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I. Génesis de la reforma: del Proyecto Mirone
de 2000 al d.Igs. 11 abril 2002, n° 61

La primera intervencién legislativa adoptada
por la mayorfa parlamentaria de centro-derecha y
por el Gobierno Berlusconi en el curso de la XIV
legislatura, inaugurada en el verano de 2001, ha
recaido sobre la materia de los delitos societarios,
con la ley de delegacion (legge delega) de 3 de oc-
tubre de 2001, n.° 366 y el decreto legislativo de 11
de abril, n.® 61. Una tal urgencia por parte del le-
gislador, ha aparecido inmediatamente cualquier
cosa menos casual, vista la significativa cantidad
de causas penales pendientes por delitos societa-
rios —en particular por el delito de falsas comu-
nicaciones sociales— que afectaban al Presidente
del Gobierno. Para comprender los tiempos y mo-
dalidades de la intervencion legislativa penal, sin
embargo, es necesario dar un paso atras, a la le-
gislatura anterior, caracterizada por una mayoria
parlamentaria de signo contrario. En 1998 el Go-
bierno Prodi habia encargado a una comisién de
expertos la elaboracién de un proyecto de reforma
global del Derecho societariol: un proyecto desti-
nado también a incluir también la normativa so-
bre delitos societarios, que —siguiendo una tradi-
cién consolidada en el tiempo en el ordenamiento
italiano, que conoce un vastisimo Derecho penal

especial— no se encuentran sélo dentro del cédi-
go penal, sino que desde siempre (va desde finales
del siglo XIX) representan un apéndice sanciona-
dor de la normativa civil del sector.

El esquema de la ley de delegacién de reforma
del Derecho societario (el llamado Proyecto Miro-
ne) se present6 a las Camaras en junio de 20002:
desde el punto de vista penal, el proyecto delinea-
ba un apreciable esfuerzo de seleccién y raciona-
lizacién de los tipos penales, que se redujeron en
ndmero y estaban construidos segtn criterios mas
respetuosos con los principios fundamentales del
Derecho penal; ademas el proyecto colmaba histé-
ricas lagunas de proteccién (con la introduccién,
sobre todo, del nuevo delito de “infidelidad patri-
monial” o administracién desleal), redefinia en
términos mas taxativos el delito de falsas comuni-
caciones sociales y por dltimo, representé el pre-
ludio de la superacién, también para el sector de
la criminalidad societaria, del principio “societas
delinquere non potest”, en conexién con la parale-
la introduccién de la nueva institucién de la res-
ponsabilidad (administrativa) de las personas
juridicas, que mientras tanto venia prevista en la
ley de 29 de septiembre de 2000, n.° 300 y en el
D.lgs. de 8 de junio de 2001, n.° 231.

Las incertidumbres del clima politico —con la
caida del Gobierno Prodi y la precaria existencia

* Traduccion de Maria José Pifarré de Moner, Universidad Pablo de Olavide, Sevilla.
1. Cfr. GM. FUCK, “Gli obiettivi della Commissione per la riforma del diritto societario”, en Riv. soc., 2000, pp. 1y ss.

2. Chr. Riv. Soc. 2000, pp. 14y ss.
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de los siguientes Gobiernos D’Alema y Amato, ca-
racterizados por una conflictividad constante den-
tro de los partidos de la coalicién de centro-iz-
quierda— impidieron sin embargo que el camino
de la reforma llegara a su promulgacion antes del
final natural de la legislatura, en el verano de
2001. La vieja mayoria, derrotada en las urnas,
acab6 asi sirviendo en bandeja de plata a la nueva
mayoria la ocasién (y la coartada) de intervenir en
via legislativa sobre una materia que desde el prin-
cipio se habia presentado como politicamente de-
licadisima, ademas de técnicamente compleja. La
ocasién —como ya se ha mencionado al principio
de esta introduccién— no tardé en ser aprovecha-
da: ¢l Gobierno Berlusconi, apenas subido al po-
der, present6 de nuevo a las Camaras el proyecto
Mirone, tal cual habia salido de la anterior legis-
latura: la operacién obtuvo inmediatamente el be-
neplacito de la oposicién, que incluso dio su con-
sentimiento a la adopcién de un procedimiento
legislativo de urgencia.

Una vez presentado ante el Parlamento, sin em-
bargo, con una serie de enmiendas ad hoc —es-
pecificamente (y casi exclusivamente) en materia
penal— al texto, advertida y deliberadamente, se
le dio la vuelta como a un guante: las modifica-
ciones se realizaron sobre todo degradando la cla-
se y la entidad de las sanciones (con importante
reflejo en los plazos de prescripeién), con el cam-
bio del régimen de la procedibilidad y, por tltimo,
con la introduccién de limites cuantitativos para
la punibilidad as{ como de causas de no punibili-
dad inexistentes en la normativa anteriormente vi-
gente. El resultado de estas modificaciones era el
de un intento cientifico, por parte del legislador,
de que la nueva normativa fuera inafectiva3: los
delitos societarios —sobre todo el mas temido por
sus potenciales destinatarios, es decir la norma
que castiga las falsas comunicaciones sociales—
practicamente venfan neutralizados; el mensaje
implicito lanzado a la opini6n ptblica era el de
haber dejado “manos libres” en la gestién de la
empresa vy la renuncia al control penal en el sector
de la criminalidad econémica: para estos tipos de
autor (y sélo para éstos) la politica criminal se
presentaba de este modo con el dulce rostro de la
“tolerancia maxima”.

En un clima politico que se habia convertido en
incandescente, con una radical contraposicion en-
tre mayoria y oposicion, el texto enmendado de
reforma del Derecho societario se aprobé a los po-
cos meses del inicio de la legislatura, bajo la for-
ma de la ley de delegacién (ley de 3 de octubre de
2001, n.° 361); poco después, en la primavera de

2002, se promulgé el “decreto delegato” con las
disposiciones penales (D.Lgs. 11 de abril de 2002,
n.° 61), que —con una inversiéon de los términos
tan técnicamente irracional como reveladora del
intento politico del legislador— precedié en un
afio la elaboracién de la parte de la reforma que
afectaba al Derecho civil y mercantil, cuando esta
Gltima habria debido ser un presupuesto légico
indispensable de la normativa penal. De este mo-
do, 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 legislatu-
ra, dando vida a una fenémeno de abuso sistema-
tico del instrumento legislativo sin igual en la His-
toria de la Italia republicana.

II. La nueva politica criminal en materia socie-
taria: “patrimonializacién” y “privatizacién” de
la intervencién penal

La bajada casi sistematica del nivel de las sancio-
nes, la despenalizacién de un tipo penal como el
impedimento del control de la gestion social, la
“mutacién genética” de las objetividades juridicas y
la intervencién sistemética sobre los engranajes de
la procedibilidad y de la no punibilidad represen-
tan las piezas de un mosaico de redimension del
papel del Derecho penal en materia societaria, en
clave de una acentuada patrimonializacién y priva-
tizacién de la normativa. Sobre todo este escenario
domina el “cambio de paradigma” imprimido a los
tipos de falsedad en las cuentas y en las comunica-
ciones sociales. La proteccion penal de la informa-
cién societaria 'y del capital social, entendida como
salvaguardia de bienes juridicos de naturaleza ins-
titucional, piedras angulares tradicionales de la
normativa penal del sector, se debilitan hasta casi
desaparecer, para dejar paso a una proteccién indi-
vidual de las posiciones patrimoniales de los socios
y de los acreedores sociales actuales, que de mane-
ra muy amplia podra ser objeto de pactos y de in-
tercambios, evidentes u ocultos (que unas veces
afectaran a la presentacién o la remision de la “que-
rella”, o a la medida del resarcimiento del dafio, es-
tando en juego la extincién del delito o de la accién
penal), sin tomar en consideracion en modo alguno
—excepto en casos totalmente marginales— los in-
tereses generales de los inversores y del mercado.

En lo tocante a los tipos penales que debieran ac-
tuar en (al menos sobre el papel) salvaguardia de la
efectividad e integridad del capital social (los nuevos
arts. 2626, 2627, 2628, 2629 y 2632 CC), otorgando
una inusitada relevancia extintiva de la norma penal
a cuestiones posteriores al hecho —en unos casos el

3. Cfr. C.E. PALIERO, “Nasce il sistema delle soglie quantitative: pronto I'argine alle incriminazioni”, en Guida dir., 2002, n. 16, p. 37.
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resarcimiento del dafio a los acreedores (en el caso
de las operaciones en prejuicio de los acreedores) y
en otros la restitucion de los ttiles o de las reservas
antes de la aprobacién de las cuentas anuales (para
el tipo penal de reparticién ilegal de ttiles o reservas
y para los casos de operaciones ilicitas sobre las ac-
ciones o cuotas sociales o de la sociedad controlan-
te)— de hecho se legitiman las m4s osadas manio-
bras de dispersién, contaminacién o vaciado del
capital durante el entero curso del ejercicio anual,
con tal de que al cabo del plazo para la aprobacién
de las cuentas anuales los ttiles v las reservas sean
“reconstituidas” (en otras palabras, paradéjicamen-
te, se otorga plena libertad de maniobra sobre el ca-
pital y las reservas durante 364 dias al afo...).

Se trata por tanto de una estrategia de politica
criminal que —bajo el modesto semblante de la
causa extintiva de la punibilidad— en realidad aca-
ba por volver del revés las coordinadas de la inter-
vencién penal: se protegen las posiciones actuales
de los acreedores sociales existentes en la realidad,
pero se atropella la idea de fondo —que se encon-
traba en la base tanto de los principios existentes
en el cédigo civil como en el proyecto Mirone— que
consiste en la constante y necesaria presencia de
una cuota de patrimonio social correspondiente a
la entidad del capital y de las reservas indisponibles
puestas a garantizar de quienquiera que tenga o
pueda tener relaciones de negocios con la sociedad.
La confianza que cualquiera podia y debia poner en
cualquier momento en la integridad del capital y de
las reservas no tiene ya tutela efectiva alguna en el
nuevo sistema esbozado por la reforma, de manera
que es la propia funcién de garantia del capital so-
cial la que viene minada de raiz de manera subrep-
ticia. Por supuesto, el capital social no es un tabt y
en teorfa podria verse sustituido por otros varios
mecanismos de garantia; pero la reforma no lleva a
nada de parecido por el lado civil, mientras que de
hecho ha proporcionado las bases para el desman-
telamiento de las tradicionales protecciones pena-
les y ha supuesto una desregulacion disfrazada.

ITI. La tutela del patrimonio social: el nuevo ti-
po de “infidelidad patrimonial”

El sector en el que por el contrario se han ad-
vertido menos las repercusiones del cambio de le-

gislatura es sin duda alguna el de la tutela penal
del patrimonio social contra los abusos de los ad-
ministradores: quiza porque se le suponga més
afin —bajo el punto de vista de la naturaleza de
los intereses protegidos— a las orientaciones poli-
tico-criminales del nuevo legislador, o quiza sim-
plemente por un cierto desinterés que deriva de la
tradicional escasa vitalidad aplicativa de esta par-
te de los delitos societarios. Sin embargo, es pre-
cisamente éste el sector en el que tiene lugar las
innovaciones mas importantes y significativas
desde el punto de vista de los tipos penales. Las fi-
guras penales de la “infedelta patrimoniale” (art.
2634 CC) y de la “infedelta a seguito di dazione o
promessa di utilita” (art. 2635 CC), efectivamente
representan —sobre todo la primera— novedades
absolutas para el ordenamiento italiano, larga-
mente esperadas por la doctrina4. Se trata de tipos
penales que vienen a colmar lagunas histéricas de
la tutela penal del sector, tomando el lugar de una
serie de figuras delictivas de cufio formalistico co-
mo las previstas en los viejos (y casi nunca aplica-
dos por la jurisprudencia) arts. 2631, 2624, 2630.2
n.°1 CC.

La infedelta patrimoniale viene descrita como el
hecho de los administradores, directores generales
o liquidadores que, en una situacién de conflicto
de intereses con la sociedad, “con la finalidad de
procurar para sf o para otros un enriquecimiento
injusto u otra ventaja, realizan o concurren en la
deliberacién de actos de disposicion de los bienes
sociales, ocasionando intencionadamente a la so-
ciedad un dafio patrimonial”. Respecto a las indi-
caciones originariamente trazadas por el proyecto
Mirone, sobresale —al lado de la prevision de la
persiguibilidad mediante “querella”— la insercién
del dolo intencional, que referido por parte del le-
gislador al resultado de dafio para el patrimonio
social, parece restringir de manera excesiva el 4m-
bito de aplicacién del tipo penal, dejando irrazo-
nablemente exento de pena al sujeto que, aun per-
siguiendo de propdésito un interés extrasocial y
convergente con el de la sociedad, se limita a
aceptar el riesgo (quiza esperando que éste no se
concrete) de la verificacion de un dafio para el pa-
trimonio social, que después puntualmente se re-
aliza en la realidads.

La ulterior presencia —por lo demaés ya prevista
en el proyecto Mirone— de un elemento subjetivo

4. Ya a partir de G. DELITALA, “| reati concernenti le societd di commercio e la legge Rocco del 19307, en Riv. dir. comm., 1931, 1, pp.
176y ss.; P. NUVOLONE, L'infedelta patrimoniale nel diritio penale, Milono, Giuffre, 1941; C. PEDRAZZI, “Gli abusi degli amministrato-

ri sul pafrimonio sociale”, en Riv. dir. pen., 1953, pp. 529y ss.

5. En sentido contrario a la construccién de un tipo penal de administracion desleal en campo societario fundada sobre el dolo inten-
cional, cfr. por todos la significativa toma de posicion —dirigida sobre todo al legislador espafiol— de K. TIEDEMANN, Presente y futuro
del Derecho penal econémico, en Hacia un Derecho penal econémico europeo. Jornadas en honor del Professor Klaus Tiedemann, Madrid,

BOE, 1995, p. 41.
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del injusto (“enriquecimiento injusto u otra venta-
ja”) corre el riesgo de traducirse en una “copia”
inutil: efectivamente, una vez que se ha estableci-
do que el sujeto agente tiene que representar los
términos concretos y actuales de la situacién de
conflicto y tiene que ser plenamente consciente de
la dafiosidad potencial (para la sociedad) de la
operacién social a que tiende el conflicto, la pro-
yeccién finalista de la conducta en realidad no
afiade nada a lo que el tipo penal ya pedirfa sobre
la base de un simple dolo genérico. Bien mirado,
ese elemento subjetivo del injusto no pretende
otra cosa que satisfacer la misma exigencia que ya
se puso en la base de la tipificacion de la situacién
de conflicto de intereses como presupuesto de la
conducta. Trasladandola desde el plano subjetivo
de la finalidad al plano objetivo de los intereses, la
desviacién funcional otorgada a la asuncién del
riesgo de empresa, acaba por reflejarse igualmen-
te en la comprobacién del dolo; de tal manera que
la presencia adicional de una especificacién de es-
te altimo entrafia el riesgo, en realidad, de ser s6-
lo fuente de ambigiiedades e incertidumbres in-
terpretativas.

Pero el punto que se presenta como el més deli-
cado, en los equilibrios del tipo penal, viene re-
presentado sin duda del tratamiento otorgado a la
problematica de los grupos de sociedades. El le-
gislador de la reforma —conforme al proyecto Mi-
rone— ha escogido el camino (ambicioso, pero in-
sidioso) de una clausula expresa sobre los grupos
(art. 2634.3 CC), que corre el riesgo sin embargo
de no ser plenamente en armonia con las lineas de
fondo de la normativa civil referente a los grupos.
Pero ante todo, es el punto de partida el que no
convence, es decir, la referencia al elemento de la
“injusticia del provecho”: efectivamente, se trata
de una referencia equivoca, en cuanto que la com-
pensacién de la sociedad que sufre desventaja y
un correcto reequilibrio de las relaciones intra-
grupales necesariamente debe pasar por la consi-
deracién del elemento del dafo (de la sociedad sa-
crificada), v no ya del provecho (de la sociedad
conexa o del grupo) perseguida por el sujeto agen-
te. Sobre la base de la férmula elegida, paradéji-
camente, el que menor riesgo correria desde el
punto de vista penal seria el grupo “programatica-
mente ineficiente”, es decir, el que, aun penali-

zando el interés social particular de cada una de
sus componentes, no revele la finalidad de perse-
guir —ni se revele capaz de producir— provecho
algunos®.

En cualquier caso, el problema de los grupos se
debe afrontar y resolver ante todo en el terreno ci-
vil, para conjurar el riesgo de crear fracturas o
desfases entre la normativa civil y la penal (aun-
que esto no significa que el Derecho penal se do-
blegue ante los criterios de solucién elaborados en
sede civil): habra que evitar, en particular, que la
individuacién de los limites de la ilicitud de la
operatividad de los grupos de sociedades acabe
por ser impropiamente sotopuesta a la obra inter-
pretativa de la jurisprudencia penal en la aplica-
cién del tipo penal de la “infidelidad”, sin el apo-
yo de una eleccién clara y preliminar en el terreno
de la normativa civil. Se trata, por tanto, de evitar
la creacion de los presupuestos para una nueva (y
siempre prefiada de insidias) obra de suplencia de
la jurisprudencia penal, resolviendo de manera
anticipada a nivel normativo y en sede civil las
cuestiones fundamentales de la regulacién de los
grupos de sociedades y de los consiguientes con-
flictos de intereses.

IV. La “corrupcién societaria”

Al lado del tipo penal de la “infedelta patrimo-
niale” aparece —confinada a un papel sumisa-
mente “accesorio”— otra figura delictiva igual-
mente inédita para el ordenamiento italiano, que
el legislador delegado ha denominado “infedelta a
seguito di dazione o promessa di utilita” (art. 2635
CC). Esta novedad habria sido mucho mas signifi-
cativa si —siguiendo la originaria inspiracién del
proyecto Mirone— se hubiese introducido un
auténtico delito de “corrupcién”, con el cual se
habria exportado al campo societario privado, con
las adaptaciones oportunas, un modelo punitivo
tradicionalmente propio y exclusivo (al menos en
nuestro ordenamiento) del estatuto penal de la
Administracién publica?. De este modo se habria
dado actuacién (aunque sea parcial) a una serie
de iniciativas supranacionales que —siguiendo
una tendencia politico-criminal que cuenta ya con
numerosos precedentes en otros ordenamientos
europeos y extraeuropeos8— requieren, también

6. Més ampliamente sobre el punto L. FOFFANI, Infedeltd patrimoniale e conflitto d'inferessi nella gestione d'impresa: profili penalistici,
Milano, Giuffre, 1997, pp. 400y s.; Ib., Le infedelid, in A. ALESSANDRI (cur.), # nuovo diritto penale delle societd, Milano, IPSOA, 2002,
pp. 359 y ss.; por el contrario, a favor de la formulacion legislativa, V. MILTELLO, Infedelta patrimoniale e corruzione nel futuro del dirit-
fo societario, en Riv. trim. dir. pen. ec., 2000, pp. 917 y s.; Ip., LUinfedelta patrimoniale {art. 2634), in A. GIARDA/S. SEMINARA {cur.), /
nuovi reati sociefari: diritto e processo, Padova, CEDAM, 2002, pp. y 490 y s.

7. Cr. la Exposicién de motivos del Proyecto Mirone (Relazione, en Rev. soc., 2000, p. 80).

8. Clr. R. ACQUAROLI/L. FOFFANI (cur.), La corruzione fra privati: esperienze comparatistiche e prospettive di riforma, Milano, Giufiré, 2003.
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al legislador italiano, una intervencién en materia
de corrupcién en el sector privado. Es cierto que,
respecto a la amplisima nocién recortada a tal fin
por parte del legislador comunitario?, la solucién
del proyecto Mirone era ya fuertemente “minima-
lista” en lo que se refiere a destinatarios, conteni-
do y en cuanto a la finalidad del precepto penal:
pero la ley de delegacién y el decreto delegado de
todos modos han comprimido ulteriormente el ta-
lante innovativo de esta iniciativa, reconduciendo
(y aplastando) el nuevo tipo penal al interno de la
orbita de la “infidelidad patrimonial”, respecto de
la cual —tan como actualmente viene concebida
(con la previsién de un resultado de dafio para la
sociedad, en lugar de peligro, como originalmente
se habia previsto)— efectivamente acaba por per-
der cualquier margen efectivo de autonomia y
razoén de ser real.

V. La tutela de la informacién societaria: el
nuevo rostro de las “falsas comunicaciones so-
ciales” tras la reforma

Por tanto, si ya dentro del control de los abusos
cometidos por los administradores sobre el patri-
monio social, se evidencian las huellas de un de-
bilitamiento sustancial de las lineas maestras que
en su dia trazé el proyecto Mirone, es sin embar-
g0 en el ambito de la informacién societaria don-
de las modificaciones aportadas por el legislador
del 2001/2002 han producido el mayor y mas cla-
moroso impacto, que se ha concretado en la nue-
va version de los arts. 2621 y 2622 CC. Las nuevas
figuras penales describen una conducta tipica (ac-
tiva y omisiva) sobrecargada de requisitos tanto
en cuanto a la parte objetiva como a la subjetiva:
como se verd, no parece que el legislador se haya
visto tan movido por la preocupacién de seguir un
pauta de politica criminal rigurosa y coherente
cuanto por el inconfesable intento pragmatico de
reunir en un Unico precepto todas las soluciones
técnicas disponibles para circunscribir al maximo
el ambito de la punibilidad, incluso a costa de cre-
ar desarmonias y contradicciones internas.

La salvaguardia del bien juridico de la informa-
cién societaria —en los términos en que ya se
habia convertido en normal entenderla en los alti-
mos afios (es decir, como tutela de la fiabilidad y
veracidad de las fuentes de informacién econémi-
ca para los socios y para el publico particular-
mente cualificadas, como las cuentas anuales y las

demas comunicaciones oficiales emanadas de los
sujetos a ello obligados por la ley)— se confina
dentro de los angostos limites de una falta de cor-
te “bagatelar”, que prevé como pena el arresto de
hasta un afio y seis meses. Se trata del supuesto
basico trazado por la ley para el caso en que la fal-
sedad no haya ocasionado un dafio patrimonial a
los socios o a los acreedores. Precisando, no se
discute tanto la eleccion técnica de la falta, que en
si no serfa criticable cuando viniera acompafada
de una estrategia global de recalificacién de tal
modelo de ilicito: al contrario, la opcién legislati-
va revela todo su caricter instrumental —dirigido
a alcanzar objetivos de mera comprensién del
marco de la pena y, sobre todo, de una posible ma-
duracién lo mas rapida posible de los términos de
prescripcién— tan pronto como se considere que
el tipo penal del nuevo art. 2621 CC no tenga nada
de los rasgos caracteristicos de una falta, tratdn-
dose por el contrario de un delito marcado inclu-
so por una combinacién de dolo intencional y ele-
mento subjetivo del tipo.

El marco delictivo viene por el contrario conser-
vado, en materia de falsas comunicaciones socia-
les, sélo para los casos en que la conducta —o sea,
la informacién falsa u omitida— haya provocado
“un dafio patrimonial a los socios o a los acreedo-
res”, con reclusién de seis meses a tres afnos y pro-
cedibilidad previa “querella” para todas las socie-
dades y reclusién de uno a cuatro afos y
perseguibilidad de oficio cuando se trate de una so-
ciedad que cotice en bolsa (art. 2622.1y 3 CC). Con
la relevancia otorgada al dafio patrimonial indivi-
dual como momento de consumacién (resultado
naturalistico) del delito, el tipo penal vuelve de nue-
vo a la matriz originaria de la estafa —de la cual se
habia ido separando ya desde la segunda mitad
del siglo XIX tanto en Italia como en otros orde-
namientos europeos— pero al mismo tiempo pier-
de su propia identidad y su razén de ser auténoma.
El nexo de causalidad entre la falsa exposicién (o
informacién omitida) y una lesién patrimonial in-
dividualizable corre el riesgo de convertirse en el
escollo contra el que esta destinado a varar la com-
probacién procesallf; y en cualquier caso, incluso
cuando se pueda probar en el juicio un dafio patri-
monial especifico, hay que dudar de que tal dafio
pueda manifestar verdaderamente la carga ofensiva
real de la falsa comunicacién social, entendida en tér-
minos de imposibilidad para los socios y para terce-
ros de orientar de modo consciente e informada

9. Cfr. Accién comin de 22 diciembre 1998, en DOCE, L 358 del 31/12/1998; Decisién marco 2003/568/GAl de 22 julio 2003, en

DOCE, L 192 del 22/7/2003.

10. Cfr. S. SEMINARA, “I nuovi redti di false comunicazioni socidli, falso in prospetto, falso nell’attivita di revisione contabile e ostaco-
lo alle funzioni delle autorita di vigilanza”, en Dir. pen. proc., 2002, p. 683.
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las propias decisiones econémicas en base a la co-
municacién social fraudulentamente viciada.

Coherentemente (al menos en apariencia) con
esta visién patrimonialista e individualista de la
objetividad juridica, se condiciona la procedibili-
dad (para las sociedades que no cotizan en bolsa)
a la presentacioén de la querella por parte de los so-
cios o de los acreedores (entendidos, probable-
mente, como socios y acreedores actuales); pero la
coherencia del disefio legislativo desaparece en el
momento en que pide que el sujeto agente (admi-
nistrador, director general, sindaco o liquidador)
tenga “intencién de engafar a los socios o al pu-
blico”, donde la nocién de publico, evidentemen-
te, no se puede circunscribir sélo a los acreedo-
res.

Para finalizar, se ha previsto la introduccién de
“ minimos cuantitativos’ con los que se ha queri-
do dar el maximo de taxatividad a la indicacion
—formulada por la ley de delegacién y expresa-
mente retomada por los arts. 2621 y 2622 CC—
dirigida a excluir la punibilidad de las falsedades
que no alteren “de modo sensible la representa-
cién de la situacién econémica, patrimonial o fi-
nanciera de la sociedad o del grupo al que ésta
pertenezca”. El legislador delegante habia dejado
completamente abierta la referencia a la previ-
sién de estos minimos, en términos tales que pue-
den surgir dudas fundadas sobre el respeto de los
principios contenidos en los arts. 76 y 25.2 de la
Constitucién!l. El legislador delegado, por su
parte, no se ha limitado a recoger tal indicacién,
sino que ha llegado a prever minimos puramente
porcentuales, sin fijar un valor minimo absoluto
en términos monetarios (como los previstos, en
particular, en materia penal tributaria por el
D.lgs. de 10 de marzo de 2000, n.° 74). El primer
minimo cuantitativo se ha fijado en el 5% respec-
to al “resultado econémico del ejercicio, antes de
impuestos”; minimo al que posteriormente se le
ha afadido, en la versién definitiva del decreto —
que de este modo ha querido acoger la opinién ex-
presa de la comisién de Justicia del Senado—, el ul-
terior limite representado por el 1% del patrimonio
social neto. Otro parametro especifico se ha intro-
ducido para las “valoraciones estimativas’, para las
que se ha fijado un nivel de tolerancia del 10% de
diferencia respecto de la estimacion correcta.

Incluso antes de entrar a valorar la entidad de
estos minimos —entidad que de todas maneras ya
a primera vista aparece muy significativa— lo que
deja fuertemente perplejo es la misma idea de la
aplicaciéon de minimos cuantitativos a una mate-
ria como la tutela de la informacién societaria. En
primer lugar, hay una dimension cualitativa de la
informacién societaria que no se puede obviar (la
falsedad en las cuentas anuales no es asimilable
en modo alguno al fraude fiscal, en cuyo ambito la
entidad del tributo evadido identifica necesaria-
mente la medida de la agresién al interés tutela-
do): efectivamente, es evidente que hay datos to-
talmente obviables respecto a la apreciacion del
resultado econémico global de la empresa social
que sin embargo externamente pueden ser signifi-
cativos para algunos destinatarios de la informa-
cién societaria; y esto es evidente no solo partien-
do de una concepcién institucional del bien
juridico como la que se ha afirmado en los altimos
afios (transparencia de la informacién societaria),
sino también partiendo de una visién atomizada y
patrimonialista de la objetividad juridica como la
que el legislador de la reforma ha querido afirmar.

En segundo lugar, la idea de un minimo de to-
lerancia es razonable y coherente cuando este-
mos en materia de errores inculpables o de ine-
xactitudes culposas, cometidas por mera (o
también por grave) negligencia; como mucho,
concediendo el maximo, se podria haber admiti-
do una solucién de este tipo para ser aplicada a
un tipo de falsas comunicaciones sociales de dolo
simple. Pero no es éste el caso; aquf se prevén mi-
nimos de tolerancia aplicados a conductas de fal-
sificacién que ya a priori se califican de “idéneas
para inducir a error a los destinatarios” de la in-
formacién societaria y caracterizadas por la in-
tencién de enganar a los socios o al publico y por
un ulterior elemento subjetivo de enriquecimien-
to ilicito. Ahora, si se considera que estos mini-
mos porcentuales de relevancia penal, si se apli-
can a las cuentas consolidadas de grandes grupos
de empresas, pueden determinar concretamente
—_y de hecho determinardn— la no punibilidad de
faisedades fraudulentas de proporciones ingenti-
simas, bien se pueden comprender las dudas y las
criticas emergidas de manera numerosa en la
doctrinal.

11. CFR. G. MARINUCC, “Depenalizzazione del falso in bilancio con Iavallo della SEC: ma & proprio cosi”, en Dir. pen. proc., 2002,

pp. 138 ys.

12. Chr., entre tantos, A. ALESSANDRI, “La legge delega n. 366 del 2001: un congedo dal diritio penale societario”, en Corr. Gir., 2001,
pp. 1545y ss.; Ip., “| ruolo del danno patrimoniale nei nuovi reati societari”, en le Sociefd, 2002, pp. 797 y ss.; Ib., “La riforma dei reati
societari: alcune considerazioni provvisorie”, en Riv. it. dir. proc. pen., 2002, pp. 993y ss.; A. CRESP|, “Le false comunicazioni sociali: una
riforma faceta”, in Riv. soc., 2001, pp. 1349 y s.; M. DONINI, “Abolifio criminis e nuovo falso in bilancio. Struttura e offensivita delle false
comunicazioni sociali {art. 2621 e 2622 c.c.) dopo il d.lgs. 17 aprile 20027, n. 61, en Cass. pen., 2002, p. 1240 ss.; L. FOFFANI, “Rilievi
critici in tema di riforma del diritto penale societario”, en Dir. pen. proc., 2001, p. 1193 ss; Ip., “La nuova disciplina delle false comunica-
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En tercer lugar, la previsién de minimos cuali-
tativos —y, sobre todo, de minimos de esta natu-
raleza y de este nivel— acaba por ser intima y pro-
fundamente contradictoria con la ratio que se
encuentra bajo la elevacion del dafio patrimonial
para los socios y acreedores al rango de resultado
consumativo del delito del art. 2622 CC (un resul-
tado que, como se ha podido apreciar, actta
ademas como verdadero “catalizador” exclusivo
del incremento de la respuesta penal). El resulta-
do de dafio, efectivamente —necesariamente rela-
cionado con el individuo aisladamente considera-
do (socio o acreedor)— podra tener, en principio,
incluso dimensiones minimas; por el contrario,
un dafio ingente para el sujeto afectado conside-
rado de manera aislada podria perfectamente de-
rivar incluso de una variacién porcentualmente
imperceptible de los valores de las cuentas anua-
les. ¢Coémo puede por tanto justificarse, desde un
punto de vista de patrimonializcién e individuali-
zacion de la tutela penal el hecho de que el gran
acreedor de una pequetia sociedad que haya sufri-
do un leve perjuicio debido a una falsa informa-
cién de entidad modesta (pero porcentualmente
con incidencia superior a la del minimo punible)
se vea atribuido del poder de interponer una “que-
rella” por el delito previsto en el art. 2622 CC del
que obviamente podra hacer uso como eficaz
amenaza para satisfacer su crédito mas que para
activar realmente el proceso penal mientras que el
pequeiio acreedor de una gran sociedad, que haya
sufrido un grave dafio a raiz de una falsedad de
enorme entidad (pero porcentualmente diluida en
las conspicuas dimensiones del patrimonio social
y del resultado econémico del ejercicio) no podra
disfrutar siquiera del efimero paraguas protector
de la falta del art. 2621 CC? ¢Y cémo se puede jus-
tificar, bajo el punto de vista del principio consti-
tucional de la igualdad, la evidente disparidad de
tratamiento que se creard en el caso de que la mis-
ma conducta (por ejemplo, una misma falsa valo-
racién de un bien inmueble del mismo valor) aca-
be por ser punible para el administrador de una
pequeiia sociedad y no punible para el manager de
un gran grupo?

Es evidente, por tanto, como al guiar las opcio-
nes politico-criminales del legislador (delegante y
delegado) no ha sido tanto la exigencia de valora-

cion de las posiciones patrimoniales individuales
de los socios y los acreedores, ni lo ha sido una
instancia de afirmacién de los ideales garantistas
que se hallan bajo el reconocimiento del principio
que requiere la lesién de un bien juridico en ma-
teria penal (principio de ofensividad) (como sin
embargo se puede observar en la exposicién de
motivos que acompafa al decreto), cuanto mas
bien la busqueda indiscriminada de espacios de im-
punidad por conductas fraudulentas en la gestion
de la empresa social, en la implicita conviccién que
el Derecho penal —cuando pretende hacer valer
una exigencia de transparencia informativa hacia
los socios y los terceros— represente un peso sofo-
cante para la libertad de empresa.

VI. Notas de Derecho comparado. Conclusiones

En las muchas veces declaradas intenciones de
los proponentes, las modificaciones aportadas a la
normativa de la falsedad en las cuentas y en co-
municaciones sociales pretenderian la adecuacién
de la legislacién italiana a los estdndares europe-
os e internacionales. En realidad, las opciones de
fondo de la nueva normativa parecen moverse en
neta contratendencia respecto a los datos ofreci-
dos de un anélisis comparativo!3: datos que indi-
can en la falsedad en las cuentas una auténtica
constante de la intervencién penal en materia so-
cietaria y econémica, respecto a la cual algunas
experiencias nacionales revelan orientaciones
politico-criminales de particular rigor, sea en
cuanto al tratamiento sancionador (es emblemati-
ca la pena de hasta siete afios de reclusién previs-
ta para el “false accounting” en la Theft Act ingle-
sa del 1968), sea en cuanto a los elementos del
tipo (piénsese, por ejemplo, a algunos casos de in-
criminacién de la falsedad culposa en las cuentas
como ocurre en el cédigo penal danés y en el re-
centisimo coédigo finlandés de 2000).

Ademads, la relevancia penal de la falsedad en las
cuentas no resulta ligada en ningtin pafs a la exis-
tencia de un dafo patrimonial concreto (sea como
resultado o como condicién de culpabilidad) en
perjuicio de los socios o de los acreedores: en la
gran mayoria de los casos (por ejemplo en Alema-
nia, Francia, Inglaterra, Austria, Dinamarca, Fin-
landia, etc.) la conducta de falsificacién por sf so-

zioni sociali (arfs. 2621, 2622)", en A. GIARDA/S. SEMINARA {cur.), ! nuovi reati societari: diritto e processo, Padova, CEDAM, 2002, pp.
231 y ss.; G. MARINUCCI, “Dpependlizzazione”, cit., pp. 137 y ss.; C. PEDRAZZI, “In memoria del ‘falso in bilancio’, en Riv. soc., 2001,
pp. 1369 y ss.; D. PULITANO, “La riforma del diritto penale societario fra dictum del legislatore e ragioni del diritto”, en Riv. it. dir. proc.
pen., 2002, pp. 934 y ss.; S. SEMINARA, “I nuovi reati”, pp. 676 y ss.; en senfido favorable a la reforma, sin embargo, I. CARACCIOU!,
“Falso in bilancio: dietro le polemiche norme piv aderenti alla realtd societaria”, en Guida dir., 2001, n. 36, pp. 10y s.; A. LANZ, “La ri-
forma del reato di falso in bilancio: la nuova frontiera del diritto penale sociefario”, en Le Societd, 2002, pp. 269 y ss.

13. L. FOFFAN!, Rilievi critici, cit., p. 1198.
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la es suficiente para que exista el tipo penal, sin te-
ner que esperar a un concreto resultado lesivo.
Las tnicas excepciones parciales provienen de
Suiza (art. 152 CP) y de Espaiia (art. 290 CP), pe-
ro en realidad no van mas alla de la previsién de
una mera idoneidad de la falsedad para provocar
un prejuicio econémico a la sociedad, a los socios
o a terceros en general.

Aparecen atin mas disonantes las opciones rela-
tivas a los minimos cualitativos de relevancia pe-
nal y a la perseguibilidad mediante “querella”. Pa-
ra las primeras se ha buscado un enganche en la
experiencia norteamericana, esencialmente en la
practica seguida por la Security Exchange Comi-
sion14: pero, en realidad, la idea de los minimos de
tolerancia nace exclusivamente de la practica de
las sociedades de revisién y ha sido expresamente
excluida por la SEC, y en cualquier caso, nunca se
considera aplicable en los casos de fraudel5. Con-
sideraciones analogas valen también para el régi-
men de perseguibilidad mediante querella, que se
encuentra totalmente aislada en Europa con la
Gnica excepcitn, una vez mas, de Espafa: pero en
realidad se trata de una excepcién parcial, ya que
el cédigo espafiol también prevé la perseguibili-
dad de oficio cuando el delito societario afecte a
intereses generales o de una pluralidad de perso-
nas (art. 297 CP); v ademds, la instancia de parte
—tratandose de un delito “semi-pablico”— es ne-
cesaria sélo para el inicio del procedimiento pe-
nal, pero no para su prosecucion, ni la eventual re-
nuncia del afectado puede comportar efecto
alguno extintivo de la procedibilidad o de la puni-
bilidad.

Por ultimo —y sobre todo— la limitacién del po-
der de querella a sélo los socios y acreedores (ac-
tuales), sitia a la nueva normativa penal societa-
ria italiana (especialmente al art. 2622 CC) en
puntual contradiccién con el Derecho comunita-
riol6, que reconoce a través del art. 6 de la directi-
va CEE en materia societaria (68/151/CEE), que se
fundamenta en el principic general del art. 44.3.g
del Tratado CE, el particular valor —para socios y
para terceros— de la informacién contenida en las
cuentas anuales de las sociedades, requiriendo en-
tre otras cosas a los legisladores nacionales una
adecuada tutela sancionadora para los casos de
omisién de cumplimiento de los deberes de publi-
cidad (caso, evidentemente, de mucha menor in-
cidencia lesiva, respecto a la misma esfera de in-

tereses tomados en consideracién por el legislador
comunitario, de los casos de cuentas que conten-
gan informaciones falsas). Segtin la interpretacién
proporcionada por el Tribunal de Justicia de las
Comunidades Europeas en dos recientes vy signifi-
cativas sentencias dictadas contra la Republica
Federal Alemana!?, desde ese punto de vista no
esta en juego ni la eleccion de la naturaleza (penal
o administrativa), ni la medida de la tutela de la
informacién societaria: eleccién que el legislador
comunitario deja totalmente al arbitrio y respecto
ala que el legislador nacional puede decidir como
le parezca. Lo que interesa al Derecho comunita-
rio es mas bien la conformacién por parte del or-
denamiento nacional del mecanismo de activa-
cién de la tutela sancionadora, que no se puede
dejar legitimamente en manos de algunos, sino s6-
lo de los sujetos que el legislador comunitario in-
dica como destinatarios de la informacién socie-
taria y de la relativa proteccién juridica: no sélo
los socios y los acreedores, o los 6rganos de con-
trol internos a la sociedad, sino —como subraya
significativamente el Tribunal— los terceros en
general, cuyas exigencias de tutela vienen total-
mente olvidadas en la nueva normativa italiana al
respecto.

En conclusién, se trata de una reforma que en el
panorama del Derecho comparado (europeo y ex-
traeuropeo) representa una singular e inquietante
anomalia; vy mas aun hoy cuando a raiz de los
escandalos financieros europeos y norteamerica-
nos (Enron, Worldcom, Arthur Andersen, etc.)
emerge de los mercados ~—empezando por el de
los EE.UU.— una fuerte y motivada peticién de
mayor transparencia en las cuentas de las empre-
sas y de fiabilidad y rapidez de los controles (in-
cluidos los penales). S6lo la experiencia futura
podra revelar si la cuestion de la reforma penal so-
cietaria italiana pasara a la Historia tinicamente
como un episodio circunscrito y dictado por légi-
cas politicas (v judiciales) contingentes, o maés
bien como el primer paso hacia una progresiva
transformacion de nuestro pais en el “paraiso pe-
nal” (en lugar de fiscal) de la criminalidad econé-
mica europea. En cualquier caso, aunque as{ no
sea, sigue siendo la sefial de una preocupante cai-
da moral: “The bill would shame even the voters
of a banana republic”18.

14. Exposicion de motivos del d. Igs. 61/2002 (Relazione), en Guida ol diriffo, 2002, n.° 16, p. 30.

15. G. MARINUCCI, “Dependlizzazione”, cit., pp. 138 y s.

16. C. SOTIS, “Obblighi comunitari di tutela e opzione penale: una dialettica perpetua?”, en Riv. it. dir. proc. pen., 2002, pp. 174-178.
17. CGCE, 4 diciembre 1997, C-97/96; CGCE, 29 septiembre 1998, C-191/95.

18. The Economist, 11 de agosto 2001, p. 22.
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VII. Adenda en visperas de una reforma de la
reforma

En los dltimos meses de 2003 y en el principio
de 2004 en Italia ha tenido lugar una explosién
practicamente contemporanea de una serie de
escandalos financieros —los més importantes son
aquellos en los que se han visto implicados dos de
los mayores grupos industriales alimentarios del
pais, Cirio y Parmalat— caracterizados por pro-
porcionar un riquisimo muestrario de comporta-
mientos criminosos en la gestion de la empresa y
de las operaciones de mercado (falsedad en las
cuentas y en las comunicaciones sociales, quiebra,
manipulaciones bursatiles, obstaculizacién de las
funciones de vigilancia, falsas comunicaciones de
los auditores, etc.), con consecuencias ruinosas
para una vastisima platea de inversores, afectados
como accionistas y, sobre todo, como obligacio-
nistas de las sociedades protagonistas.

La criminalidad econémica en Italia nunca ha
dejado de llenar las primeras paginas de los peri6-
dicos en estos dltimos anos: desde el crack Sindo-
na y del Banco Ambrosiano hasta la “epopea” de
los procesos de Tangentopoli, la atencién de la
opinién publica se ha visto periédicamente atrai-
da por la intervencién de la Justicia penal en ma-
teria econémica; en estos tltimos sucesos, sin em-
bargo, sea por las dimensiones y por lo difundido
de los dafos sufridos por los inversores, sea por la
estridente contradicciéon con la linea de sustancial
disminucién de los controles penales sobre la ges-
ti6n de la empresa que se venia imponiendo a ni-
vel legislativo —sin encontrar obstaculos ni en se-
de parlamentaria ni a nivel de opinién publica—
desde el verano de 2001 en adelante, la presién
ejercida sobre el legislador ha sido mucho mas
fuerte que en otras ocasiones.

En primer plano se ha situado el tema de la re-
forma del complejo de los controles instituciona-
les sobre el ejercicio de la actividad econémica,
con particular referencia al papel de las autorida-
des de vigilancia (empezando por la Banca d'Italia
y la CONSOB, las dos agencias de control que méas
se han puesto en discusion estos dltimos meses);
y, en conexién con este debate, la cuestién penal
ha vuelto prepotentemente a la actualidad. Obli-
gados en colocarse a la defensiva, exponentes del
Gobierno (y el mismo Presidente del Gobierno)
han declarado publicamente que la reforma de los
delitos societarios no ha tenido nada que ver con
los escandalos que han impresionado al puablico
de los inversores y a la misma “comunidad de los

negocios”, en cuanto que los comportamientos
criminosos emergentes de las investigaciones en
curso se remontaban esencialmente a perfodos
anteriores a la reforma legislativa a la que aqui
nos hemos referido. Pero la autodefensa del legis-
lador, obviamente, no es suficiente: porque si es
cierto —y nadie lo habia puesto en duda— que no
se puede reconstruir ninguna relacién causa-efec-
to entre la reforma de los delitos societarios y los
fenémenos de patologia de la gestion que se en-
cuentran en el origen de estos escandalos, tam-
bién es igualmente cierto e indiscutible que la re-
forma en cuestién hace que su persecucion penal
sea mucho mas dificil que antes.

Llamado en causa, el legislador ha intervenido
con la presentacién —a iniciativa del Gobierno—
de un proyecto de ley sobre la tutela del ahorro
(D.dL. 16 febrero 2004, n.° 4705), que prevé
—ademads de una reordenacién de las funciones
de diversas autoridades de vigilancia— una nueva
intervencién penal en materia econémica, pero en
términos tales que se revela la verdadera naturale-
za de las intenciones del legislador: mientras se
dejan inalterados los factores estructurales de ine-
ficacia de la normativa penal societaria introduci-
da por la reforma de 2001/2002, se anuncian au-
mentos increibles de pena alli donde el Derecho
penal no conseguird nunca, verosimilmente, ser
aplicado (por ejemplo, frente a los abusos de in-
formacion privilegiada o a las manipulaciones del
mercado) y, sobre todo, se delinea un nuevo tipo
penal —el delito de “dafios al ahorro”— que casti-
gard con la reclusién de tres a doce afios (y en al-
gunos casos de cuatro a dieciséis afios) a quienes
cometan uno o mas ilicitos administrativos —de
entre los previstos por la normativa penal banca-
ria y de la intermediacién financiera— causando
un dafio al ahorro que afecte al uno por mil de la
poblacién del pais o afecte a una cantidad de titu-
los de valor correspondiente al uno por mil del
producto interno bruto (art. 44 del proyecto). Tras
el feroz semblante del nuevo tipo penal, se escon-
de un tigre de papel: un monstruo juridico de cla-
ra inconstitucionalidad y, en cualquier caso, prac-
ticamente inaplicable por la propia colosal
dimensién del resultado tipico y por la practica
imposibilidad de reconstruir un nexo de causali-
dad con una conducta tipica definida en términos
absolutamente indeterminados!9.

Durante la discusién en la comisién parlamen-
taria, por otra parte —gracias también al impulso
ejercitado por otras iniciativas legislativas presen-
tadas por parte de las fuerzas politicas de la opo-

19. Para una severa critica al tipo penal en proyecto y al conjunto del proyecto de ley gubernativo, cfr. S. SEMINARA, “Considerazio-
ni penalistiche sul disegno di legge in tema di tutela del risparmio”, en Dir. pen. proc., 2004, pp. 503 y ss.
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sicién (en especial por la P.d.l. 27 gennaio 2004, n.
4639, a injciativa de los diputados de grupo DS)—
parece que se haya llegado a la formulaciéon de un
texto unificado que representaria, desde el punto
de vista penal, un cambio radical: se abandonaria
Ja idea del delito de “dafio al ahorro” y llevaria a
cabo una seria obra de re-penalizacién de los ilici-
tos societarios, reparando los mas graves dafios
provocados por la reforma de hace dos afios. Si
verdaderamente asi fuese, al final de un iter par-
lamentario que se presenta de todas maneras lar-
go y lleno de obstaculos, quiza se podré nutrir al-
guna esperanza mas para el futuro. Entonces sera
evidente, por otra parte, que el Umico interés real
que ¢l legislador de la reforma del inicio de la le-
gislatura persiguio fue aquél —perfectamente rea-
lizado y a estas alturas ya inmodificable— de dar
vida a una especie de amnistia oculta a algunos
imputados excelentes, con referencia a los proce-
sos pendientes en €l momento de la intervencién
legislativa; una conclusién, ésta, que no puede
mas que dejarnos desconcertados sobre las actua-

les condiciones de salud del Estado de derecho en
Ttalia.
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