a los jueces
es claramente el de aplicar el mayor rigor en el tratamien-
to de los delitos societarios.

La Sarbanes-Oxley-Act completa, en el terreno de la res-
ponsabilidad penal de los administradores, una interven-
cion politico criminal que ya a lo largo de los afios 90 habia
reforzado el sistema de la responsabilidad penal directa de
las personal juridicas, refiriéndose a los casos en las que los
delitos infracciones penales societarias se cometan en el in-
terés de la empresa. La U.S. Sentencing Comision de hecho,
habia llevado a cabo una reforma basada en la politica del
«baston y la zanahoriay», previendo altisimas penas pecu-
niarias contra las sociedades (baston) y al mismo tiempo
otorgando reducciones de esta pena de hasta el 80% o mas
(zanahoria) a las sociedades que preventivamente se doten
de programas de autorregulacion (compliance programms)
tendentes a dar vida a comportamientos empresariales con
estandares rigurosos de ética managerial®.

3. Me he detenido en el ejemplo de los Estados Unidos
por ser extremadamente significativo: por un lado, por
que es en este pais donde ha comenzado esta nueva mo-
dalidad de criminalidad societaria, con una dimension y
agresividad desconocidas en el pasado; por el otro lado,
porque la respuesta del legislador ha sido, como hemos
podido ver, de una dureza inusitada y dificil de imaginar
en la mayor parte de los ordenamientos europeos, espe-
cialmente en lo atinente al exasperado aumento de los li-
mites maximos de la pena.

En el otro lado del Atlantico, en Europa, las cosas han
ido de manera muy diferente. Es paradigmatico, como
contraposicion a la experiencia estadounidense, el caso
del ordenamiento juridico italiano, sobre el que me de-

5. Sobre el caso Enron cfr. especialmente R. HEFENDEHL, Enron, Worldcom und die Folgen: das Wirtschaftsstrafrecht zwischen
kriminalpolitischen Erwartungen und dogmatischen Erfordernisse, en JZ, 2004, p. 18 ss.; KERSTING, Auswirkungen des Sarbanes Ox-
ley Gesetzes in Deutschland: Kénnen deutsche Unternehmen das Gesetz befolgen?, ZIP 2003, p. 233 ss.; SCHWARZ/HOLLAND, Enron,
WorldCom und die Corporate-Governance-Diskussion, ZIP 2002, p. 1661 ss. En la doctrina italiana, en particular, S. CACCHI PEssA-
NI, Corporate governance, sistema dei controlli e intermediari reputazionali negli Stati Uniti d’America dopo il caso Enron, en Giur.
comm., 2003, p. 746 ss.; COLCERA, [ sistemi di vigilanza delle societa italiane quotate nei mercati regolamentati: il Sarbanes-Oxley
Act, un modello per I'ltalia?, en Le Societa, 2005, p. 791 ss.; M.V., Critiche (e apprezzamenti) al Sarbanes-Oxley Act., in Riv. soc.,
2004, p. 1007 ss.; U. MATTEI/F. SARTORI, Conflitto continuo. A un anno da Enron negli Stati Uniti e in Europa, en Politica del diritto,
2003, n° 2, p. 177 ss.

6. Cfr. E. MoNTANI, L'esperienza degli Stati Uniti, en A. ALESSANDRI (coord.), Il nuovo diritto penale delle societa, Milano, IPSOA,
2002, p. 457.

7. Discurso del Presidente Bush del 30 de julio de 2002, in www.whitehouse.gov/news/releases/2002.

8. Pub. L. 107-204, 116 Stat. 745 (2002). Sul Sarbanes-Oxley-Act cfr. ad es. M. LipToN/L.A. McINTosH, Corporate Governance in
the Light of Sarbanes-Oxley and the NYSE Rules, en M&A Lawyer (Sep. 2002), p. 8 ss.

9. F. STELLA, op. cit.,, p. V.
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tendré brevemente. En los ultimos meses de 2003 y en el
principio de 2004 en Italia ha tenido lugar una explosion
practicamente contemporanea de una serie de grandes
escandalos financieros —los mas importantes son aque-
llos en los que se han visto implicados dos de los mayores
grupos industriales alimentarios del pais, Cirio y Parma-
lat'0— caracterizados por proporcionar un riquisimo aba-
nico de comportamientos criminosos en la gestion de la
empresa y de las operaciones de mercado (falsedad en
la contabilidad y en las comunicaciones sociales, quiebra,
manipulaciones bursatiles, obstaculizacion de las funcio-
nes de vigilancia, falsas comunicaciones de los auditores,
etc.), con consecuencias ruinosas para una vastisima pla-
tea de inversores, afectados como accionistas y, sobre to-
do, como obligacionistas de las sociedades protagonistas.

Sobre todo el caso Parmalat puede definirse como el En-
ron italiano, y probablemente constituye el escandalo finan-
ciero mas grave que jamas haya tenido lugar en Europa,
también en este caso debido a colosales distracciones de
fondos de la sociedad llevadas a cabo por los propios admi-
nistradores de la sociedad en beneficio propio y de la fami-
lia Tanzi, que ostentaba el paquete de acciones mayoritario.
En el momento del hundimiento definitivo, el grupo Parma-
lat tenia un «agujero» de 14.000 millones de euros, hasta ese
momento ocultado a los 6rganos de control y a la opinion
publica a través de una serie impresionante de falsificacio-
nes contables. Estamos hablando de una cifra que represen-
ta mas del 1% del PIB italiano: bajo este punto de vista, co-
mo se ha escrito en el Financial Times, el crack de Parmalat
representa proporcionalmente para el Estado y para los ciu-
dadanos italianos una carga muchisimo mayor que la provo-
cada por el escandalo Enron en los Estados Unidos, a pesar
de que el valor absoluto de la cifra de la quiebra de Enron
fuera muy superior. Para dar una idea de los dafios provoca-
dos a los inversores!!, contra los administradores y los pro-
pietarios del grupo Parmalat se han interpuesto 75.000 de-
nuncias penales, y en los procesos penales actualmente en
curso ante los Tribunales de Milan y Parma se han consti-

tuido mas de 40.000 partes civiles en peticion de resarci-
miento de dafos. De dimensiones poco inferiores se puede
mencionar el caso Cirio, que ha afectado a 35.000 pequefios
inversores, por un total de 1.125 millones de euros.

En realidad, la criminalidad econémica en Italia nunca
ha dejado de llenar las primeras paginas de los periddicos
en estos ultimos aflos: desde el crack Sindona y del Ban-
co Ambrosiano hasta la «epopeya» de los procesos de
Tangentopoli, la atencion de la opinién publica se ha vis-
to periddicamente atraida por la intervencion de la Justi-
cia penal en materia econdmica; en estos Gltimos sucesos,
sin embargo, sea por las dimensiones y por lo difundido
de los dafios sufridos por los inversores, sea por la estri-
dente contradiccion con la linea politico-criminal que se
venia imponiendo a nivel legislativo, la presion ejercida
por parte de la opinion publica sobre el legislador ha sido
mucho mas fuerte que en otras ocasiones.

4. Para comprender el porqué, hay que dar un pequefio
paso atras, y recorrer las tltimas etapas de las interven-
ciones legislativas italianas en materia econémica. En el
afio 2001, pocas semanas antes de las elecciones genera-
les (bajo el gobierno Amato y una coaliciéon de centro-iz-
quierda), se introdujo por primera vez en Italia una forma
de responsabilidad de las empresas por delitos cometidos
por los directivos o por los empleados «en interés o bene-
ficio» de la propia persona juridica: una responsabilidad
formalmente administrativa, pero sustancialmente de na-
turaleza penal, que vulneraba el tradicional principio so-
cietas delinquere non potest'2. Se tratd, por lo tanto, de
una reforma revolucionaria a nivel de los principio del
Derecho, pero en realidad —sobre todo a causa de la forti-
simas presiones y la gran resistencia ejercitadas por el
mundo empresarial sobre el legislador— se trataba de una
reforma inicialmente muy timida en el plano de los conte-
nidos concretos, ya que esta nueva responsabilidad de las
personas juridicas derivada de delito se preveia solo para
un nimero restringidisimo de delitos (corrupcion y fraude
de subvenciones publicas)!3. En cualquier caso, se trataba

10. Sobre el caso Cirio cfr. M. ONADO, [ risparmiatori e la Cirio: ovvero, pelati alla meta, en Mercato concorrenza regole, 2003, p.
499 ss.; sobre el caso Parmalat, en especial, cfr. G. CAPOLINO/F. MAssARO/P. PANERAI, Parmalat. La grande truffa, Milano, 2004; CINGO-
Lo, Lo schema Tanzi, Roma, 2004; P. DALcO/L. GALDABINI, Parmalat. Il teatro dell’assurdo, Parma-Milano, 2004; M.K. Di StasIo, I/ caso
Parmalat, Roma, 2004; G. FRaNzINI, I/ crac Parmalat, Roma, 2004; F. VELLA (coord.), Parmalat: tre anni dopo, en www.lavoce.info, 19
diciembre 2006 (con contribuciones de M. ONADO, F. VELLA, L. FOFFANI, F. MUCCIARELLI, L. STANGHELLINI, E. BARUCCI/M. MESSORI).

11. Se calculan unos 135.000 ahorradores afectados en el caso Parmalat.

12. Sobre la nueva normativa de la responsabilidad de las personas juridicas derivada de delito, véase, en general, AA.Vv., La
responsabilita amministrativa degli enti. D.Igs. 8 giugno 2001, n. 231, Milano, IPSOA, 2002; AA.Vv., La responsabilita degli enti per i
reati commessi nel loro interesse, en Cassazione penale, 2003, suplemento al n° 6, Milano, Giuffré, 2003; AA.Vv., L'ultima sfida de-
lla politica criminale: la responsabilita (penale?) degli enti collettivi, en LP, 2003, p. 349 ss.; E. AMATI, La responsabilita da reato de-
gli enti. Casi e materiali, Torino, UTET, 2007; G.A. DE FRANCESCO (coord.), La responsabilita degli enti: un nuovo modello di giustizia
«punitiva», Torino, Giappichelli, 2004; G. GARuTI (coord.), La responsabilita amministrativa degli enti per illeciti amministrativi dipen-
denti da reato, Padova, CEDAM, 2002; G. LATTANZI (coord.), Reati e responsabilita degli enti. Guida al d.Igs. 8 giugno 2001, n. 231,
Milano, Giuffré, 2005; F. MoNEesI (coord.), I modelli organizzativi ex d.lgs. 231/2001. Etica d’'impresa e responsabilita degli enti, Mila-
no, Giuffre, 2005; F.C. PALAzzo (coord.), Societas puniri potest. La responsabilita da reato degli enti collettivi, Padova, CEDAM, 2003.

13. El ambito de los delitos susceptibles de suscitar la responsabilidad de una persona juridica ha sido de todos modos pro-
gresiva e inexorablemente aumentado en el curso de los Ultimos afios, sobre todo bajo el impulso de las iniciativas politico crimina-
les adoptadas en sede europea.
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de un pequefio pero significativo paso dirigido a una ma-
yor responsabilizacion de las empresas en la prevencion y
represion de las infracciones de caracter societario.

Poco tiempo después, sin embargo, con la llegada al po-
der del nuevo Gobierno Berlusconi, este viento cambio ra-
pidamente. La primera intervencion legislativa adoptada
por la nueva mayoria parlamentaria de centro-derecha re-
cay0 sobre la materia de los delitos societarios, con la ley
de delegacion de 3 de octubre del 2001, n° 366 y el decre-
to legislativo de 11 de abril del 2002, n° 6114, Una tal ur-
gencia por parte del legislador, se ha visto inmediatamen-
te como cualquier cosa menos casual, vista la significativa
cantidad de causas penales pendientes por delitos societa-
rios —en particular por el delito de falsas comunicaciones
sociales— que afectaban al Presidente del Gobierno. De
este modo, la reforma de los delitos societarios se convir-
ti6 en la primera de una larga serie de leyes ad personam
que han caracterizado la XIV legislatura, dando vida a un
fenomeno de abuso sistematico del instrumento legislati-
vo sin igual en la Historia de la Italia republicanalS.

Las modificaciones se realizaron sobre todo degradan-
do la clase y la entidad de las sanciones (con importante
reflejo en los plazos de prescripcion), con el cambio del
régimen de la procedibilidad y, por ultimo (y sobre todo),
con la introduccion de limites cuantitativos para la puni-
bilidad asi como de causas de no punibilidad inexistentes
en la normativa anteriormente vigente. El resultado de es-
tas modificaciones fue el de un intento cientifico, por par-
te del legislador, de hacer que la reciente normativa fuera
inefectiva desde el principio!®: los delitos societarios —y
sobre todo el mas temido de ellos debido a sus potencia-
les destinatarios, que es la norma que castiga las falsas co-
municaciones sociales— practicamente venian neutraliza-
dos; el mensaje implicito lanzado a la opinion publica era
que se habia dejado «manos libres» en la gestion empre-
sarial renunciando al control penal en el sector de la cri-
minalidad econdmica: para estos tipos de autor (y solo pa-
ra éstos) la politica criminal se presentaba de este modo
con el dulce rostro de la «tolerancia maxima» y de un «de-
recho penal del amigo».

El fundamento de las opciones politico-criminales to-
madas por ese legislador no fue la exigencia— que sin
embargo se aduce en la exposicion de motivos que acom-
pana el decreto —de afirmar los ideales garantistas que se
hallan bajo el reconocimiento del principio que en mate-
ria penal requiere la lesion de un bien juridico (principio
de ofensividad), cuanto mas bien la bisqueda indiscrimi-
nada de espacios de impunidad a conductas fraudulentas
en la gestion de la empresa social, en la implicita convic-
cion que el Derecho penal —cuando pretende hacer valer
una exigencia de transparencia informativa hacia los so-
cios y los terceros— representa un peso sofocante para la
libertad de empresal’.

5. Los efectos de la reforma no tardaron en hacerse no-
tar: decenas de procesos pendientes por falsedad en las
cuentas se concluyeron rapidamente con sentencias abso-
lutorias, o por haberse cumplido los plazos de prescrip-
cidén (como consecuencia de la fuerte reduccion de los li-
mites penales establecidos por legislador), o por la
imposibilidad de probar que los hechos superasen el um-
bral cuantitativo de punibilidad introducido por la refor-
ma. Es inutil afiadir que entre los muchos imputados que
se beneficiaron de esta situacion se encontraba el mismo
Jefe del Gobierno, absuelto por prescripcion el los juicios
celebrados contra €l.

La reforma de los delitos societarios llevada a cabo por
el legislador italiano en 2002 desentoné desde el principio
con la contraria linea de rigor frente a la criminalidad so-
cietaria que en esos mismos meses se venia afirmando en
EE.UU.; y, sobre todo, era evidentemente incompatible
con las exigencias de una seria proteccion del interés de
los accionistas, de los acreedores y de los ahorradores en
la transparencia de la informacion societaria y en la co-
rrecta administracion por parte de los manager. Sin em-
bargo, las criticas practicamente unanimes de la doctrina
nada pudieron frente a la omnipotencia de la mayoria par-
lamentaria.

Nada mas aprobarse la ley, no tardaron en ponerse en
marcha los mecanismos de comprobacion de legitimidad
constitucional y comunitaria, pero la Corte costituzionale,
solicitada a valorar la cuestion, retuvo que la opcién to-

14. Sobre los nuevos delitos societarios véase, en general, A. ALESSANDRI, (coord.), Il nuovo diritto penale delle societa, Milano,
IPSOA, 2002; L. ForFraNi, Art. 2621-2642 c.c., en C.E. PALIERO/F. PALAZZO (coord.), Commentario breve alle leggi penali complemen-
tari, 22 ed., Padova, CEDAM, 2007, p. 2443 ss.; A. GIARDA/S. SEMINARA (coord.), | nuovi reati societari: diritto e processo, Padova,
CEDAM, 2002; F. GiunTa (coord.), I nuovi illeciti penali ed amministrativi riguardanti le societa commerciali, Torino, Giappichelli, 2002;
A. Lanzi/A. CaporPI (coord.), | reati societari. Commentario aggiornato alla legge 28 dicembre 2005 n. 262 sulla tutela del risparmio,
Padova, CEDAM, 2006; C. LUNGHINI, Art. 2621-2642 c.c., en E. DoLcINI/G. MARINUccl (coord.), Codice penale commentato, 22 ed., Mi-
lano, IPSOA, 2006; M. MasuLLO/A. BIANCONI, en T. PADOVANI (coord.), Leggi penali complementari, Milano, Giuffre, 2007, p. 1218 ss.;
E. Musco, I nuovi reati societari, 32 ed., Milano, Giuffre, 2007.

15. Cfr. sobre este fendmeno, en sentido netamente critico, E. DoLCINI, Leggi penali «ad personamy, riserva di legge e principio
costituzionale di eguaglianza, en Riv. it. dir. proc. pen., 2004, p. 50.

16. En estos términos, especialmente, C.E. PALIERO, Nasce il sistema delle soglie quantitative: pronto I'argine alle incriminazio-
ni, en Guida dir., 2002, n° 16, p. 37.

17. Para un andlisis critico mas detallado de la reforma, y para los indispensables reenvios al riquisimo debate que ha suscita-
do en la doctrina, se reenvia a un trabajo anterior ya aparecido en esta misma revista: L. FOFrani, «Crénica de una muerte anuncia-
dax: la reforma de los delitos societarios en ltalia, en Rev. pen., 15 (2005), p. 57 ss.
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mada por el legislador, si bien criticable desde el punto de
vista de la oportunidad, formaba parte de los espacios
de discrecionalidad politico-criminal que la Constitucion
garantiza al legislador!8. Del mismo modo, el Tribunal de
Justicia de las Comunidades europeas, competente de juz-
gar la conformidad de las leyes nacionales con los princi-
pios del Derecho Comunitario, aun reconociendo que el
interés de los accionistas y de terceros a la transparencia
de la informacion societaria goza de proteccion en el am-
bito del Derecho Comunitario, ha evitado juzgar el conte-
nido de la decision politico-criminal tomada por el legis-
lador italiano!®.

Sin embargo, dos afios después de la entrada en vigor de
la reforma, fue la explosion de la serie de escandalos a los
que antes me he referido —y en especial al caso Parma-
lat— lo que revelo la gravedad de la situacion a la opinion
publica, hasta ese momento mas bien distraida y desinte-
resada en lo que respecta a los avatares de la reforma
penal societaria. Exponentes del Gobierno (y el mismo
Presidente del Gobierno) no tardaron en declarar publica-
mente que la reforma de los delitos societarios no tenia
nada que ver con los escandalos que habian impresionado
al publico de los inversores y a la propia «comunidad de
los negocios», ya que los comportamientos criminosos
que habia emergido de las investigaciones en curso se re-
montaban esencialmente a periodos anteriores a la refor-
ma legislativa a la que aqui nos hemos referido. Pero la
autodefensa del legislador, obviamente, no es suficiente:
porque si es cierto —y nadie lo habia puesto en duda—
que no es posible reconstruir relacion causa-efecto alguna
entre la reforma de los delitos societarios y los fendmenos
de patologia de la gestion que se encuentran en el origen
de estos escandalos, también era igualmente cierto e in-
discutible que la reforma en cuestion hacia que su perse-
cucion penal fuera mucho mas dificil que bajo la normati-
va anterior.

Obligado por la presion de la opinion publica a tomar
medidas en el asunto, el Gobierno presentd, a principios
de 2004, un proyecto de ley sobre la tutela del ahorro20,

que preveia una reforma de las autoridades de vigilancia
del mercado financiero y de las sociedades cotizadas en
bolsa, pero que evitaba cuidadosamente intervenir sobre
la normativa penal societaria. Tras un extenuante y tor-
mentoso debate parlamentario, que duro casi dos afios, y
tras un numero infinito de modificaciones del proyecto de
ley original, el legislador orienté —con la ley de 28 de di-
ciembre 2005, n° 26221— a mantener sustancialmente
inalterado el sentido de la reforma de 2002, limitandose a
prever sanciones administrativas para las falsedades que
no superen los umbrales cuantitativos de punibilidad, y un
aumento de pena (de todos modos mds bien contenido: re-
clusion de 2 a 6 afios; nada que ver con la medida de las
penas previstas por infracciones similares en la Sarbanes-
Oxley Act norteamericana) para la falsedad en las cuentas
que hayan provocado un dafio de proporciones catastrofi-
cas al ahorro nacional (destruccion de valores de titulos de
entidad en su conjunto superior al 0’1 por mil del PIB o
dafio a un niimero de ahorradores superior al 0’12 por mil
de la poblacion censada en Italia).

Al final de este ifer parlamentario largo y conflictivo
es bastante evidente que el interés fundamental que el
legislador de la reforma de los delitos societarios persi-
guid fue aquél —perfectamente realizado y a estas al-
turas ya inmodificable— de dar vida a una especie de
amnistia oculta en favor de algunos imputados excelen-
tes, con referencia a los procesos pendientes en el mo-
mento de la intervencion legislativa; una conclusion,
ésta, que no puede mas que dejarnos desconcertados
sobre las actuales condiciones de salud del Estado de
Derecho en Italia.

6. Mas alla del caso italiano, que presenta aspectos
muy peculiares, no cabe duda de que en toda Europa el
tema de una reforma de la normativa penal societaria
—tanto en materia de responsabilidad de las personas fi-
sicas de los administradores, como en cuanto a la res-
ponsabilidad de la propia sociedad como persona juridi-
ca— sea de gran actualidad. Las exigencias de una
economia globalizada, la perspectiva de la formacion de

18. Corte cost. 2004/161, en Guida dir., 25/2004, p. 73, con comentario de A. LaNzi; en Corr. giur., 2004, p. 1301, con comenta-
rio de G. CERQUA; en Dir. pen. proc., 2004, p. 1497, con comentario de F. GIUNTA; en Cass. pen., 2004, p. 3938, con comentario de
Gizzl.

19. TJCE, gr. sez., 3-5-2005, en Guida dir., 20/2005, p. 93, con nota de A. DI MARTINO; Foro it., 2005, 1V, c. 285 ss.; en Cass.
pen., 2005, p. 2764 ss., con notas de G. INSOLERA/V. MANES y RUGGIERI; en Foro ambrosiano, 2005, p. 96 ss., con nota de CAMERA; V.
ademas, en doctrina, AA.Vv., Ai confini del «favor rei». Il falso in bilancio davanti alle Corti costituzionale e di giustizia, coord. por R.
BIN, G. BRUNELLI, A. PucioTTo y P. VERONESI, Torino, Giappichelli, 2005; A. BERNARDI, Falso in bilancio e diritto comunitario, en Annali
Univ. Ferrara, 2003, p. 43 ss.; G. INSOLERA, Democrazia, ragione e prevaricazione, Milano, Giuffre, 2003; MANNONI, Falso in bilancio
e ordinamento comunitario, Milano, Giuffré, 2004, p. 87 ss.; G.D. SALcuNl, Il «canto del cignox» degli obblighi comunitari/costituziona-
li di tutela: il caso del falso in bilancio, en Riv. trim. dir. pen. ec., 2005, p. 93 ss.; C. SoTis, Obblighi comunitari di tutela e opzione pe-
nale: una dialettica perpetua?, en Riv. it. dir. proc. pen., 2002, p. 171 ss.

20. Sobre este proyecto inicial del gobierno cfr. E. Musco, «Maquillage» alla Consob e bacchettate nei casi limite, en Dir. Giust.,
2004, n. 6, p. 8 ss.; S. SEMINARA, Considerazioni penalistiche sul disegno di legge in tema di tutela del risparmio, en Dir. pen. proc.,
2004, p. 503 ss.

21. Sobre el texto final de la ley cfr. especialmente S. SEMINARA, Nuovi illeciti penali e amministrativi nella legge sulla tutela del
risparmio, en Dir. pen. proc., 2006, p. 549 ss.

38

b



04 DOCTRINA3_ P23.gxp 24/12/2008 11:44 PEgina 39 iE

un mercado financiero unitario en el ambito de la Unioén
Europea, junto al rapido avance del proceso de armoni-
zacion europea de la normativa extrapenal en materia de
sociedades mercantiles, hacen que cada vez se perciban
como mas estridentes y contradictorias las diferencias de
normativa actualmente existentes en Europa, en este
mismo sector, en materia penal. El Derecho penal, a fal-
ta de una seria estrategia de armonizacion, corre el ries-
go de convertirse en un instrumento de alteracion de la
competencia, induciendo a los operadores menos hones-
tos a trasladar sus actividades a los paises que presentan
legislaciones penales mas débiles y complacientes, o
bien, al contrario, disuadiendo a los operadores serios,
en busca de seguridad y proteccion juridica, de la idea de
invertir en ese pais.

La obra de armonizacion europea de la normativa pe-
nal econdmica, y especificamente de la normativa penal
societaria, se ha hecho extremadamente dificil por la ac-
tual falta de una clara atribucion de competencia penal
de las instituciones de la Europa Comunitaria. El recien-
te Tratado de Lisboa22 —después del fracaso del proyec-
to de Constitucion Europea— abre sin embargo nuevas e
importantes perspectivas en esta direccion, en cuanto se
prevé que «cuando la aproximacion de las disposiciones
legales y reglamentarias de los Estados miembros en ma-
teria penal resulte imprescindible para garantizar la eje-
cucion eficaz de una politica de la Unidén en un ambito
que haya sido objeto de medidas de armonizacion, se
podra establecer mediante directivas normas minimas re-
lativas a la definicion de las infracciones penales y de
las sanciones en el ambito de que se trate» (art. 69B, parr.
2). No hay duda de que uno de los ambitos en los que es-
ta prevision del legislador europeo podria encontrar apli-
cacion es precisamente el de los delitos societarios.

En lo que respecta al contenido concreto de los pro-
yectos de armonizacion, hay que observar que las insti-
tuciones comunitarias se han preocupado hasta el pre-
sente sobre todo de la proteccion de los intereses
especificamente comunitarios, con la redaccion del
proyecto denominado «Corpus Juris para la proteccion
de los intereses financieros de la Unidén Europea»?3 y
con el llamado «Libro Verde de la Comision Europeay.
Tiene miras mas amplias otro proyecto (el llamado pro-

yecto de los «Eurodelitos»24), de redaccion privada, sin
un encargo institucional, llevado a cabo por parte de un
grupo de estudiosos coordinados y dirigidos por el
Prof. Tiedemann: el proyecto, al que también el autor
de estas lineas ha tenido el honor de tomar parte, prevé
un modelo de armonizaciéon del Derecho penal de la
Economia en la Union Europea que presenta una parte
general y una parte especial y comprende la casi totali-
dad de los sectores mas importantes de la materia penal
econdmica.

En lo que atafle especificamente a la normativa de los
delitos societarios, la propuesta de los Eurodelitos es la
de una fuerte reduccion y racionalizacion de la interven-
cién penal, que hoy en dia se presenta en muchos orde-
namientos nacionales confusa, pletdrica e ineficaz. Las
directrices basicas de la intervenciéon penal en materia
societaria se han sintetizado en torno a tres bienes juri-
dicos: la veracidad e integridad de la informacion socie-
taria de contenido econdmico, la proteccion del patrimo-
nio social frente a los abusos de los administradores y la
salvaguardia de la integridad del capital social. Sobre es-
ta base el proyecto, en un esfuerzo de sintesis que supo-
ne la busqueda de un «minimo comiin denominador» en-
tre los diferentes ordenamientos nacionales europeos,
propone tres tipos penales: la administracion desleal
(art. 45), la lesion del capital social (art. 46) y la falsa in-
formacion societaria (art. 47)25.

Estas son, por tanto, las lineas esenciales sugeridas en
el proyecto Eurodelitos para la reforma de la normativa
penal de las sociedades mercantiles a nivel europeo: una
reforma, naturalmente, que —si alguna vez se realiza-
se— podria aspirar a presentarse como un posible mode-
lo general de normativa incluso mas alld del continente
europeo; p. ¢j. para aquellos paises de la América Latina
que también aspiran a una armonizacion de sus legisla-
ciones penales en materia econdmica. El deseo es el de
una intervencion equilibrada y uniforme, respetuosa con
los principios fundamentales de la materia penal y leja-
no, sea de los excesos rigoristas del modelo norteameri-
cano, que del modelo que se ha impuesto en Italia en los
ultimos aflos, que equivale en la préctica a un abandono
por parte del legislador de la idea de un control penal de
la criminalidad econdmica.

22. Tratado de Lisboa por el que se modifican el Tratado de la Unién Europea y el Tratado constitutivo de la Comunidad Euro-
pea, firmado en Lisboa el 13 de diciembre de 2007 (DOUE, 2007/C306/01).

23. Cfr. M. DELMAS-MARTY/J.A.E. VERVAELE (coord.), The implementation of the Corpus Juris in the Member States/La mise en
oeuvre du Corpus Juris dans les Etats Membres, vol. |-V, Antwerpen-Groningen-Oxford, Intersentia, 2000.

24. Cfr. K. TIEDEMANN (coord.), Wirtschaftsstrafrecht in der Europdischen Union. Rechtsdogmatik, Rechtsvergleich, Rechtspolitik.
Freiburg-Symposium, Kéln-Berlin-Bonn-Miinchen, Heymanns, 2002. Una version sintética del proyecto ha sido publicada también en
Espafia (Eurodelitos. EI Derecho Penal econémico en la Unién Europea, dir. por K. Tiedemann y coord. por A. Nieto Martin, Cuen-
ca, UCLM, 2004) y en México (ed. coord. por L. Arroyo Zapatero, K. Tiedemann y A. Nieto Martin, Ciudad de México, INACIPE-UCLM,
2006) y es de proxima publicacion en ltalia (L’armonizzazione del diritto penale dell’economia nell’lUnione Europea: il progetto «Eu-

rodelitti», coord. por L. Foffani y L. Picotti, Milano, Giuffre).

25. Cfr. L. FoFraNi, Handelsgesellschaft-und Insolvenzstrafrecht, en Wirtschaftsstrafrecht in der Europdischen Union, cit., p. 311
ss.; Ip., Delitos concursales y societarios, en Eurodelitos, cit., p. 103-104.
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Abreviaturas

Cass. pen.: Cassazione penale
Corr. giur.: 1l Corriere giuridico

Dir. Giust.: Diritto&Giustizia
Dir. pen. proc.: Diritto penale e processo
Foro it.: Il Foro italiano
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Giur. comm.: Giurisprudenza commerciale
Guida dir.: Guida al diritto

JZ: Juristenzeitung

LP: Legislazione penale

Riv. it. dir. proc. pen.: Rivista italiana di diritto e pro-
cedura penale

Riv. soc.: rivista delle societa

Riv. trim. dir. pen. ec.: Rivista trimestrale di diritto pe-
nale dell’economia

ZIP: Zeitschrift fiirWirtschaftsrecht und Insolvenzpraxis



