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//la ciudad de Buenos Aires, a los dias del mes de marzo de dos mil
quince, reunidos en Acuerdo Ordinario los sefiores Jueces de la Sala “B” de la
Excelentisima Camara Nacional de Apelaciones en lo Penal Econémico, para
considerar el recurso de apelacion interpuesto en los autos caratulados:
“BBVA BANCO FRANCES; D.T.L.; E.J.A; C.C.A. Y OTROS
S/INFRACCION LEY 24.144” (CPE 1948/2012/1/CA1l, Orden
N° 26.051), que tramita ante el Juzgado Nacional en lo Penal Economico
N° 3, Secretaria N° 6 (expte. CPE 1948/2012), contra la sentencia del juez de
primera instancia, de fecha 16 de mayo de 2014, obrante a fs. 2727/2754 vta.
del expediente mencionado, resolvieron plantear y votar la siguiente cuestion:

¢Es ajustada a derecho la sentencia en recurso?

Practicado el sorteo correspondiente, resultdo que debe votarse en
el orden siguiente: doctores Roberto Enrique HORNOS, Marcos Arnoldo
GRABIVKER y Nicanor Miguel Pedro REPETTO.

A la cuestion planteada, el doctor Roberto Enrique

HORNOS expreso:

I. Por la resolucion recurrida el sefior juez a cargo del juzgado
“a quo” se pronuncio: “I) ABSOLVIENDO DE CULPA Y CARGO a BBVA
BANCO FRANCES S.A., a TL.D., J.A.E., C.C. y M.E.M....en orden a las
infracciones al Régimen Penal Cambiario...que fueron objeto del sumario N°
3531 (expediente N° 100.581/07) del B.C.R.A.. II) SIN COSTAS...” (confr.
fs. 147/147 vta. de este incidente).

II. La resolucién referida precedentemente fue recurrida por via
de apelacion por el Ministerio Publico Fiscal, por medio de la presentacion
conjunta de la sefiora fiscal de la instancia anterior, del sefior fiscal general a
cargo de la Procuraduria de Criminalidad Econémica y Lavado de Activos y
del coordinador del Area de Fraudes Econémicos y Bancarios de la
procuraduria mencionada (confr. fs. 2767/2778 vta. de los autos principales),
habiéndose concedido el recurso a fs. 2788 del mismo legajo.

Asimismo, en la oportunidad prevista por el art. 519 del

C.P.M.P,, el sefior fiscal general de camara expres6 agravios solicitando, por
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los fundamentos que expuso y que se dan por reproducidos por razones de

brevedad, se revoque la resolucion recurrida (confr. 206/225 del presente).
Por su parte, la defensa de BBVA BANCO FRANCES S.A., de

T.D., de JLALE. y de C.A.C. se present6 a fs. 233/261 de este incidente,

procurando mejorar los fundamentos de la sentencia apelada.

III. De la lectura de las constancias de la causa surge que las
presentes actuaciones se iniciaron con motivo del informe N° 381/1177/07,
emitido por la Gerencia de Asuntos Contenciosos del Banco Central de la
Republica Argentina, mediante el cual se manifest6 que, en virtud de la
revision efectuada por la Gerencia de Supervision de Entidades Financieras,
Grupo 1V, respecto de las operaciones cursadas en el Mercado Abierto
Electrénico (M.A.E.) por el BBVA BANCO FRANCES S.A., “..se
detectaron operaciones de compraventa de titulos publicos, en los que la
entidad vendio a valores nominales, recomprando inmediatamente estos a los
mismos clientes, liquidando una de las operaciones en pesos, y la restante en
divisas, en el corresponsal Standard Chartered (SBC)...Como resultado de
dicha operacion, las empresas intervinientes repatriaron o transfirieron
divisas sin acceder al Mercado Unico y Libre de Cambios (MULC),
habiéndose verificado egresos de divisas por USD 33.780.677 e ingresos por
USD 20.992.845 (en el periodo comprendido entre el 01.07.05 al 13.01.06),
segun la siguiente descripcion:

Ingreso de divisas:

BBVA Banco Francés S.A. vende de su cartera propia titulos publicos a un
cliente, el que paga la operacion mediante una transferencia en el
corresponsal SBC realizada desde una cuenta radicada en el exterior,
simultaneamente BBVA Banco Francés S.A. recompra los mismos nominales
a dicho cliente, liquidando la operacion con crédito a su cuenta corriente en
pesos o con una transferencia via MEP a otra entidad del sistema.

Egreso de divisas:

BBVA Banco Francés vende de su cartera propia titulos publicos a un
cliente, el que paga la operacion con débito a su cuenta corriente en pesos,
simultdneamente BBVA Banco Francés S.A. recompra los mismos nominales

a dicho cliente, abonando dicha recompra con debito en su corresponsal
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SCB, siendo el destino final de la divisa producto de esa venta una cuenta a
nombre del cliente en una entidad del exterior...” (confr. fs. 1 de los autos
principales).

149

Por el informe mencionado, se indicé que “...si bien es cierto
que a primera vista se advierte una operatoria de compra y venta de titulos,
no resulta ser menos cierto que lo que subyace o se pretende ocultar es una
clara ‘operatoria cambiaria’, materia abarcada por el Régimen Penal
Cambiario...” 'y, por lo tanto, se propicio la instruccion de un sumario por
infraccion al art. 1 incs. e) y f) de la Ley del Régimen Penal Cambiario
N° 19.359 (t.0. por decreto N° 480/95), integrados en el caso con las
disposiciones de las Comunicaciones “A” 3471, 3909, 4377 y
complementarias del B.C.R.A., con relacion a las 35 operaciones de venta y a
las 35 operaciones de compra de titulos publicos efectuadas por el BBVA

BANCO FRANCES S.A. y detalladas por el listado de fs. 16/17 del legajo

principal (confr. fs. 1/9 de los autos principales).

I'V. Como consecuencia del accionar referido por el considerando
anterior, el Superintendente de Entidades Financieras y Cambiarias del Banco
Central de la Republica Argentina resolvio, el 21 de noviembre de 2007,
instruir sumario a BBVA BANCO FRANCES S.A, a TL.D, a JAE, a
C.A.C. y a M.E.M,, por infraccién presunta al art. 1, incs. e) y f), de la ley
19.359, integrados en el caso con las Comunicaciones “A” 3471, 3909, 4377
y complementarias del B.C.R.A. (confr. fs. 10/11 de los autos principales).

V. Declarada la causa conclusa para definitiva, se dispuso la
elevacion del sumario a la Justicia Nacional en lo Penal Econdémico,
resultando desinsaculado para entender con relacion al mismo el Juzgado
Nacional en lo Penal Econémico N° 8.

Por la resolucion obrante a fs. 809/821 vta. de los autos
principales, el sefior juez a cargo del Juzgado Nacional en lo Penal
Econémico N° 8 resolvié condenar a BBVA BANCO FRANCES S.A., a
T.L.D., a JLA.E., a C.A.C. y a M.E.M,, por las infracciones que les fueran
imputadas, respecto de la totalidad de las operaciones investigadas.

La resolucion mencionada fue apelada por la defensa de los
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sumariados y, a fs. 868/877 vta. del legajo principal, esta Sala “B” resolvio,
por mayoria, “...I. DECLARAR LA NULIDAD de la sentencia de fs.
809/821 vta. II. ENCOMENDAR al sefior juez a cargo del juzgado Nacional
en lo Penal Economico N° 8 que remita la causa a la Secretaria de
Superintendencia de esta Camara de Apelaciones para que, tras el sorteo de
prdctica, se determine el juzgado que entenderd en la presente causa, el cual
deberd proceder del modo establecido por el art. 511 del Cddigo de
Procedimientos en Materia Penal...” (confr. fs. 868/877 vta. de los autos
principales; Reg. N° 822/12, de esta Sala “B”).

Por el sorteo correspondiente resulté desinsaculado para entender
con relacion a la presente causa el Juzgado Nacional en lo Penal Economico

N° 3 (confr. fs. 892 de los autos principales).

VI. Por la resolucion recurrida, como se expresd por el
considerando I del presente, el sefior juez a cargo del Juzgado Nacional en lo
Penal Economico N° 3 resolvio absolver de culpa y cargo a BBVA BANCO
FRANCES S.A., a TL.D, a J.A.E., a C.A.C. y a M.E.M., por la infraccion
presunta al art. 1, incs. e) y f), de la ley 19.359, que les fuera imputada en el
legajo principal, respecto de las 34 operaciones de compra y las 34
operaciones de venta de titulos ptiblicos efectuadas por el BBVA BANCO
FRANCES S.A. detalladas por el considerando 1° de la resolucién apelada (el
sefior juez de la instancia anterior no se pronuncio por aquella resolucion con
relacién a la operacién de compra y a la operacion de venta de titulos valores
concertadas entre el BBVA. BANCO FRANCES S.A. y SOCIEDAD
MILITAR SEGURO DE VIDA INSTITUCION MUTUALISTA, cuestién
sobre la cual se ingresara mas adelante).

13

Para resolver en el sentido mencionado, consideré que: “...si por
ninguna de las disposiciones reglamentarias complementadoras de los tipos
penales involucrados y citados por el B.C.R.A. al efectuar la acusacion, se
alude a operaciones de compra y venta de titulos valores, no es posible
extender a este ultimo tipo de operaciones (como las investigadas en estos
autos) las limitaciones, condiciones o prohibiciones, que por aquellas
disposiciones reglamentarias se establecen, pues hacerlo implicaria una

interpretacion analégica o extensiva...en violacion del principio
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constitucional de legalidad...Que, por lo expuesto cabe concluir que la
situacion fdctica que se investiga en estos autos no vulnera las normas
reglamentarias que completan los tipos penales involucrados, motivo por el
cual, la operatoria cuestionada no puede ser considerada una situacion
fdctica prohibida, ni por lo tanto, infraccional o penalmente tipica...” (confr.
fs. 142/142 vta. de este incidente).

Asimismo, expreso: “...Io manifestado...se corrobora si se
atiende a que la operatoria imputada, no solo no estaba -a la sazon de los
hechos investigados- expresamente prohibida, sino que, por el contrario,
estaba expresamente permitida por estar regulada por la Comunicacion ‘A’
4308 del ente rector, que se dicto el dia 4/03/2005, es decir, con antelacion a
las fechas de comision de las operaciones cuestionadas...” (confr. fs. 142
vta./143 del presente)

Por lo demas, el sefior juez a cargo del juzgado “a quo” indico
que “...aun cuando se entienda -a contrario del criterio de esta sede-, que
aquella tipicidad se verifica objetivamente..., es posible afirmar la existencia
de un caso de error de prohibicion, el cual, asimismo, debe considerarse
invencible, toda vez que la discusion no ha podido ser zanjada en forma
indiscutible, hasta el momento, a partir de la diferente consideracion que se
mantiene, por ejemplo, no solo en el seno interno del B.C.R.A. sino -ademads-
entre la ultima opinion de aquel banco central y la contraria que, por
ejemplo, tienen este juzgado y el Dr. Nicanor Miguel Pedro REPETTO...”
(confr. fs. 145 vta. de este incidente).

Por ultimo, refirié que

sostuvo que las operaciones llevadas a cabo por BBVA BANCO FRANCES

...respecto al argumento por el cual se

S.A. constituyen una mera apariencia tendiente a disimular una operacion de
cambio,... no se logro desacreditar la afirmacion desarrollada por la
presente decision en el sentido de que las operaciones de compra y venta
simultdnea realizadas por la entidad bancaria referida eran operaciones
permitidas por la legislacion cambiaria vigente al momento de la situacion

factica investigada...” (confr. fs. 146 vta. del presente).

VILI. Por el recurso de apelacion interpuesto, la sefiora fiscal de la

instancia anterior, el sefior fiscal general a cargo de la Procuraduria de
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Criminalidad Econémica y Lavado de Activos y el coordinador del Area de
Fraudes Econdmicos y Bancarios de aquella procuraduria, se agraviaron por

1

entender que: “...la sentencia absolutoria eludié efectuar un andlisis acerca
de las caracteristicas materiales de las operaciones de movimiento de divisas
que conforman el objeto procesal...BBVA Banco Francés S.A. y las personas
fisicas sumariadas, ejecutaron aquellas operaciones con el fin de repatriar o
transferir divisas sin acceder al Mercado Unico y Libre de Cambios
(M.U.L.C.).. Asiste razon al BCRA en cuanto a que la compra venta de
titulos valores efectuada por los clientes a través del BBVA Banco Francés
S.A., tenia por objeto implementar transferencias de fondos en forma
contraria a las disposiciones que rigen el MULC y que, en consecuencia, las
pretendidas operaciones de valores negociables constituyeron una mera
apariencia tendiente a disimular operaciones de cambio, eludiendo pasar
por el control regulatorio implementado...” (confr. fs. 160 vta./161 vta. del
presente).

(13

Asimismo, indicaron que “...el fallo recurrido incurre...en un
vicio l6gico que, desde el inicio, lo descalifica como acto jurisdiccional
vdlido. Y es que en modo alguno resulta correcto sostener que, considerar
infringidas las comunicaciones reglamentarias del BCRA en la materia,
importa una violacion al principio de legalidad...Inferir a partir de alli que
considerarlas violadas importaria la realizacion de una interpretacion
extensiva, analogica y violatoria del principio de legalidad, es equivalente a
analizar la subsuncion tipica de la conducta sin atender a las especiales
caracteristicas de aquella, es decir una afectacion a formas sustantivas que
invalidan la sentencia recurrida...por incurrir en defectos logicos de
fundamentacion que importan una fundamentacion meramente aparente...”
(confr. fs. 163/164 de este incidente).

€

Expresaron que, “...a los fines de evaluar la naturaleza de la
maniobra, hay que estar menos al ropaje juridico que se le pretendio otorgar,
que a la realidad economica subyacente...Ademds, otro elemento que
evidencia la real naturaleza de la maniobra...es que si bien las operaciones
estan registradas en el MAE, en ningun caso se advirtieron en los restimenes
emitidos por la Caja de Valores, movimientos nominales de las especies

transadas...Frente a este panorama resulta claramente indiscutible que los
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imputados tenian la intencion de realizar una operacion cambiaria al
margen del mercado legal, abusando de los canales habilitados para la
realizacion de operaciones bursdtiles...” (confr. fs. 164 vta./166 vta. de este
incidente; se prescinde del resaltado del original).

1

Refirieron también que “...es errdéneo considerar, como lo
expresa el juez en la sentencia en crisis, que la operatoria imputada se
encuentra amparada por la Comunicacion ‘A’ 4308 del BCRA. Ello
importaria encontrar justificado el abuso legal acometido por los imputados,
desconociendo que no excluye la antijuridicidad del acto aquellas acciones
que importan el ejercicio abusivo de un derecho o de una autorizacion
administrativa...” (confr. fs. 168/168 vta. del presente; se prescinde del
resaltado del original)

Por ultimo, descartaron la posibilidad eventual de que los
imputados hayan actuado bajo un error de prohibicion sobre la ilicitud de las
conductas investigadas.

En sintesis, manifestaron que las conductas imputadas serian
tipicas en los términos de los incisos “e” y “f” del art. 1 de la ley 19.359,
integrados en el caso con las Comunicaciones “A” 3471, 3909 y 4377 del

B.C.R.A. y el decreto 260/02, por lo cual solicitaron se revoque la sentencia

apelada.

VIII. Con relacion al agravio de la parte recurrente por el cual se
sostuvo que la sentencia recurrida presentaria vicios que la descalificarian
como acto jurisdiccional valido, cabe expresar que, conforme a lo establecido
por este Tribunal en numerosas oportunidades, el postulado rector en lo que
hace al sistema de las nulidades es el de la conservacion de los actos. La
interpretacion de la existencia de aquéllas es restrictiva y solo procede la
declaracion cuando por la violacion de las formalidades resulta un perjuicio
real, actual y concreto para la parte que la invoca, y no cuando se plantean en
el Unico interés de la ley o para satisfacer formalidades desprovistas de aquel
efecto perjudicial (confr. Regs. Nos. 367/00, 682/00, 25/08, 71/10, 483/13 y
Reg. S.I.G.J. N° 82/14, de esta Sala “B”; entre muchos otros).

Asimismo, para que la nulidad de una resolucion se produzca por

causa de vicios en la fundamentacion, aquélla debe exhibir omisiones
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sustanciales de motivacion, o resultar autocontradictoria, o arbitraria por
apartamiento de las reglas de la sana critica, de la 16gica, de la experiencia o
del sentido comun, o estar basada en apreciaciones meramente dogmaticas.
En el caso, por la lectura de la resolucion apelada, se advierte
que aquélla ofrece una motivacion suficiente de lo decidido, pues se
describieron los motivos por los cuales el sefior juez de la instancia anterior
arribo a la decision impugnada. En consecuencia, el agravio relacionado con

1

que aquella resolucion contiene “...una fundamentacion meramente
aparente...” (confr. fs. 164 vta. de este incidente) sélo evidencia una
apreciacion subjetiva motivada en la disconformidad de la parte recurrente
con los fundamentos y las conclusiones a las cuales se arrib6 por el
pronunciamiento cuestionado, pero aquella disconformidad, en el caso, no

habilita a considerar carente de fundamentacién a la sentencia en cuestion

(confr., en sentido similar, Reg. Interno N° 451/14, de esta Sala “B”).

IX. De la lectura de las constancias de la causa surge que los
hechos que dieron lugar a la formacion del sumario en sede administrativa
habrian consistido en la venta y la compra, en forma simultanea o con escaso
tiempo de diferencia, por parte del BBVA BANCO FRANCES S.A. a clientes
de la entidad, de distintos titulos publicos (los que cotizaban tanto localmente,
como en el exterior del pais), liquidando una de las operaciones en pesos en
la Republica Argentina y la otra en divisas en el exterior del pais.

Por una de las modalidades de la operatoria cuestionada se
verifica la venta por parte del BBVA BANCO FRANCES S.A. de titulos
publicos de su cartera a distintos clientes, los cuales pagaban la operacion en
dolares estadounidenses, mediante una transferencia de fondos desde una
cuenta de aquéllos en una entidad financiera del exterior del pais hacia el
corresponsal del BBVA BANCO FRANCES S.A. en el exterior, Standard
Chartered Bank. Asimismo, se verifica que en forma simultanea o con escaso
tiempo de diferencia, segtn el caso, el BBVA BANCO FRANCES S.A.
compro a los mismos clientes igual cantidad de los titulos publicos vendidos
a aquéllos, abonando aquella operacion en pesos, mediante una transferencia
a una cuenta bancaria local de los clientes correspondientes.

Por otra modalidad de la operatoria referida, se verifica la venta
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por parte del BBVA BANCO FRANCES S.A. de titulos publicos de su
cartera a los clientes, los cuales pagaban la operacion en pesos mediante
débito en una cuenta bancaria local. Asimismo, en forma simultanea o con
escaso tiempo de diferencia, se verifica una operacion de compra por parte
del BBVA BANCO FRANCES S.A. a esos clientes por igual cantidad de los
titulos publicos vendidos a aquéllos, operacion que fue abonada en délares
estadounidenses en el exterior del pais, mediante una transferencia de fondos
desde el corresponsal del BBVA BANCO FRANCES S.A. en el exterior,
Standard Chartered Bank, con destino final a las cuentas de los clientes en el

exterior del pais.

X. La materialidad de los hechos objeto de la imputacion no
aparece cuestionada por ninguna de las partes habilitadas al efecto, de manera
que aquella cuestion se encuentra establecida y no resulta necesario que se
analice por la presente, correspondiendo, en consecuencia, ingresar en la
valoracion juridica de los hechos acreditados y determinar si los mismos

configuran, o no, una infraccion al Régimen Penal Cambiario (ley 19.359).

XI. Por el articulo 1 de la ley del Régimen Penal Cambiario
N° 19.359 se establece: “Serdn reprimidas con las sanciones que se
establecen en la presente ley...e) Toda operacion de cambio que no se realice
por la cantidad, moneda o al tipo de cotizacion, en los plazos y demds
condiciones establecidas por las normas en vigor; f) Todo acto u omision que

infrinja las normas sobre el régimen de cambios...”.

XII. Las disposiciones de la Ley Penal Cambiaria en las cuales
se sustenta la imputacion configuran lo que se denomina una ley penal en
blanco. Este tipo de leyes reclama, para no resultar inoperantes, la existencia
de una normativa de complemento que las integre.

En este caso, la normativa integradora de la ley 19.359 en la cual
el Banco Central de la Republica Argentina sustent6 la imputacion formulada
a los sumariados esta compuesta por:

a) la Comunicacion “A” 3471 del B.C.R.A., que establece que
“_..a partir del 11 de febrero del 2002, operard un Mercado Unico y Libre de
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Cambios para todas las transacciones cambiarias...Las operaciones de
cambio sélo podran ser efectuadas en las entidades autorizadas por el Banco
Central para operar en cambios...debiendo cumplir en todos los casos con
los requisitos establecidos o que se establezcan para cada operacion o
concepto en particular...”;

b) la Comunicaciéon “A” 3909 del B.C.R.A., con la modificacion
introducida por la Comunicacion “A” 4128, vigente al momento de los

1

hechos, por la cual se establecia que: “...1. Las personas fisicas y juridicas
residentes en el pais, deberan contar con la conformidad previa de este
Banco para la realizacion de compras de billetes y divisas en moneda
extranjera en el Mercado Unico y Libre de Cambio, por el conjunto de los
siguientes conceptos:...inversiones de portafolio en el exterior de personas
juridicas...2. El requisito establecido en el punto precedente, no serd de
aplicacion, cuando en el mes calendario, por el total de los conceptos
sefialados y en el conjunto de las entidades autorizadas a operar en cambios:
a) el monto comprado no supere el equivalente de dolares estadounidenses
2.000.000...”; y

c) la Comunicacion “A” 4377 del B.C.R.A, por la cual se
establece, en lo que interesa a la presente, que corresponde constituir el
deposito no remunerado establecido por el decreto N° 616/05 cuando se
registren ingresos de moneda extranjera en el mercado local de cambios “.
por ventas de activos externos de residentes del sector privado, por el
excedente que supere el equivalente de dolares estadounidenses 2.000.000

por mes calendario, en el conjunto de las entidades autorizadas a operar en

cambios...”.

XIIIL. Por el analisis de las disposiciones legales, y de aquellas
que las complementan, en las cuales se sustenta la impugnacion de la
resolucion criticada y en las que se sostiene la pretension sancionatoria,
corresponde concluir que por aquéllas se describen conductas relacionadas de
manera inequivoca con las operaciones de cambio en sentido técnico,
establecido lo cual, conforme a la prohibicion constitucional de
interpretar analogica y extensivamente los preceptos punitives, que es

derivacion incuestionada del principio de legalidad (art. 18 C.N.), para
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resolver adecuadamente en el caso con relacion a las cuestiones
planteadas se debe establecer si los hechos imputados son, o no,
operaciones de cambio en su acepcion técnica.

La cuestion resulta dirimente pues no es posible que por via de
una interpretacion extendida por razon de analogia supuesta se apliquen
disposiciones sancionatorias a conductas que no son las previstas
normativamente, vulnerandose el principio constitucional antes referido e
invadiéndose indebidamente la esfera de libertad asegurada por la

Constitucion Nacional (art. 19).

XIV. Atento a la naturaleza de la imputacion formulada, y a fin
de determinar si tiene, o no, sustento objetivo el agravio de los recurrentes

1

relativo a que “...las pretendidas operaciones de valores negociables
constituyeron una mera apariencia tendiente a disimular operaciones de
cambio, eludiendo pasar por el control regulatorio implementado...” debe
establecerse, como se expresara anteriormente, si las operaciones cuya
celebracion material no fue cuestionada, fueron, o no, operaciones de
cambio, de modo que puedan ser alcanzadas por las disposiciones legales,
y las complementarias, que se pretenden vulneradas.

A fin de determinar si las operaciones investigadas en autos
configuran, o no, operaciones de cambio y, en consecuencia, pueden ser
alcanzadas por las previsiones de la ley 19.359 y por las normas integradoras
de aquélla, corresponde tener en cuenta que, conforme a lo expresado por la
Corte Suprema de Justicia de la Nacion en el fallo “Esterlina S.A. Casa de
Cambio y Turismo s/inf. Ley 19.359” (Fallos 318:207), de los términos de la
ley 19.359 surge que para que se configure una infraccion a la normativa

13

citada “...es necesario que se trate de una operacion de cambio en su
acepcion técnica o bien de otro tipo de negociaciones que, aunque no
reunan tales caracteristicas, se incluyan por disposicion expresa, como -por
ejemplo- la obligacion de ingresar el contravalor en divisas de la
exportacion de productos nacionales...” (el resaltado es de la presente).
Asimismo, por el art. 2 de la ley N° 25.561, que reforma el
Régimen Penal Cambiario, se establece: “El Poder Ejecutivo nacional queda

facultado. ..para establecer el sistema que determinard la relacion de cambio
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entre peso y las divisas extranjeras...” y, por el decreto N° 260/02 se
dispone: “...es atribucion del PODER EJECUTIVO NACIONAL establecer
el sistema de cambio entre pesos y las divisas extranjeras...” (los resaltados
son de la presente).

({3

XV. Si se tiene en cuenta que “...la operacion de cambio es...el
traspaso de divisas, primordialmente incluida la moneda extranjera, y

(confr. Carlos G. GERSCOVICH;

5

siempre por moneda nacional...’
“Derecho Economico Cambiario y Penal. Incluye la ley 19.359 de Régimen
Penal Cambiario, Comentada y Concordada”, Ed. Lexis Nexis, Buenos
Aires, 2006, pag. 159 -el resaltado es de la presente-), asi como lo expresado
por la Corte Suprema de Justicia de la Nacion en el fallo “Esterlina S.A.
Casa de Cambio y Turismo s/inf. Ley 19.359” (Fallos 318:207), mencionado
precedentemente, corresponde establecer que para que exista una operacion
de cambio en sentido técnico, como regla general de la cual en el caso no
corresponde apartarse, debe existir necesariamente un intercambio o una
permuta de una moneda por otra, y debe estar siempre involucrada la
moneda nacional (confr. el voto del suscripto por el pronunciamiento del
Reg. Interno N° 56/15, de esta Sala “B”).

De este modo, para que se trate de operaciones de cambio, en su
acepcién técnica, es necesario que se verifique un canje de moneda extranjera

por pesos, 0 viceversa.

XVI. Del andlisis de las operatoria cuestionada se advierte que,
como fue expresado por el considerando IX del presente, en el caso de las
operaciones objetadas se produjo la venta y la compra, en forma simultanea o
con escaso tiempo de diferencia, entre el BBVA BANCO FRANCES S.A. y
algunos de los clientes de la entidad, de distintos titulos valores por igual
cantidad y especie, liquidando siempre una de las operaciones mencionadas
en pesos en el pais y la otra en divisas en el exterior (confr. los boletos de
compra y de venta de los titulos publicos en cuestion obrantes a fojas 16/35
del legajo principal). Es decir, se verifican distintas operaciones de compra y
de venta de titulos valores, a cambio de pesos o de divisas, de acuerdo a la

operacién de que se trate, las que fueron liquidadas en plazas financieras
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distintas.

XVII. En consecuencia, por la operatoria verificada, no se
advierte la existencia de operaciones de canje de divisas por moneda
nacional, o viceversa, sino, el intercambio de divisas o de pesos, segun el
caso, por titulos valores.

En este sentido, corresponde tener en cuenta que queda excluido

(13

del concepto de operacion de cambio el intercambio de “...moneda [nacional
o extranjera]...por bienes en sentido economico o juridico.., ya que
conformarian diversos contratos tipicos (generalmente de compraventa)
regidos por el derecho comuns;... tampoco lo integran los ‘titulos de crédito’,
‘valores’, ‘negociables’ o ‘circulatorios’, por no ser dinero ni medios de

pago comprendidos en esa categoria...” (confr. Carlos G. GERSCOVICH,
op. cit., pag. 164).

XVIII. Por lo tanto, al no verificarse en la operatoria
cuestionada la existencia de un canje de divisas por moneda nacional,
corresponde establecer que las operaciones analizadas no constituyen
transacciones de cambio en su acepcion técnica, sino operaciones
diferentes, de adquisicion y de venta de titulos publicos, liquidadas en
diferentes monedas, que fueron cursadas en el dambito de un mercado de

valores.

XIX. Por otra parte, por ninguna de las normas integradoras de la
ley 19.359 invocadas por el Banco Central de la Nacion Argentina al
disponerse la apertura del sumario, transcriptas en lo pertinente por el
considerando XII del presente (Comunicaciones “A” 3471, 3909 y 4377), se
hace referencia a transacciones de compra y de venta de titulos publicos
como las investigadas de manera que por una disposicion expresa pueda
haberse extendido puntualmente a aquéllas el régimen de las operaciones de
cambio, sino que por las disposiciones referidas se establecen regulaciones
inequivoca y unicamente respecto de las operaciones cambiarias, en su
acepcion técnica, las cuales, como fue expresado, no han tenido lugar en los

casos de autos.
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XX. En consecuencia, si ni por la ley 19.359 ni por las
disposiciones cambiarias que por el Banco Central de la Republica Argentina
se estiman infringidas por los hechos analizados en las presentes actuaciones
se contemplan las operaciones de compra y de venta de titulos valores, no
cabe extender las reglamentaciones que por las normas referidas se
establecen respecto de las operaciones de cambio a aquellas
transacciones, pues obrar de esta manera se encuentra vedado por la
prohibicion de efectuar una extension por analogia de los tipos penales o
infraccionales, que es derivacion del principio de legalidad, de jerarquia

maxima no cuestionable.

XXI. Para que resulte observado el principio de legalidad en
materia punitiva establecido por el art. 18 de la Constitucion Nacional, que
suele identificarse comunmente con el aforismo “nullum crimen, nulla poena
sine lege”, las conductas reprimidas penalmente y las consecuencias juridicas
de aquéllas deben estar precisa y claramente descriptas por una ley previa al
momento de los hechos.

1

Es decir, “...sin una ley que lo haya declarado previamente
punible ningtin hecho puede merecer una pena del derecho penal...” (confr.
Enrique BACIGALUPO, “Derecho Penal, Parte General”, 2da. Edicion,
Hammurabi, Buenos Aires, 1999, pag. 32). Asimismo, para que una conducta
sea reputada como delictiva la misma debe adecuarse acabadamente a la

descripcion contenida en el tipo acufiado que se imputa violentado.

XXII. Por otra parte, el principio de legalidad encuentra
complemento en el principio de reserva, previsto por el art. 19 de nuestra
Constitucion Nacional, por el cual se establece que “Ningun habitante de la
Nacion sera obligado a hacer lo que no manda la ley, ni privado de lo que
ella no prohibe™.

De los principios constitucionales mencionados precedentemente
se deriva la exigencia de que la ley penal debe preveer las acciones punibles
de manera clara, precisa y cierta, de modo que puedan conocerse

anticipadamente y de una manera indubitable las conductas sancionables, asi
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como también se establece la prohibicion de interpretar extensiva o
analégicamente las normas en perjuicio del imputado, ampliando de esa
forma el alcance de las mismas a conductas distintas de las expresamente
previstas por aquéllas, convirtiendo en prohibido lo que la norma no prohibe,
y confundiéndose, en el supuesto de asi proceder, los roles constitucionales
de creacion de la ley y de interpretacion y de aplicacion de la misma.

<

En este sentido se ha dicho, y se comparte, que: “...estd
directamente prohibido, no ya por la légica, sino por la Constitucion,...el
acto de servirse de una incriminacion para castigar un hecho que cae en la
zona de libertad...” (confr. Sebastian SOLER, “Derecho Penal Argentino”,
Tipografica Editora Argentina, Buenos Aires, 1951, T. I, pag. 145).

Por su parte, la Corte Suprema de Justicia de la Nacion ha

1

establecido: “...el principio de legalidad...requiere la doble determinacion
por el legislador de los hechos punibles y las penas a aplicar, y proscribe, en
consecuencia, la aplicacion analégica o extensiva de la ley penal...” (Fallos
237:636 y 307:1114). Asimismo, “...el Poder Judicial no puede dar a la ley,
sobre todo a la ley penal, una extension mayor que la que le dio el propio
legislador, unico facultado para salvar las deficiencias -si las hay- de su
propia obra...” (Fallos 184:116).

Por lo tanto, por lo establecido precedentemente, entender que
las operaciones de compra y de venta de titulos valores investigadas
constituirian operaciones de cambio, y extender con relacion a las
mismas las reglamentaciones establecidas por las normas del Régimen
Penal Cambiario respecto de las operaciones de cambio, implicaria
realizar una interpretacion extensiva y una aplicacion analégica, y por
ende prohibida, de las normas mencionadas a conductas no alcanzadas

por aquéllas, las cuales resultarian contrarias a los principios

constitucionales referidos precedentemente.

XXIII. Corresponde tener en cuenta, asimismo, que el bien
juridico protegido por el Régimen Penal Cambiario se vincula al adecuado
control por parte de la autoridad competente de la actuacion de quienes deban
operar en el Mercado Unico y Libre de Cambios, el cual, en el caso, no fue

utilizado para realizaciéon de las transacciones imputadas, las que fueron
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efectuadas en el ambito del Mercado Abierto Electrénico.

XXIV. La concertacion de operaciones de compra y de venta de
titulos publicos en moneda nacional y/o en moneda extranjera, como fueron
las cuestionadas, se encontraba expresamente contemplada y no prohibida por
la Comunicacion “A” 4308 del B.C.R.A., dictada el 4 de marzo de 2005, por
la cual se dispuso que las operaciones de compraventa de titulos valores en
los mercados autorregulados del pais pueden ser abonadas en pesos y/o en
dolares estadounidenses, en el pais o en el exterior, sin disponerse limitacion
o restriccion alguna a la compra y a la venta en forma simultanea y por
diferentes monedas de aquellos titulos.

En efecto, por la comunicacion mencionada se establece: “...1.
Las operaciones de valores que se realicen en Bolsas y Mercados de Valores
autorregulados, deberdn abonarse por alguno de los siguientes mecanismos:
a) en pesos utilizando las distintas modalidades que permiten los sistemas de
pagos, b) en moneda extranjera mediante transferencia electronica de fondos
desde y hacia cuentas a la vista en entidades financieras locales, y c) contra
cable sobre cuentas del exterior.

En ningun caso, se permite la liquidacion de estas operaciones
de compra-venta de valores mediante el pago en billetes en moneda
extranjera, o mediante su depdsito en cuentas custodia o en cuentas de

terceros...”.

XXV. Por otra parte, las operaciones de cambio y las operaciones
de compraventa de titulos publicos son concertadas en mercados diferentes.
En efecto, las operaciones de cambio se deben llevar a cabo en el ambito del
Mercado Unico y Libre de Cambios (“M.U.L.C.”), mientras que las
transacciones de compra y de venta de titulos valores se realizan en los
mercados de valores, como lo es el Mercado Abierto Electronico (“M.A.E.”).

Por lo tanto, toda vez que conforme a lo establecido por los
considerandos anteriores las transacciones investigadas en autos eran
operaciones de compra y de venta de titulos publicos y no de cambio,
aquéllas no podian ni debian ser efectuadas a través del M.U.L.C., sino que,

conforme a lo establecido por la ley 17.811 y por la R.G. (C.N.V.) N° 368/01,
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unicamente podian ser cursadas a través de un mercado de valores.

En el caso, todas las compras y las ventas de titulos valores
cuestionadas fueron efectuadas en el ambito del M.A.E., el cual es un
mercado electronico de concertacion y registracion de operaciones
extrabursatiles, que involucran valores de deuda publicos y privados -con
excepcion de las acciones-, y se encuentra constituido como una entidad
autorregulada no bursatil, que dicta las normas relativas a su propio
funcionamiento, con aprobacion de la Comision Nacional de Valores.

Asimismo, las transacciones de que se trata fueron efectuadas
con intervencion de un agente del Mercado Abierto Electrénico, como lo es el
BBVA BANCO FRANCES S.A. y, una vez concertadas, las mismas fueron
registradas a través del M.A.E.

XXVI. También resulta demostrativo de que al momento de los
hechos no existia limitacion, ni restriccion alguna, a la compra y a la venta de
titulos valores, aunque se efectuaran en forma simultanea o inmediata y en
distintas monedas, el hecho de que recién con fechas 21 y 22 de marzo de
2006, el Banco Central de la Republica emiti6 los Comunicados de Prensa
Nos. 48.496 y 48.498, mediante los cuales se refiri6 a la operatoria que se
cuestiona, aunque sin prohibirla expresamente.

En el sentido indicado, por los comunicados mencionados, que
carecen de caracter normativo conforme a lo establecido por la Comunicacion
“A” 4751 del B.C.R.A., aquella entidad indic6 que, a su criterio, el cual no
resulta vinculante para los érganos jurisdiccionales, se habrian detectado

1

operaciones que “...presuntamente constituirian infracciones al Régimen

Penal Cambiario...”, las cuales consistirian en “...la compra-venta
simultdnea (o viceversa) de activos financieros en lo que constituye una
unidad inescindible tendiente a implementar la transferencia de fondos desde
y hacia el exterior...” y se concluy6 que, ante aquella situacion, el “...Banco
Central de la Republica Argentina...ha instruido a las dreas competentes
para ahondar los procesos de inspeccion..., a los efectos de detectar

apartamientos normativos...”.

XXVII. El dia 3 de noviembre de 2008, es decir casi tres anos
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después de la realizacion de las operaciones que se cuestionan, se dicto la
Comunicacion “A” 4864 del B.C.R.A., vigente actualmente, por la cual se
restringio la compra y la venta en forma inmediata o simultanea de titulos

113

valores, en diferentes monedas, al establecerse que “...el acceso al mercado
de cambios de las entidades financieras por las operaciones de compra y
venta de titulos valores en Bolsas y Mercados autorregulados por
operaciones propias o para la cobertura de operaciones de clientes...estard
sujeto a la conformidad previa del Banco Central cuando no sea posible
demostrar que el valor transado ha permanecido en la cartera del vendedor
por un periodo no menor a las 72 horas habiles...”.

Asimismo, mediante la Comunicaciéon “A” 4882 del B.C.R.A.,
dictada el 5 de diciembre de 2008, se dispuso, “...en forma transitoria...”,
que “...las entidades supervisadas por el BCRA no deberan ordenar
transferencias de titulos valores a cuentas abiertas en entidades depositarias
distintas de la Caja de Valores S.A. o de la Central de Registro y Liquidacion
de Pasivos Publicos y Fideicomisos (CRYL), o a las cuentas de depositantes
y/o comitentes que revisten el cardcter de centrales depositarias radicadas
en el exterior abiertas en las entidades locales antes citadas...hasta tanto no

hayan transcurrido 3 dias habiles desde su acreditacion en la cuenta del

ordenante...”.

XXVIII. Las disposiciones de las comunicaciones mencionadas
por el considerando anterior no resultan aplicables a las operaciones
investigadas en autos en virtud del principio de irretroactividad de la ley
penal, en el caso, especificamente, de las disposiciones extrapenales citadas
que complementan la ley penal cambiaria. En este sentido, corresponde

1

recordar que “...Ia sucesion de leyes en el derecho positivo argentino se
encuentra regulada por el principio general de la irretroactividad de
aquéllas para regir relaciones juridicas nacidas con anterioridad a su
vigencia. Esta regla general -que se prescribe por el art. 3 del C.C.-, en el
caso del Derecho Penal en particular, constituye un efecto obligado del
principio de legalidad (art. 18 de la C.N.)...” (confr. Regs. Nos. 539/97 y
543/08 de esta Sala “B”).

Por lo demas, por las normas mencionadas por el considerando
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previo, vigentes en la actualidad, tampoco se prohiben las operaciones de
compra y de venta de titulos valores en distintas monedas, ni se permite
concluir que, a partir de lo establecido por aquellas comunicaciones, las
mismas constituyan transacciones de naturaleza cambiaria en sentido técnico,
y contrarias al Régimen Penal Cambiario, sino que por aquéllas tnicamente
se regularon las operaciones mencionadas, estableciéndose que se requiere la

(13

conformidad previa del Banco Central de la Republica Argentina “...cuando
no sea posible demostrar que el valor transado ha permanecido en la cartera

del vendedor por un periodo no menor a las 72 horas habiles...”.

XXIX. En consecuencia, conforme a lo establecido por los
considerandos precedentes, y no obstante lo estimado por la parte recurrente,
en el caso, los hechos comprobados constituyen operaciones de venta y de
compra de titulos valores a cambio de sumas de dinero determinadas,
liquidando una de las operaciones en moneda nacional y la otra en moneda
extranjera (en el caso doélares estadounidenses), realizadas conforme a la
normativa del B.C.R.A. vigente al momento de su concertacion, las cuales no
configuraron operaciones de cambio.

Las operaciones de venta y las operaciones de compra de titulos
valores objetadas constituyeron, no obstante la inmediatez con que se
realizaron, operaciones diferenciables entre si, sin que se configure la unidad
propia de una negociacion de cambio.

Por la circunstancia que las operaciones de compra y de venta de
titulos valores investigadas hayan sido efectuadas en forma simultanea o con
escaso tiempo de diferencia, segin el caso, no se puede modificar la
naturaleza juridica de las operaciones de que se trata, ni puede
convertirse a aquéllas en negociaciones cambiarias por via de
apreciacion extensiva, pues la naturaleza de una operacion debe ser
apreciada de manera objetiva, segiin lo acontecido efectivamente en el

Ccaso concreto.

XXX. Con independencia de la incidencia que pudiera tener para
la resolucion del caso, sostener que las partes intervinientes en las operatorias

extrabursatiles cuestionadas tuvieron como finalidad tnica el intercambio de
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moneda nacional por divisas, eludiendo el mercado legal de cambios, no
puede estimarse comprobado con sustento en las constancias de la causa, y
resulta una apreciacion subjetiva, no demostrada en forma debida en el
expediente.

No obstante, con independencia de la finalidad que hayan tenido
los sumariados al efectuar las transacciones investigadas, desde un punto de
vista objetivo las mismas constituyeron operaciones de compra y de venta de
titulos publicos realizadas en el ambito del M.A.E., no prohibidas por la
normativa cambiaria vigente, las cuales no podian, ni debian, ser cursadas
través del M.U.L.C,, y la naturaleza juridica de las operaciones no puede
ser apreciada desde la optica de las pretensiones o de las finalidades
tenidas en miras por los intervinientes, sino desde los aspectos objetivos

de sus caracteristicas constitutivas o estructurales.

XXXI. Por lo demas, la circunstancia invocada por la parte
recurrente relativa a que los movimientos nominales de los titulos valores
transados no se habrian registrado en los resimenes emitidos por la Caja de

1

Valores S.A., lo cual a su criterio “...deja entrever la simulacion de la
operatoria cambiaria enmascarada en una falsa operacién bursdtil...”,
tampoco obsta a lo establecido precedentemente.

En efecto, toda vez que las operaciones de compra y de venta de
titulos publicos investigadas fueron concertadas el mismo dia, por la misma
cantidad y especie, y a igual plazo de liquidacion, no habria sido necesaria la
entrega material de los titulos negociados, ni el registro del movimiento de
aquéllos en las cuentas del comitente, ni del cliente en la Caja de Valores
S.A., pues las mismas habrian sido liquidadas por compensacion.

En este sentido, por la Comunicacion “B” 6115 del B.C.R.A. se
reconoce expresamente la operatoria de compensacion mencionada, pues por
aquélla se establece que la obligacién prevista por el punto 4 de la
Comunicacion “A” 2275 del B.C.R.A,, relativa a que “...las operaciones al
contado a liquidar...de titulos valores que las entidades financieras

convengan con sus clientes, deberdn liquidarse mediante la efectiva tradicion

de la especie transada y de su contrapartida, asentando...el movimiento de

M (13

los valores en alguno de los agentes de registro...”, no es aplicable
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cuando se trate de compras y ventas concertadas con un mismo cliente cuya
efectivizacion deba concretarse dentro de igual plazo de liquidacion, en
cuyo caso podrdn liquidarse por diferencia o compensacion...” (el resaltado

es de la presente).

XXXII. Por ultimo, y no obstante que lo considerado
precedentemente resulta suficiente para resolver en la causa, por las pruebas
reunidas en la causa, tampoco se advierte comprobado que, como resultado
de la operatoria de compra y de venta de titulos valores cuestionada, se hayan
verificado egresos de divisas al exterior, ni ingresos de divisas al pais, sin
accederse al Mercado Unico y Libre de Cambios, como es el criterio del
Banco Central de la Republica Argentina y los recurrentes.

Esto es asi pues, con relacion al ingreso de divisas invocado por
la realizacion de la operatoria indicada por el parrafo segundo del
considerando IX del presente, de las constancias de la causa se advertiria, en
todo caso, que los dolares estadounidenses pagados por los clientes, desde sus
cuentas en el exterior, al BBVA BANCO FRANCES S.A. por los titulos
valores vendidos a aquéllos, no habrian ingresado al pais, sino que habrian
sido transferidos hacia el corresponsal del BBVA BANCO FRANCES S.A.
en el exterior, Standard Chartered Bank. La compra posterior de aquellos
titulos por parte del BBVA BANCO FRANCES S.A. a los clientes habria sido
abonada en moneda nacional en la Republica Argentina, mediante una
transferencia a una cuenta bancaria local del cliente correspondiente (confr.
los boletos de compra y de venta de los titulos valores y las constancias de las
transferencias bancarias obrantes a fs. 54/108 de los autos principales).

Del mismo modo, por las pruebas reunidas en la causa tampoco
es posible establecer que se haya verificado egreso de divisas alguno del pais
en razon de la operatoria indicada por el parrafo tercero del considerando IX
del presente, pues de las constancias del expediente surgiria que las compras
de titulos valores en doélares estadounidenses, efectuadas por el BBVA
BANCO FRANCES S.A. a los clientes, habrian sido liquidadas con fondos
que se encontraban en el exterior de la Republica Argentina, en el
corresponsal del BBVA BANCO FRANCES S.A., Standard Chartered Bank,

y que habrian sido transferidos a las cuentas radicadas en el exterior de los
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clientes correspondientes (confr. los boletos de compra y de venta de los
titulos valores y las constancias de las transferencias bancarias obrantes a fs.

111/425 del legajo principal).

XXXIII. Por todo lo expresado, atento a que las operaciones
acreditadas no son cambiarias en su acepcion técnica, ni de algun otro tipo
que, sin tener esas caracteristicas, hayan sido incluidas entre aquéllas por una
disposicion expresa, no se ve configurada infraccion alguna a las previsiones
de la normativa sustantiva y corresponde confirmar la resolucién apelada en

todo cuanto fue materia de recurso.

XXXIV. Por dltimo, de la lectura de las constancias de la causa,
se advierte que, por la resolucion recurrida, el juzgado “a quo” no se
pronuncio con relacion a las dos operaciones de compraventa de titulos
valores concertadas entre el BBVA BANCO FRANCES S.A. y SOCIEDAD
MILITAR SEGURO DE VIDA INSTITUCION MUTUALISTA detalladas
por el listado obrante a fs. 16/17 del legajo principal y que, asimismo, restan
resolver los sumarios cambiarios correspondientes a los expedientes Nos.
624/12, 1780/12, 1654/12, 1363/13 y 1787/13, los cuales se encuentran
acumulados materialmente a los autos principales. En consecuencia,
corresponde encomendar al sefior juez a cargo del juzgado “a quo™ que se

pronuncie con relacién a las cuestiones referidas.

XXXV. Por todo lo expresado, formulo ponencia por: I.
CONFIRMAR 1la sentencia apelada en todo cuanto fue objeto de
impugnacion. II. ENCOMENDAR al sefior juez de la instancia anterior en los
términos del considerando XXXIV del presente. III. SIN COSTAS (arts. 143,
144, 145 y ccs. del C.P.M.P.).

A la cuestion planteada, el sefior juez de camara doctor

Marcos Arnoldo GRABIVKER expreso:

Por fundamentos similares en términos generales, sin formular

algunas puntualizaciones especificas por las cuales no se modificaria el
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resultado final del caso, adhiero a las conclusiones del voto anterior.

A la cuestion planteada, el sefior juez de camara doctor

Nicanor Miguel Pedro REPETTO expreso:

Me adhiero a los fundamentos y a las conclusiones del voto del
Dr. Roberto Enrique HORNOS, por ser analogos a los que el suscripto
vertiera en oportunidad de emitir su voto por el pronunciamiento del Reg. N°

822/12, de esta Sala “B”.

Por ello, SE RESUELVE:

I. CONFIRMAR la sentencia apelada en todo cuanto fue objeto
de impugnacion.

II. ENCOMENDAR al sefior juez de la instancia anterior en los
términos del considerando XXXIV del voto del Dr. Roberto Enrique
HORNOS.

IT1. SIN COSTAS (arts. 143, 144, 145 y ccs. del C.P.M.P.).

Registrese, notifiquese, oportunamente comuniquese de
conformidad con lo dispuesto por la resolucion N° 96/2013 de
superintendencia de esta Camara Nacional de Apelaciones en lo Penal

Econdémico y devuélvase.
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