3 Banco Central de Ié Republica Argentina
2025 - ANO DE LA RECONSTRUCCION DE LA NACION ARGENTINA

Resolucion

Numero: RESOL-2025-406-E-GDEBCRA-SEFY C#BCRA

CIUDAD DE BUENOS AIRES
Martes 16 de Diciembre de 2025

Referencia: EX-2022-00140890- -GDEBCRA-GFANA#BCRA

VISTO: I. El expediente EX-2022-00140890- -GDEBCRA-GFANA#BCRA, Sumario Financiero 1610,
dispuesto por Resolucion 179/23 de SEFYC (RESOL-2023-179-E-GDEBCRA-SEFYC#BCRA) -orden 33-
del 06/06/23, instruido de acuerdo con lo previsto en el articulo 41 de la Ley de Entidades Financieras
(LEF), con las modificaciones de las leyes 24.144, 24.485, 24.627 y 25.780, en lo que fuera pertinente-, a
Invuelto SAS y Alejandro José Baér.

I1. El Informe de Cargo del 17/05/23 (IF-2023-00100676-GDEBCRA-GACF#BCRA -orden 25-), que dio
sustento a la siguiente imputacion:

Cargo: “Utilizar denominaciones reservadas a las entidades financieras autorizadas por el Banco Central de
la Republica Argentina, en transgresion al articulo 19 de la Ley de Entidades Financieras 21.526”.

I11. Las personas involucradas en el sumario: Invuelto SAS y Alejandro Joseé Bar.
IV. Notificaciones, vistas conferidas y escritos presentados, cuya ubicacion a continuacion se puntualiza:

En el informe 1F-2023-00122469-GDEBCRA-GACF#BCRA (orden 39), se encuentran agregadas las
cartas correspondientes a la notificacion de la apertura sumarial (archivos embebidos: “1.Pieza
12562732...”, “2.Pieza 12562733...” y “3.Pieza 12562729...").

A su vez en el informe IF-2023-00139266-GDEBCRA-GACF#BCRA (orden 40), se agregaron las
constancias correspondientes al historial de envio y recepcion de las notificaciones aludidas (archivos
embebidos: “1.Detalle de Pieza 12562732-CD242769320AR -Al Rep. Legal...”, “2. Detalle de Pieza
12562733 y AR — CD242769316AR- Al Rep. L..” y “3. Detalle Pieza 12562729 — CD242769293AR-
BAR...").

Las providencias PV-2023-00141381-GDEBCRA-GACF#BCRA (orden 43) y PV-2023-00144305-
GDEBCRA-GACF#BCRA (orden 49) y sus respectivas notificaciones (IF2023-00141436-GDEBCRA-
GACF#BCRA, archivo embebido “Comprobante de envio de correo electrénico...” -orden 46- e IF-2023-
00144615-GDEBCRA-GACF#BCRA, archivo embebido “Comprobante de envio de correo electronico...”
-orden 51).

Las vistas conferidas a Alejandro José Bar (IF-2023-00158129-GDEBCRA-GACF#BCRA -orden 535



archivo “Acta n 24-23 S 1610 Invuelto S.A.S.”, 1F-2024-00169131-GDEBCRA-GACF#BCRA -orden 102-
archivo “2.Acta 19-24 — Sum 1610.pdf”).

En los informes [F-2023-00141218-GDEBCRA-GACF#BCRA -orden 41- e [F-2023-00144020-
GDEBCRA-GACF#BCRA -orden 47- se encuentran agregadas en archivos embebidos las cartas
documento enviadas por el Dr. Cardoso en caracter de Representante legal de Invuelto SAS y Alejandro
Jose Bér, respectivamente.

El descargo presentado por los sumariados se encuentra agregado como archivo embebido (“Descargo
presentado por el Dr. Cardoso...”) al informe IF-2023-00178991-GDEBCRA-GACF#BCRA -orden 55-, y

V. Los proyectos de resolucidn final elevados mediante informe de orden 61 del 27/11/23, informe de orden

72 del 09/04/24, informe de orden 104 del 24/09/24 e informe de orden 116, la solicitud de vista ingresada

el 08/08/24 por Juan Cruz Cardoso -representante legal de Invuelto SAS- a este BCRA (archivos “240808

— Solicita Vista — Invuelto.pdf” y “Correo_solicitud de vista.pdf”, embebidos al informe de orden 80, la
resolucion de la Subgerencia General de Cumplimiento y Control 41/24 obrante en el informe de orden 95
y, su notificacion -archivo “constancia de notif SNE — Reserva de fojas — S1610.pdf” embebido al Informe

de orden 100-, los Dictamenes 074/24 -Informe de orden 68- y 212/24 -Informe de orden 86-, el proveido
del Superintendente de Entidades Financieras y Cambiarias del 09/01/25 -PV de orden 110- y,

CONSIDERANDO:

I.- Que, con caracter previo a la determinacion de la responsabilidad de las personas involucradas
corresponde analizar la imputacion de autos, los elementos probatorios que la avalan y la ubicacion
temporal de los hechos que la motivan.

Estas actuaciones, vinculadas con la firma Invuelto SAS, tuvieron su origen en presuntas irregularidades
detectadas por la Gerencia de Fiscalizacion de Actividades No Autorizadas, en el ambito de su
competencia, habiendo volcado sus conclusiones y los cursos de accion propuestos en el Informe Final de
Inspeccion (IF-2022-00140883-GDEBCRA-GFANA#BCRA del 12/07/22 -orden 2-, archivo embebido
“Informe Final Invuelto SAS" -en adelante Informe Final de Inspeccion-).

Luego de analizar los elementos probatorios recabados y contando con la opinién de la Gerencia Principal
de Asesoria Legal de este Banco Central de la Republica Argentina (BCRA), la preventora propicio el
inicio de actuaciones presumariales, las cuales fueron cursadas a la Gerencia de Asuntos Contenciosos en lo
Financiero, mediante Informe Presumarial (IF-2023-00055891-GDEBCRA-GFANA#BCRA, archivo
embebido “INFORME PRESUMARIO.docx” - orden 16-), conforme providencia PV-2023-00060255-
GDEBCRA-GFANA#BCRA (orden 20).

Posteriormente, mediante correo electronico del 19/04/23, la mencionada Gerencia de Asuntos
Contenciosos en lo Financiero requirié al area preventora una aclaraciéon referida a cierto aspecto del
Informe Presumarial -en el marco de la CIS 36- lo cual fue cumplimentado en la respuesta remitida por
correo electronico en la misma fecha, todo lo cual luce agregado en el Informe Complementario 1F-2023-
00099639-GDEBCRA-GACF#BCRA del 16/05/23 (orden 24).

Finalmente, el sector acusatorio, luego de analizar los antecedentes considero, prima facie, la existencia de
apartamientos a la normativa financiera de aplicacion y la sustanciaciéon del sumario previsto por el articulo
41 de la Ley de Entidades Financieras (por aplicacion del articulo 19 del referido texto legal).

En consecuencia, de conformidad con los antecedentes remitidos por el area técnica se formul6 el cargo
qgue seguidamente se expone con arreglo a la descripcion efectuada en el informe IF2023-00100676-
GDEBCRA-GACF#BCRA citado precedentemente, el cual se tiene por reproducido y se resefiara en sus
partes principales:

I.1. Cargo: “Utilizar denominaciones reservadas a las entidades autorizadas por el Banco Central de la



Republica Argentina”.

Tal como surge del citado informe final, la Gerencia de Fiscalizacién de Actividades No Autorizadas
concluyo, en relacion con la firma Invuelto SAS, que “los elementos publicitarios, publicaciones digitales y
demas elementos de difusion examinados configuran una violacién al Art. 19 de la Ley de Entidades
Financieras...” (punto 5.1. a. del Informe Final embebido en el IF de orden 2).

En el referido informe de orden 2, la preventora también adjunté embebidos los antecedentes que dieron
origen a las actuaciones, a partir de una presentacion efectuada por la firma bajo estudio en la que exponia
que operaba una plataforma de ahorro online en la que implementd un mecanismo de ahorro constante y
automatico dirigido a pequefios ahorristas, cuyos fondos luego serian invertidos a fin de que no perdieran
su valor y asi el objetivo expuesto en la presentacion era: "definir una estructura legal que nos permita
operar como plataforma tecnoldgica que conecta las personas que van a hacer sus primeros ahorros, con
quien permita que esos ahorros no pierdan valor” (punto 1 del Informe Final y archivo “Nota BCRA
05nov19.docx” embebido al IF-2019-00267984-GDEBCRA-GDF#BCRA, que se acomparian embebidos al
IF de orden 2).

En el Informe de Cargo -orden 25- se da cuenta de la intervencion que, con motivo de la aludida
presentacion tuvieron distintas areas de este Banco Central -Gerencia de Aplicaciones Normativas,
Gerencia de Desarrollo Financiero y Gerencia Principal de Asesoria Legal-, a cuya lectura se remite en
honor a la brevedad.

Atento las opiniones expresadas, la Subgerencia General de Cumplimiento y Control dispuso el inicio de
las tareas de inspeccién off-site y agendar una visita con caracter urgente finalizado el aislamiento
obligatorio por COVID 19 (archivo “0021 - PV-2020-00084532-GDEBCRA- SGCYC#BCRA.pdf”, del
10/06/2020, embebido al Informe de orden 2-).

La Gerencia de Fiscalizacion de Actividades No Autorizadas, mediante informe I1F-2020-00123781-
GDEBCRA-GFANA#BCRA del 14/08/2020 -embebido en el informe de orden 2-, expresdé que, como
consecuencia de lo instruido por la superioridad, habia procedido a efectuar una investigacion en
linea sobre un posible incumplimiento a los articulos 19 y 38 de la Ley de Entidades Financieras y
concluy6 que surgian evidentes acciones tendientes a captar recursos e indicadores serios de practica de
intermediacion financiera. Ademas, en dicho Informe, el area técnica considerd que la intimacion de cesar y
desistir en acciones tendientes a captar recursos resultaria méas eficaz si se efectuaba en forma presencial
mediante Acta simultdneamente a la visita de la inspeccion, por articulo 38 de la LEF.

Teniendo presente el curso de accion propiciado -conforme surge del punto 2 “Curso de accion” del
Informe Final embebido en el orden 2-, el 11/11/21 se realizd una inspeccion in situ a la fiscalizada,
entregando en forma personal a Alejandro Béar la nota de presentacion NO-2021-00211992-GDEBCRA-
GFANA#BCRA, mediante la cual le fue notificado lo previsto por los articulos 1, 3,19y 38 de la LEF y el
comienzo de la inspeccion. Asimismo, se le hizo entrega del Memorando con el requerimiento de
informacidn inicial (archivos “Nota presentacion Invuelto SAS.pdf” y “Memo 1 requerimiento Invuelto
SAS.pdf.”, embebidos al Informe de orden 2).

El 07/12/21 el é&rea preventora envido un segundo Memorando solicitando nuevamente parte de la
informacion requerida que se encontraba incompleta y la ampliacion de algunas de las respuestas ya
brindadas. Por altimo, el 01/06/22 remitid via correo electrénico un tercer Memorando, solicitando mayores
aclaraciones en torno a registraciones contables y desarrollo de la actividad de la fiscalizada (archivos
“Memo 2 requerimiento Invuelto SAS.pdf” y “Memo 3 requerimiento Invuelto SAS.pdf” embebidos al
Informe de orden 2).

Alejandro Baér, en su caracter de Administrador Titular de la firma investigada, el 07/12/21, 13/12/21y
08/06/22 dio respuesta a los Memorandos, acompafiando la documental solicitada por la preventora
(archivos “Respuesta 1 a memo de requerimientos.pdf”, “Respuesta 2 a memo de requerimientos.pdf” y
“Respuesta 3 a memo de requerimientos.pdf” embebidos al Informe de orden 2).



La Gerencia de Fiscalizacion de Actividades No Autorizadas, luego de analizar toda la prueba recolectada,
concluyé en su Informe Final -embebido en el IF de orden 2- que la operatoria de la firma consiste en
administrar una plataforma digital -pagina web y aplicacion para celulares- que permite a sus usuarios
registrarse, crear una cuenta digital de ahorro, fondear esa cuenta mediante transferencias de dinero a una
cuenta corriente de titularidad de Invuelto SAS en el Banco Industrial SA (BIND), solicitarle que invierta
los fondos en diferentes instrumentos -Fondos Comunes de Inversion ofrecidos por Balanz Capital Valores
SAU vy por Industrial Asset Management, en su rol de administradora y el BIND como sociedad
depositaria- y pedir el retiro parcial o total en cualquier momento, con disponibilidad de los fondos en 48
hs.

De los resultados obtenidos por las inversiones realizadas, Invuelto SAS se queda con una parte y laotra
parte es la ganancia que cada usuario percibe, siendo el porcentaje de las ganancias variable en funcién del
monto de la inversién realizada, es decir, a mayor inversion del usuario, menor porcentaje de resultados
obtenidos recibe Invuelto SAS (puntos 4.6 y 5 del Informe Final y pag. 1 a 3 delarchivo “Respuesta 3 a
memo de requerimientos.pdf” embebido al IF de orden 2).

A criterio de la preventora, la operatoria antes descripta no configuraba prima facie intermediacion
financiera no autorizada del modo tradicionalmente ya que, si bien la sociedad sumariada, capta recursos
del publico en general, no observaba que esos mismos fondos hayan sido utilizados para otorgar créditos a
terceros con un diferencial de tasas (pto. 5 del citado Informe Final).

No obstante ello, la inspeccion actuante observd, en el punto 10 del contrato de términos y condiciones de
Invuelto SAS, la utilizacion de la expresion “Depdsitos de Ahorro”, la cual llevaria a confusion al
asimilarse con operaciones de depdsitos en entidades autorizadas, surgiendo ademas, de los elementos
publicitarios empleados por la empresa, que aquellos tenian como objetivo incentivar en los usuarios y
publico en general la transferencia de dinero a sus cuentas dentro de la plataforma de Invuelto, fondos que
en Gltima instancia son depositados en cuentas que estdn a nombre de Invuelto SAS (punto 5 del Informe
Final de referencia).

Sobre el particular, la fiscalizada informé que si bien al 17/11/21 no poseianinguna campafia publicitaria
activa vigente, habia realizado las campafas “Google Search” y “Google Display” en septiembre de 2021y
“Hot Save” en octubre del mismo afio. Adicionalmente a lo informado, la preventora observo una presencia
activa de Invuelto SAS en redes sociales y otros canales digitales, con diversos “posteos” o publicaciones,
consideradas acciones publicitarias (punto 4.11 del Informe Final y pag. 6 a 7 delarchivo “Respuesta 1 a
memo de requerimientos.pdf”, embebidos al Informe de orden 2).

En el sentido expuesto previamente, la preventora concluyd que “...existiria violacion al Art. 19 de la LEF,
atento a que este prohibe toda publicidad o accion tendiente a captar recursos del publico por parte de
personas o entidades no autorizadas” -el destacado es propio- (punto 5 del Informe Final referido).

Atento ello se propuso elevar nuevamente en consulta las actuaciones a la Gerencia Principal de Asesoria
Legal, a fin de que la misma se pronuncie sobre si compartia la opinion del area preventora respecto a que
los elementos publicitarios, publicaciones digitales y demas elementos de difusion examinados configuraban
un incumplimiento al articulo 19 de la LEF (punto 5.1 del citado Informe Final).

El 29/08/22 la mencionada Asesoria genero el informe IF2022-00180984-GDEBCRA-GPASEL#BCRA
del 29/08/22, con el Dictamen 242/22, en el cual dio respuesta a la consulta efectuada, concordando con lo
concluido por la dependencia remitente al considerar que: “..la conducta hasta aqui descripta es
encuadrable en el supuesto previsto en el articulo 19 de la Ley de Entidades Financieras N° 21.526 en
cuanto prohibe a sujetos no autorizados utilizar denominaciones similares o derivadas de las usadas en
dicha ley para referirse a las entidades autorizadas y a sus operaciones pudiendo conducir a error sobre la
naturaleza de estas, y les prohibe realizar toda publicidad o accion tendiente a captar recursos del
publico...En consecuencia, verificada esta conducta el sujeto resulta pasible, por mandato legal, de ser
intimado a su cese inmediato y definitivo y a la aplicacion de las sanciones previstas en el articulo 41 de la



LEF” (pag. 11 del citado dictamen -IF de orden 9-).

Tras ello, el servicid juridico puntualizd que: “...de los elementos colectados por la inspeccidn actuante
(respuesta a los requerimientos y analisis de libros contables) surge que los fondos captados fueron
colocados en cuatro fondos: IAM Ahorro Pesos, clase B, IAM Renta Crecimiento, Clase B, Peso Argentino,
IAM Renta Capital, Clase B, Peso Argentino, y Balanz Capital Money Market FCI clase A. En este sentido,
adquiere especial relevancia el hecho que los ahorros captados fueron colocados en fondos comunes de
inversion en el pais, en consonancia con lo previsto en el texto ordenado sobre ‘Proveedores de Sistemas de
Pago’ ... esto significa que se han colocado en productos de inversion colectiva que cuentan con una
regulacion y contralor especifico por parte de la Comision Nacional de Valores” (pag. 12 del citado
dictamen).

En relacion con ello, sefiala que ese tipo de colocacion precisamente apunta a que la conducta no configure
intermediacion financiera no autorizada, ya que se entiende que: “el alcance limitado a la operatoria de
inversion propuesta, sujetandola a la orden expresa del cliente a participar en fondos comunes sujetos a
estricta regulacion y supervision por parte de la C.N.V. (en el marco de la ley 24.083 y modif.), parece un
recaudo conducente a evitar que la PSP [Proveedora de Servicios de Pago] incurra en ese ilicito” (pag. 12
del citado dictamen).

En concordancia con lo anterior, la Gerencia consultada concluyd que: "corresponde descartar que la
conducta que aqui se analiza encuadre en la figura de intermediacion financiera no autorizada, en tanto no
se haya verificado en el caso la colocacion de los fondos otorgando financiaciones al publico en general”
(pag. 12 del citado dictamen).

Cumplida la intervencion del servicio juridico, la preventora propicio “librar la orden de cesar y desistir en
marco del articulo 19 impulsando luego las acciones presumariales respectivas” (P\#2022-00184709-
GDEBCRA-GFANA#BCRA -orden 15-).

Consecuentemente, por Nota del 07/09/22 -389/307/22- recibida por la sociedad el 12/09/22-, la inspeccién
hizo saber a Invuelto SAS que los términos “débito automético”, “hace crecer tu plata, sin saber de
inversiones”, “depositos de ahorro”, “apertura de cuenta”, “acceso personalizado a su cuenta” y “transferir y
realizar depdsitos de fondos en su cuenta de Invuelto” utilizados en diversas publicaciones en redes sociales
y otros medios publicitarios resultan un incumplimiento a lo dispuesto en el articulo 19 de la LEF (archivos
“Orden cesar y desistir.pdf” y “Recibido orden cesar y desistir.pdf”’, embebidos al IF de orden 16).

En tal sentido, se intimé a la firma a: “cesar y desistir inmediatamente en toda publicidad, publicaciones en
redes sociales y todo otro medio de comunicacion masiva, de accién tendiente a captar recursos, como asi
también, en el empleo de términos que presten a confusion del puablico en general sobre el origen o
individualidad de INVUELTO SAS.” (archivos “Orden cesar y desistir.pdf” y “Recibido orden cesar y
desistir.pdf” embebidos al IF de orden 16).

En funcion de lo hasta aqui expuesto, la preventora advirtio un incumplimiento a lo establecido en el
articulo 19 de la LEF atento que, conforme surge de diferentes publicaciones en redes sociales, su pagina
web y otros medios publicitarios, Invuelto SAS utilizé los términos “débito automaético”, “hace crecer tu
plata, sin saber de inversiones”, “depdsitos de ahorro”, “apertura de cuenta”, “acceso personalizado a su
cuenta” y “transferir y realizar depositos de fondos en su cuenta de Invuelto”, reservados para uso exclusivo
del entidades autorizadas por el BCRA, segln lo establecido en el articulo precitado -v. punto 2.1, pag. 9
del Informe Presumarial embebido en el IF de orden 16-.

Las pruebas que evidencian el incumplimiento surgen de las publicaciones realizadas por la fiscalizada en
sus redes sociales y pagina web, encontrandose copiadas las capturas de pantalla en el punto 2 €) “Ejemplos
de publicidad contratada” del Informe Presumarial -v. pags. 3/6-, como asi también, en los archivos
“capturas de pantalla 1.pdf”, “capturas de pantalla 2.pdf”, “capturas de pantalla 3.pdf” y los “términos y
condiciones.pdf”, embebidos al citado informe de orden 16.



Finalmente, en el marco del seguimiento realizado al cumplimiento de la orden de cesar y desistir, el
28/02/23 la inspeccidn visitd la pagina web https://invuelto.com, y verificé el cumplimiento de lo alli
observado con la excepcion de la frase “débito automatico” (punto 2.4, pag. 10 del Informe Presumarial
embebido al orden 16).

En referencia a lo expresado precedentemente, informa el &rea preventora que “la utilizacion de manera
aislada del término “débito automatico” no lleva a una confusion por parte del publico general a que se
trate de una entidad financiera habilitada por este Banco Central, atento también que el término en cuestion
es utilizado de manera frecuente en diversos medios publicitarios por diversas empresas (por ejemplo de
servicios) sin que se verifique por esto una violacion a lo establecido en el articulo 19 de la LEF” (punto
2.4, pag. 10 del Informe Presumarial).

Sobre lo hasta aqui desarrollado, cabe citar lo opinado por el area con competencia técnica en la materia, en
cuanto a que: “al estar utilizando en su accion publicitaria términos del tipo propio de los reservados a las
entidades financieras, la inspeccionada puede inducir a que el publico en general interprete que esta frente
a una entidad autorizada para funcionar como financiera por el B.C.R.A., involucrando de este modo todo
tipo de servicios que le estan reservados a aquellas entidades y otro tipo de regulaciones a favor del usuario
que esta entidad no sufre.” (punto 3.1.1., pag.10/11 del referido Informe Presumarial embebido al orden
16).

Por lo tanto, en virtud de los hechos expuestos y considerando las constancias obrantes en autos, la
instancia acusatoria concluyo que la firma Invuelto SAS habria vulnerado lo dispuesto en el articulo 19 de
la LEF, al utilizar en diferentes publicaciones en redes sociales, en su paginaweb y en otros medios
publicitarios, vocablos reservados exclusivamente para entidades autorizadas comprendidas en dicho cuerpo
legal, las cuales se encuentran bajo la érbita de supervision del BCRA.

I.2.- En el punto b), capitulo Il del informe acusatorio IF-2023-00100676-GDEBCRA-GACF#BCRA -de
orden 25-, pag. 6), se sefialé que el periodo infraccional se habria extendido desde el 26/06/20 -fecha en
que se visualiz6 el contrato de términos y condiciones de la firma utilizando denominaciones reservadas a
entidades financieras- hasta el 28/02/23 -momento en el cual la inspeccién ingres6 a la paginaweb de la
sociedad verificando el acatamiento de la orden de cesar y desistir, todo lo cual surge del citado Informe
Presumarial (punto 2. g. -pag. 8/9- y punto 2.4 -péag. 11-), del archivo “Términos y Condiciones.pdf ” -
embebidos en el informe de orden 16 y del archivo embebido en Informe Complementario 1~2023-
00099639-GDEBCRA-GACF#BCRA del 16/05/23 (orden 24).

I.3.- En el informe acusatorio referenciado, se indicé como norma transgredida, el articulo 19 de la LEF (IF
de orden 25, punto c, pag. 6).

Asimismo, y en consonancia con lo sefialado por la preventora en el punto 4 del Informe Presumarial
(embebido en el IF de orden 16), el area acusatoria indic6 que en la actualidad el incumplimiento descripto
se encuentra individualizado en el Catadlogo de Infracciones contenido en la Seccion 9 del “Régimen
disciplinario a cargo del Banco Central de la Republica Argentina, Leyes 21.526 y 25.065 y sus
modificatorias” (conforme Com. A 6440, complementarias y modificatorias), en el punto 9.22.2 del citado
Texto Ordenado, “Utilizacion de las denominaciones previstas en la Ley de Entidades Financieras o enla
Ley de Casas, Agencias y Oficinas de Cambio por parte de personas humanas y/o juridicas no autorizadas
que induzcan a dudas y/o confusion acerca de su naturaleza” -actualmente Seccion 11, punto 11.22.2-,
catalogado como de gravedad “Alta”.

Ademas, el area acusatoria indico que en el citado punto 4 del referido informe presumarial, la gerencia
preventora califico provisoriamente el incumplimiento objeto del presente como una infraccion de gravedad
Alta con puntuacién “3”.

I. Que, a continuacién, corresponde exponer y analizar los descargos presentados por las personas juridica
y humana sumariadas.



A. Exposicion de argumentos defensivos:

1.- El 13/07/23 y el 14/07/23 la Gerencia de Servicios Generales de este Banco Central, recibi6 dos cartas
documentos enviadas por el Dr. Juan Cruz Cardoso, invocando la representacion de Invuelto SAS y
de Alejandro J. Bér respectivamente, dirigidas a este Ente Rector con relacion a este sumario (IF-2023-
00141218-GDEBCRA-GACF#BCRA -orden 41-, archivo embebido “Carta Documento enviada en
representacion de Invuelto SAS.pdf” e 1F-2023-00144020-GDEBCRA-GACF#BCRA -orden 47-, archivo
embebido “Carta documento enviada en representacion del Alejandro Bar.pdf”).

Mediante las citadas cartas, el nombrado efectia las consideraciones que a continuacion se exponen:

Cuestiona la notificacion del acto administrativo que dispuso la apertura sumarial, por considerarlo
irregular. Entiende que no se cumple con la manda del articulo 40 del Reglamento de La Nacional de la
Ley de Procedimiento Administrativo al no sefialarse los recursos con los que cuenta el administrado,
afectandose el derecho de defensa y del debido proceso, manifestando que considerando la distancia
existente entre el BCRA vy la sociedad sumariada y Alejandro Bér ello resulta peligroso.

Acusa a este Banco Central de iniciar una actividad de pesca (administrative fishing) la cual no va a
consentir, sosteniendo que este Ente Rector va en busca de un incumplimiento dejando a la sociedad
desprovista de defensa.

Niega que la actividad de Invuelto SAS encuadre en alguna de las causales del articulo 41 de la LEF y
solicita el archivo de las actuaciones.

Asimismo, manifiesta que la prueba sera aportada una vez dilucidados los cargos enrostrados.

Finalmente, efectla reserva del Caso Federal y la facultad de recurrir ante la Corte Suprema de Justicia de
la Nacion, articulo 14 de la Ley 48.

2.- El 25/08/23, el Dr. Juan Cruz Cardoso, en caracter de representante legal de Invuelto SAS -denominado
ISAS- y de Alejandro José Bar, conforme la copia del poder que acompariay presentael correspondiente
descargo (IF-2023-00178991-GDEBCRA-GACF#BCRA -de orden 55-, archivo embebido: “Descargo
presentado por el Dr. Cardoso en carécter de representante legal”).

En su presentacion, ratifica el contenido y tenor de las presentaciones anteriores solicitando se integren al
descargo por considerarlo ampliatorio de las anteriores (pto. 11, pag. 2 del descargo).

2.1.- Bajo el punto 1V “Objeto: Defensa COMUN A AMBAS PARTES” (pags. 2/3 del descargo), reitera
las consideraciones expuestas en las cartas documentos enviadas con anterioridad y solicita se deje sin
efecto el acto administrativo notificado el 15/06/23 argumentando que el BCRA inici6 una “clara actividad
de pesca” (administrative fishing), inclusive en contra de lo que el propio servicio juridico de la entidad
aconseja, y entiende que se ha violado la normativa societaria y el principio de personalidad de la pena.

Se agravia al considerar que se deja a la sociedad desprovista de la posibilidad de defensa al no indicarse
los recursos con los que se cuenta, cargos endilgados y prueba colectada en su contra. Afirma que Invuelto
SAS no es un sujeto alcanzado por la LEF, pero, sin embargo, se le inicié sumario con el peligro y costos
que ello conlleva (pag. 2).

Se queja argumentando que esa actividad de pesca iniciada por este Ente Rector no solo viola el derecho de
defensa de la sociedad, sino también el debido proceso, lo que resulta desprovisto de motivacion al
contradecir, lo dictaminado por el servicio juridico que precede el acto administrativo que abre el proceso
sumarial (pag. 2).

Cuestiona la gravedad asignada a la infraccion (Alta) calificandola de infundada y arbitraria y deja
planteada la inconstitucionalidad del articulo 41 de la Ley de Entidades Financieras para el caso de no



prosperar las defensas deducidas (pag. 3).

2.2.- En el punto V del descargo “CESE DE ACTIVIDADES: SUMARIO ABSTRACTO” sefiala que el
sumario devino en abstracto en virtud de que la sociedad ceso sus actividades. Agrega que la actividad se
vio afectada por la realidad econdmica imperante y por cuestiones societarias, por lo que al momento de
recibir el emplazamiento del BCRA no existia actividad comercial.

Puntualiza que al cesar la actividad y habiéndose catalogado a la infraccion como de gravedad Alta, la
sancion es de imposible cumplimiento dado que ya se estaria cumplimentando atento a que las mismas
serian las previstas en los incisos 4 y 6 del articulo 41 de la Ley de Entidades Financieras.

Aduce que no existen reclamos judiciales ni extrajudiciales contra la sociedad por lo que no se han
vulnerado derechos de terceros, ni de sus propios socios y directivos, solicitando se deje sin efecto el
sumario y el archivo de las actuaciones (pags. 3/4 del descargo).

2.3.- Bajo el punto VI del descargo (pag. 4), hace extensiva la defensa recién resefiada al sefior Bér. Niega
que le sea aplicable la LEF a Invuelto SAS y que su actividad se encuadre en alguna de las causales
previstas en el articulo 41 de la Ley de Entidades Financieras.

Asimismo, en el subpunto VI.i del descargo “ANTECEDENTES” (pag. 4) menciona los antecedentes
relativos a la sociedad, indicando que Invuelto desarroll6 una plataforma online que operaba a través de la
sociedad cuyo objetivo era fomentar la cultura del ahorro que permita automatizar el mecanismo. Niega
haber efectuado captacion de inversores sofisticados o altas sumas de dinero y mucho menos haber
intermediado u otorgado créditos de cualquier naturaleza.

Aduce que el emplazamiento a cesar en el uso de las frases “débito automatico”, “hacer crecer tu plata sin
saber de inversiones”, “depoésitos de ahorro”, “apertura de cuenta”, “acceso personalizado a su cuenta”, y
“transferir y realizar depo6sitos de fondos en su cuenta de Invuelto”, bajo apercibimiento de lo dispuesto en
el articulo 19 de la LEF, fue receptado favorablemente demostrando colaboracién por parte de la sociedad
que evitaba toda colision con la citada ley.

Afade que nunca se insinué que la sociedad estaba violando la mencionada ley, salvo lo manifestado
respecto de su articulo 19, demostrando la excelente predisposicion de Invuelto SAS segun surge de los
correos intercambiados con el BCRA y documentacion acompafada.

Reitera que nunca intermedid entre la oferta y la demanda de recursos financieros del publico en general,
sino que busco fomentar el ahorro en los usuarios. Indica que el sistema de Invuelto SAS se disefi6 para
que existiera solo la opcién de invertir en el Fondo Comun de Inversion méas conservador del mercado, en
donde el usuario, sabiendo donde invertir, elegia ingresar al ecosistema de Invuelto SAS, en nombre propio
y siempre con su dinero disponible.

Se agravia al sefialar que luego de cumplido el emplazamiento se recibieron las cartas documentos que
notificaron del inicio de un sumario contra Invuelto y Bér, por haber sido este Gltimo quien envi6 unos
correos o firmo presentaciones de rutina (pag. 5).

2.4.- En el punto VL.ii del descargo (pag. 6) argumenta que para determinar la existencia de responsabilidad
de Invuelto SAS se debe analizar si hubo afectacion al bien juridico protegido por la normaen que se
apoya el inicio del sumario y, entiende que la respuesta esta en los articulos 1y 2 de la LEF, en tanto indica
que estan comprendidas en esta Ley y en sus normas reglamentarias los sujetos que realicen intermediacion
habitual entre la oferta y la demanda de recursos financieros (art. 1), y estan expresamente comprendidas en
las disposiciones de la Ley, los Bancos comerciales, de inversion y bancos hipotecarios, asi como las
Compaiiias financieras, sociedades de ahorro y préstamo para la vivienda u otros inmuebles, y las Cajas de
crédito (art. 2) conforme de los cuales el BCRA solo regula aquellos.

En ese orden menciona que Invuelto SAS nunca llevé a cabo la actividad descripta en el articulo 1 y que



inclusive la Gerencia de Desarrollo Financiero sostuvo, en el marco de este procedimiento que mediante el
informe 1F-2019-00267984-GDEBCRA-GDF#BCRA del 20/11/19 al expedirse sobre la nota presentada
Invuelto SAS sostuvo que “la actividad de (ISAS) no seria encuadrable bajo el concepto de intermediacion
financiera, sin perjuicio de lo cual al remitir en consulta las actuaciones a la Gerencia Principal de Asesoria
Legal se entendio lo contrario” (pag. 6, parrafos cuarto y quinto).

Puntualiza que al remitirse en consulta las actuaciones a la Gerencia Principal de Asesoria Legal, en su
momento se descartd la figura de intermediacion financiera no autorizada, por lo que califica de
desmotivadas, irrazonables y arbitrarias las conclusiones de la Gerencia de Asuntos Contenciosos en lo
Financiero, no solo por alejarse de los dictamenes que le preceden, sino porque llegan a propiciar la
responsabilidad de Alejandro Bar, como Administrador, por ser quien enviaba las consultas y respondia
correos (pags. 6/7).

A continuacién, la defensa reproduce el articulo 3 de la Carta Orgéanica y sefiala que la actividad de Invuelto
SAS no afecto la estabilidad monetaria, financiera, el empleo y el desarrollo econémico, sino lo contrario,
generd cultura del ahorro, por lo que mal puede atribuirsele reproche.

Conforme con ello concluye que el bien juridicamente protegido por la LEF es el sistema financieroy la
economia del pais, y que ello lo realiza a través de leyes como esta, regulando el funcionamiento de las
entidades financieras que reciben dinero de terceros y lo prestan al puablico en general. Por ello entiende
que la dicha Ley no resulta aplicable a Invuelto SAS por no participar de aquellas actividades propias del
sistema financiero.

Admite que la sociedad pudo alguna vez incurrir en alguna falta a la Ley de Entidades Financieras, pero
solo en relacién con las publicaciones efectuadas en su pagina web, que segun el BCRA podrian causar
confusion, pero manifiesta que ello fue solucionado rapidamente, de buena fe y sin reparo alguno (pag. 7).

2.5.- En el punto VII del descargo (pag. 8) se agravia la defensa sosteniendo que con el sumario se intenta
“correr el velo societario” al imputar responsabilidad al sefior Bar, simplemente invocando su actuacién
como administrador de Invuelto SAS, pero sin justificativo para imputar responsabilidad a sus brazos
ejecutores, es decir, a sus directivos.

Califica de ilegitimo el acto de apertura sumarial y desmotivado en lo que se refiere a Alejandro Bér, en
tanto se aparta del dictamen al que en concreto se refiere.

Afade que no existe elemento alguno que permita presumir que el administrador de la sociedad y uno de
sus accionistas, se enmascard detras de la persona juridica, con fines extralegales, o particulares, de lo
contrario, Invuelto SAS no hubiera recibido fondeos que recibi6 -el Estado Nacional incluido-, “ni hubiera
siquiera visto la luz, o recibido usuarios, ni mucho menos, estar al dia en todas sus obligaciones, como lo
estd al dia de hoy”, en que no tiene deudas o requerimientos pendientes (pag.9). En defensa del sefior Bar,
cita doctrina que califica de destacada al indicar que “El principio de la existencia independiente de una
comparfiia es de la mayor importancia en la Ley de Sociedades” (pag. 9 in fine, cita 3) por lo que su
inoponibilidad es de suma gravedad, no ya para los administradores de una sociedad, sino para el
ordenamiento juridico positivo. Argumenta que debe actuarse con prudencia y ante circunstancias como las
previstas en la Ley General de Sociedades 19.550, que, por ejemplo, atribuye responsabilidad a los
directores de sociedades anonimas solo cuanto actiian en violacion del deber de lealtad, o en violacion a la
diligencia de un buen hombre de negocios, 0 en clara violacion a la ley, al estatuto social o reglamento, o
cuando acttan con dolo, abuso de facultades o culpa grave y producen algin dafio.

Esgrime que, ante la utilizacion por socios o terceros, de la personalidad societaria incumpliendo los
recaudos que motivaron su aceptacion por el legislador se puede dejar de lado la regulacion de la disciplina
de la personalidad juridica, lo cual significa el apartamiento de las normas especiales que la regulan,
quedando las personas fisicas como sujetos de las obligaciones y derechos involucrados (pag. 10).

Finalmente, cita el trabajo de Galgano, Francesco “Teoria de la Personalidad de las Sociedades”, en donde



se hace referencia al abuso del derecho por medio de la persona juridica y agregaque no hay indicios de
abuso de derecho, ni de dolo por parte del sefior Bar, por lo que solicita dejar sin efecto “su citacion”,
ordenar su archivo (pag. 10).

2.6.- Bajo el punto VIII (pag. 10) plantea la inconstitucionalidad del articulo 41 de la Ley de Entidades
Financieras en cuanto delega en el BCRA, sin limites claros, la facultad de legislar acerca de la cuantia de
las multas y el tiempo de inhabilitacion, por violentarse principios fundamentales como el derecho de
defensa y debido proceso, junto a los de legalidad y razonabilidad, dejando constancia que el desarrollo de
este planteo, en caso de ser necesario, deba efectuarse ante la autoridad judicial correspondiente.

2.7.- A continuacion, la defensa plantea la reserva del Caso Federal (Punto IX del descargo -pags. 11/12-).

3.- Con referencia a la prueba que hace a su derecho, ofrece la siguiente (Puntos X y XI del descargo -péag.
11/12):

a. Testimonial: Ofrece testimonio de un usuario de Invuelto SAS, Santiago Canet, DNI 32.627.892, para
que responda a pliego abierto y/o a tenor del pliego que oportunamente se acomparie (pag. 11).

b. Pericial: Solicita la designacion de dos peritos informaticos por las partes Invuelto SAS y Alejandro José
Bar por un lado, y el BCRA por el otro a fin de que pericie el sistema de inversion desarrollado y ejecutado
por Invuelto SAS, mediante el cual operaba. En el informe debera indicar: (a) Cémo ingresaban los fondos
de particulares; (b) A qué tipo de cuenta ingresaban los fondos de particulares y enqué entidad bancaria
estaba alojada la misma; (c) Si los particulares que ingresaban fondos perdian en algin momento la
titularidad y disposicion de los fondos; (d) Cual era el destino final de los fondos de los particulares que
ingresaban a través de Invuelto SAS; (e) Como podian controlar los particulares la existencia de fondos, el
destino y retorno; (f) Si surge de los movimientos bancarios y/o de la plataforma de Invuelto SAS, que ésta
ultima haya alguna vez dado dinero en préstamo.

Al respecto ofrece como perito técnico de parte a la Ingeniera Magali Veronica Dos Santos, DNI
30.927.052 a quién debera citarsela oportunamente.

c. Documental:
-Las constancias del expediente administrativo y toda la documentacion presentada via e-mail y presencial.

-Acomparia correos electronicos impresos, de comunicaciones intercambiadas entre Invuelto SAS vy el
BCRA (IF de orden 55, archivo embebido: Descargo presentado por el Dr. Cardoso, pags. 21/124).

Finalmente, agrega que para el caso de que se desconozca los mismos, en forma subsidiaria deja ofrecida
pericial informatica, también sobre esos correos, a fin de que se informe desde donde fueron enviados,
quién los recibié y desde donde fueron respondidos y quien recibi0 tales respuestas.

B. Analisis de los argumentos defensivos:

1.- En primer lugar, se aclara que el tratamiento de los planteos deducidos en las cartas documentos
agregadas en archivo embebido a los informes de orden 41 y 47 se efectuard en forma conjunta con los
presentados mediante el escrito de descargo, atento que estos resultan reiteratorios, ampliatorios y
complementarios de los primeros.

2.- En segundo lugar y si bien ello implica modificar el orden en que los argumentos fueron presentados, se
entiende pertinente efectuar las siguientes consideraciones:

2.1.- Atento al énfasis que a lo largo de todo el descargo y particularmente en el punto VI (pags. 4/5) -v.
Punto A, subpunto 2.3 de este- pone la defensa en remarcar que la sociedad no efectudcaptacion de
inversores sofisticados y mucho menos intermedid entre la oferta y la demanda de recursos, se estima



pertinente puntualizar que tales circunstancias no son objeto de controversia en estos actuados.

Efectivamente, en este tramite sumarial no se imputd infraccién relacionada con la intermediacion no
autorizada de recursos financieros (art. 38 de la LEF), sino que el objeto de imputacion se vincula a la
utilizacién, en la pagina web, redes sociales y diferentes publicaciones de la firma sumariada de términos
reservados para uso exclusivo de entidades autorizadas por el BCRA, lo que constituye una transgresion al
articulo 19 de la Ley de Entidades Financieras.

Asi se desprende con absoluta claridad del relato de los hechos y el encuadramiento normativo efectuado
en el Informe de Formulacion de Cargos, del texto de la Resolucion 179/23 de SEFYC -orden 33- y de los
antecedentes que componen las actuaciones, sin que se advierta motivo para la aparente confusiéon que
emerge de los argumentos defensivos presentados.

Es importante destacar que los hechos que integran el cargo no han sido controvertidos por la defensa, por
el contrario, ha mediado reconocimiento expreso en ese sentido al sefialar que: “Pudo algunavez ISAS
incurrir en alguna falta a la LEF, pero solo en relacién a las publicaciones efectuadas en su pagina web...”
(péag. 7 del descargo).

Por otra parte, es dable indicar que el hecho de haber cesado en la utilizacion de los vocablos cuestionados
en cumplimiento del emplazamiento del BCRA y de haber receptado favorablemente ello y demostrando
colaboracion, no resulta suficiente para tener por no cometida la infraccion y excluir de responsabilidad a
quienes la cometieron, toda vez que la ley no requiere mas que la constatacion de la falta para tener por
configurada la transgresion disciplinaria.

Es decir que en esta particular materia la correccién ulterior de la conducta infraccional y, en el caso, a
instancias de este BCRA que la detectd no hace caer la imputacion, sin perjuicio de considerarse esas
circunstancias al momento de calificar la infraccién o de determinarse la eventual sancion.

Al respecto, la jurisprudencia del fuero Contencioso Administrativo Federal ha sostenido que: “...en el
régimen de policia administrativa, la simple constatacion de la comisién de infracciones genera la
consiguiente responsabilidad y sancion del infractor, salvo que éste invoque y demuestre la existencia de
alguna circunstancia exculpatoria valida...” (Puente Hnos. S.A. y otros ¢/ BCRA - Resol. 540/18 — Expte.
100.448/15 — Sum. Fin. 1478, Camara Nacional de Apelaciones en lo Contencioso Administrativo Federal,
Sala Il —29/10/2019).

En ese mismo sentido se ha sefialado que: “no puede entenderse que la correccion de las falencias que
provocaron las observaciones convalide los apartamientos normativos en que se incurrio, pues el resultado
favorable alcanzado por los procedimientos que se pudieran haber aplicado para corregir esas fallas no
pueden implicar la exencion de las responsabilidades que les cupo a quienes tenian a su cargo los negocios
de la entidad investigada en los términos y las condiciones en que les fue otorgada la autorizacion para
funcionar..” (Banco de la Provincia de Cérdoba S.A. y otros ¢/BCRA -Resol. 587/13 — Expte. 101.006/07,
Sum. Fin. 1248, CNACAF, Sala 11, 15/07/2014).

Téngase presente que en esta materia la valoracion que debe realizarse de conductas irregulares es mas
rigurosa que en otras, dado que la LEF procura resguardar la buena fue del publico usuario velando por el
correcto funcionamiento del sistema financiero todo, con el interés publico que ello lleva insito.

En definitiva, la defensa en ningin momento niega los hechos imputados, sino que ensaya estrategias
tendientes a eludir la responsabilidad que corresponde a los sumariados limitandose a realizar
consideraciones sobre comportamientos que no son objeto de reproche en este tramite, evitando hacer foco
en las conductas y situaciones que resultan relevantes y que constituyen el fondo de la cuestion reprochada,
lo cual determina su incapacidad para desvirtuar la falta que se imputa.

A mayor abundamiento se hace presente que la orden de cese y desistimiento cuyo cumplimiento invoca la
defensa fue realizada por el BCRA en ejercicio de la facultad que expresamente le acuerda el citado



articulo 19, junto con la de aplicar las sanciones del articulo 41 del mismo cuerpo legal y lade iniciar las
acciones penales que pudieren corresponder asumiendo la calidad de querellante.

La prevision legal comentada por si misma permite rechazar el argumento analizado.

2.2.- Asimismo, se hace notar que en el mencionado articulo 19 el legislador estableci6é una prohibicion que
alcanza a todo sujeto que no cuente con autorizacion del BCRA -art. 7- para el ejercicio de “intermediacion
financiera” -art. 1- independientemente de que, efectivamente, realice o no dicha actividad.

Cabe considerar entonces que aquellas sociedades que no cuentan con autorizacion del BCRA para realizar
intermediacion habitual entre la oferta y demanda de recursos financieros -conf. arts. 1 y 7 LEF, se
encuentran alcanzadas por la prohibicion prevista en el articulo 19 del citado cuerpo legal, en el que se
establecié que: “Las denominaciones que se utilizan en esta ley para caracterizar las entidades y sus
operaciones, solo podran ser empleadas por las entidades autorizadas” (y ello con independencia de que
hayan efectuado o no intermediacion financiera).

“No podréan utilizarse denominaciones similares, derivadas o que ofrezcan dudas acerca de su naturaleza o
individualidad. Queda prohibida toda publicidad o accién tendiente a captar recursos del publico por parte
de personas o entidades no autorizadas. Toda transgresion faculta al Banco Central de la Republica
Argentina a disponer su cese inmediato y definitivo, aplicar las sanciones previstas en el articulo 41 e
iniciar las acciones penales que pudieren corresponder asumiendo la calidad de parte querellante.”

Obsérvese que la citada disposicion legal no solo reserva para las entidades autorizadas por el BCRA el uso
exclusivo de las denominaciones que ella emplea para caracterizar a las mismas y a las operaciones que
éstas realizan, sino que, ademas, prohibe a las personas o sociedades no autorizadas la utilizacion de
denominaciones “...similares, derivadas o que ofrezcan dudas acerca de su naturaleza o individualidad”.

La norma revela la intencidn del legislador de extremar los recaudos a fin de evitar situaciones que puedan
inducir a una mera confusion o eventuales engafios, a los ahorristas o inversores que pretendan contratar
con estos sujetos en el entendimiento de que se trata de entidades financieras. La prevision legal busca
eliminar ambiguedades que puedan crear en los inversores o tomadores de crédito una falsa conviccion
respecto de la naturaleza del sujeto con el que contratan y a quien le confian sus ahorros.

Es decir que la prevision legal constituye un recaudo establecido en resguardo de la buena fe del publicoy
de la integridad y el correcto funcionamiento del sistema financiero, asegurando que, con base en la libre
eleccion de aquéllos, las operaciones se canalicen dentro del mercado institucionalizado a través de las
entidades autorizadas para ese fin, con estrecho apego a las disposiciones de la LEF, la reglamentacion que
emita el BCRA y la supervision de esa autoridad.

Considerando lo sefialado es posible concluir que la situacion de incertidumbre y de potencial peligro que
la LEF intenta impedir, prohibiendo a ciertos sujetos la utilizacion de algunas denominaciones, sus
similares derivados, se materializa cuando personas o sociedades no autorizadas para operar como entidades
financieras utilizan expresiones tales como las que aqui se cuestionan.

2.3.- No puede correr mejor suerte de los argumentos analizados hasta aqui, el planteo de que Invuelto SAS
no es una sociedad alcanzada por la LEF y sin embargo se le inicio este sumario -v. punto A, subpunto 2.1-.

Al respecto, conforme se explicitd ut supra (punto B, subpuntos 2.1 y 2.2), atento a que la sociedad no
cuenta con autorizacion del BCRA para realizar intermediacion habitual entre la oferta y demanda de
recursos financieras, se encuentra alcanzada por las previsiones del articulo 19 de la LEF vy, en
consecuencia, su transgresion la hace pasible de la aplicacion de las sanciones estipuladas en el articulo 41
de la citada norma, previo sumario que se le instruira.

De manera que, en sentido contrario a lo expuesto, toda persona juridica 0 humana que cometa una
transgresion a la Ley de Entidades Financieras, sus normas reglamentarias y a las resoluciones que emita el



BCRA en ejercicio de sus facultades, se vera alcanzada por lo estipulado en el articulo 41 dela citada
norma, segun sea el alcance que el legislador haya dado a la disposicion legal que se considere incumplida.

3.- Dicho esto, a continuacion, corresponde dar respuesta a las demas consideraciones que efectla la
defensa para fundar la solicitud de que se deje sin efecto el acto administrativo de apertura sumarial.

3.1.- En ese orden, respecto de la supuesta privacion del derecho de defensa a la que se alude en el
descargo -v. punto A), subpunto 2.1 precedente-, argumentando que en el acto administrativo notificado el
15/06/23 falta la indicacion de los recursos con los que contaban las personas sumariadas, los cargos
endilgados y la prueba recolectada, es pertinente aclarar que el acto atacado que dio inicio a este sumario no
resuelve sobre la cuestion de fondo, ya que fue dictado con el objeto de abrir una investigacion sobre la
eventual comision de infracciones a la LEF. De alli que no resulte procedente mencionar la via recursiva
atento a que el acto administrativo no causoé estado.

La jurisprudencia del fuero ha sefialado al respecto que: “Es por este motivo que la propia ley de entidades
financieras solo permite la revision, por el remedio intentado en autos, del acto que resuelve la situacion de
los encartados, revestido de idoneidad juridica para causar estado, caracter del cual obviamente carece la
orden de apertura del sumario...”, autos: “Puente Hermanos S.A. y otros c/Banco Central de la Republica
Argentina s/entidades financieras — ley 21.526 -art. 42, Expte. N° 89.721/2018, fallo del 29/10/2019,
C.N.A.C.AF., Sala 2.

Pero, ademas, debe destacarse que el dictado de ese acto no implica dejar desprovista a la sociedad y demas
imputados de su defensa tal como se pretende instalar en el descargo, ya que, tanto de la Resolucion 179/23
de SEFYC - orden 33 - que instruye el sumario, como del Informe de Cargo que la antecede y que es parte
integrante de aquella (IF-2023-00100676-GDEBCRA-GACF#BCRA -orden 25-), surgen con claridad los
hechos endilgados, el periodo en que sucedieron, el sustento normativo del reproche formulado, las
personas involucradas y el motivo por el que estas deberian responder.

Cabe reparar en el hecho de que al momento de instruirse el sumario en los términos del articulo 41 de la
LEF se inici6 un procedimiento reglado, con audiencia de los administrados y que, como surge de la
compulsa del expediente, durante la sustanciacion de este proceso se garantizé el derecho de defensa que
consagra nuestra Constitucion Nacional y se satisficieron los requisitos procesales correspondientes.

Prueba de ello es que los sumariados han tomado vista de los actuados, presentado su defensa y ofrecido la
prueba que consideraron pertinente, derechos de los que fueron debidamente notificados en oportunidad de
hacerles saber la apertura del sumario en su contra, tal como consta en las cartas documentos enviadas
oportunamente -orden 39- .

Y aln mas, conforme dan cuenta los 12 archivos embebidos al informe 1F-2023-00158096-GDEBCRA -
GACF#BCRA -orden 52-, la Gerencia de Asuntos Contenciosos en lo Financiero dio respuesta a las
sucesivas consultas efectuadas mediante correo electronico por los sumariados y sus representantes a efecto
de que los interesados pudiesen ejercer efectivamente sus derechos en el marco de esta actuacion.

Tal es asi que luego de ese intercambio y de la asignacion de diversos para tomar de vista que no fueron
utilizados, el 03/08/23 se presentd Alejandro Bar, por si y en caracter de representante legal de Invuelto
SAS vy, procedié a tomar vista de las actuaciones, otorgandosele copia de todo el expediente electrénico a
través del pendrive que el mismo proveyo. Con ello queda totalmente desvirtuado cualquier argumento
tendiente a sostener un presunto desconocimiento de los hechos que se recriminan.

De manera que, conforme se puso en evidencia, la Gerencia de Asuntos Contenciosos en lo Financiero ha
garantizado en todo momento del proceso el derecho de defensa de los sumariados, considerando ademas
las dificultades por ellos esgrimidas para acceder al expediente electronico en virtud de residir el
representante de la sociedad en la Provincia de Mendoza. Evidencia de ello es el envio de la copia del
Informe de Cargo y de la Resolucion 179/23 de SEFYC mediante correo electronico y la concesion, por
Unica vez y de forma excepcional, de un nuevo plazo de 15 dias habiles para presentar los descargos a



efectos de garantizar su derecho de defensa. Asi da cuenta el correo electronico del 05/07/23 (IF de orden
52, archivo embebido “6. Envio de documentacion...”) y el acta de vista 288/24/2023 del 03/08/23 (IF de
orden 53, archivo embebido “Acta N 24-23 S 1610 Invuelto S.A.S.pdf.”.

Es decir que desde el 22/06/23 -fecha de notificacion de la resolucion que dispuso la apertura sumarial-
hasta el 25/08/23 -fecha de la presentacion del escrito de defensa-, los sumariados contaron con tiempo
suficiente para presentar su descargo y ejercer debidamente su derecho de defensa, excediendo inclusive el
plazo establecido en el punto 1.2.3 de la Seccion 1 del Régimen Disciplinario a cargo del Banco Central de
la Replblica Argentina, para la presentacion de descargos.

Por otra parte, cabe hacer notar ademas la improcedencia del planteo toda vez que, las disposiciones legales
en juego expresamente establecen el derecho de los sumariados de recurrir las decisiones adoptadas por este
Ente Rector como consecuencia de la sustanciacion de sumarios como este, pudiendo acceder a la instancia
judicial, en los supuestos previstos por la ley, mediante el recurso directo previsto en el articulo 42 dela
LEF.

Al respecto la jurisprudencia ha sefialado que: “...la garantia a un “debido proceso” se halla resguardada
siempre que pueda recurrirse ante un érgano judicial que efectie un control suficiente de lo actuado en la
instancia administrativa (Fallos: 319:3033; 327:1249) ...” (CNACAF, Sala IV, Causa N° 6370/2016
“Cambio Internacional SA y otro ¢/ Banco Central de la Republica Argentina s/ Entidades Financieras- Ley
21.526”, fallo del 17 de agosto de 2017).

Asimismo, la doctrina especializada, vgr. Eduardo A. Barreira Delfino, (“Ley de Entidades Financieras”
ABA 1993), ha sefialado que: "...previo sumario gque se instruira con audiencia de los imputados..." La ley
"...persigue posibilitar a quien resulta imputado, el pleno ejercicio de su derecho de defensa dentro del
denominado “debido proceso adjetivo “que consiste y resguarda el derecho a: ser oido y formular descargos,
ofrecer y producir pruebas, obtener una decision fundada”.

Se concluye entonces que ese derecho, consagrado en nuestra Constitucion Nacional, fue debidamente
garantizado durante la tramitacion de este y se satisficieron los requisitos procesales del articulo 41 de la
LEF. En consecuencia, corresponde desestimar el planteo deducido a efecto de fundar la peticion de que se
deje sin efecto el acto que dispuso la apertura de este sumario y su notificacion.

3.2.- Tampoco puede prosperar el cuestionamiento relativo a la falta de motivacion de la Resolucion 179/23
de SEFYC por una supuesta contradiccion con lo dictaminado por el servicio juridico con anterioridad al
dictado de dicho acto y la inclusién de Alejandro Bér para evaluar su eventual responsabilidad -ver Punto
A), subpuntos 2.1 y 2.4-, debiendo tenerse presente aqui lo expuesto en el precedente punto B), subpunto
2.1 donde se preciso la conducta que constituye el objeto de la imputacién de autos.

Sobre este aspecto y, conforme dan cuenta los antecedentes de autos y se expusiera en el acto acusatorio,
procede recordar que la gerencia preventora -Gerencia de Fiscalizacion de Actividades No Autorizadas-,
luego de analizar la prueba colectada en las tareas de inspeccion off-site e in situ de la sociedad, a tenor de
sus conclusiones propicid la intervencion de la Gerencia Principal de Asesoria Legal a fin de que se
pronunciara sobre si compartia su opinion en cuanto a:

“... a. Que la operatoria realizada por Invuelto SAS no configuraria intermediacion financiera en violacion
a lo establecido por el Art. 38 de la Ley de Entidades Financieras, atento a todos los aspectos vertidos en
este informe.”

“b. Que los elementos publicitarios, publicaciones digitales y deméas elementos de difusién examinados
configuran una violacion al Art. 19 de la Ley de Entidades Financieras, y en caso afirmativo si existe algun
impedimento de accionar por parte de este BCRA teniendo en cuenta que es el mismo Estado el que se
encuentra involucrado con la inspeccionada” (punto 5.1 del Informe Final de Inspeccion).

Dicha conclusion fue compartida por la Gerencia Principal de Asesoria Legal, a través del Dictamen



242/22, al sefialar que “La conducta hasta aqui descripta es encuadrable en el supuesto previsto en el
articulo 19 de la Ley de Entidades Financieras en cuanto prohibe a sujetos no autorizados utilizar
denominaciones similares o derivadas de las usadas en dicha ley para referirse a las entidades autorizadas y
a sus operaciones pudiendo conducir a error sobre la naturaleza de estas, y les prohibe realizar toda
publicidad o accidn tendiente a captar recursos del publico”, vy, al igual que la preventora, descarta que la
configuracién de intermediacion financiera no autorizada, figura contemplada en el articulo 38 de la citada
norma (IF-2022-00180984-GDEBCRA-GPASEL#BCRA -orden 9- del 29/08/22, pégs. 11 a 12).

De manera que, en sentido contrario a lo expuesto en el descargo, corresponde afirmar que la cuestiones
relativas a las transgresiones a los articulos 19 y 38 de la LEF, han sido abordadas y tratadas en diferentes
oportunidades -con la participacion de la Asesoria Juridica de este Ente Rector- de una manera clara e
indubitable por lo que las conclusiones de la Gerencia de Asuntos Contenciosos en lo Financiero que
formul6 la propuesta de apertura sumarial, lejos estan de resultar “desmotivadas, irrazonables y arbitrarias”
como alega -v. Punto A, subpunto 2.4-. Dicha Gerencia compartié los criterios de las areas que
intervinieron previamente lo cual motivé la propuesta que finalmente dio lugar al dictado del acto
administrativo imputandose un solo cargo vinculado a la transgresion al articulo 19 de la citada Leyy
brindando los fundamentos por los que entendié correspondia que la accion debia dirigirse contra las
personas aqui sumariadas.

Cabe concluir entonces que no se advierte contradiccién alguna entre las &reas preopinantes -
particularmente de lo dictaminado por el servicio juridico- y las conclusiones a las que arribo la Gerencia
de Asuntos Contenciosos en lo Financiero ya citada, atento a que el acto atacado se dictd con sustento en
las cuestiones analizadas pormenorizadamente por todas las areas intervinientes.

3.3.- En linea con lo anterior, también procede el rechazo, por improcedentes, de los planteos sobre la
presunta violacion a la normativa societaria, invocando que se intenta “correr el velo societario”, -lo cual
sucederia si se pretendiera responsabilizar al 6rgano de gobierno societario (vgr. “socios”) y no comoen el
caso a los miembros del 6rgano de administracion societario.

Tampoco corresponde acoger lo expuesto respecto del principio de personalidad de la pena al imputar
responsabilidad al sefior Bér, en base a los cuales la defensa califica de ilegitimo y desmotivado el acto de
apertura sumarial -v. Punto A), subpuntos 2.1y 2.5.

Al respecto se recuerda que, conforme lo previsto en el articulo 41 de la LEF, el BCRA estéa facultado para
imponer sanciones por las infracciones a dicho cuerpo legal -entre otras- y esas sanciones ‘“seran
aplicadas... a las personas o entidades o a ambas a la vez que sean responsables..., previo sumario que se
instituird con audiencia de los imputados con sujecién a las normas de procedimiento que establezca la
indicada Institucion...”.

Es decir que en el texto legal transcripto el legislador previo la posibilidad de que coexistan
responsabilidades individuales -la de personas juridicas y la de personas humanas-, por lo que resulta
absolutamente legitimo que esta Autoridad Rectora haya incluido al sefior Béar a efectos de investigar y
determinar si le cabe alguna responsabilidad. Recuérdese lo sefialado anteriormente en cuanto a que este
sumario implica un proceso de investigacion en el que los involucrados tienen amplios derechos para
defenderse y demostrar la inexistencia de responsabilidad, de la que prima facie se sospecha.

Los fundamentos en los que se basa esa sospecha fueron expresados en oportunidad de formular la
acusacion, surgiendo aquellos palmariamente del Capitulo 111 - “Sujeto del Sumario”- del Informe de Cargo
-IF de orden 25- y de los puntos 2 y 3 de los Considerandos de la Resolucién 179/23 de SEFYC, a cuya
lectura se remite en honor a la brevedad. Esa circunstancia desvirtia por completo la critica efectuada en
cuanto se pretende alegar que el acto administrativo referido adolece de desmotivacion.

Asimismo, es de destacar que de aquellos fundamentos emerge que la sospechada responsabilidad se
encuentra insita en la naturaleza de las funciones que ejercia el nombrado como méxima autoridad de
Invuelto SAS vy ello tiene sustento normativo en lo establecido en el articulo 52 de la Ley 27.349 de Apoyo



al Capital Emprendedor, en cuanto establece los deberes y obligaciones de los administradores de este tipo
de sociedad: “Les son aplicables a los administradores y representantes legales los deberes, obligaciones y
responsabilidades que prevé el articulo 157 de la Ley General de Sociedades, 19.550, t.0. 1984...”. Cabe
recordar que el referido articulo 157 establece que: “Los gerentes tienen los mismos derechos, obligaciones,
prohibiciones e incompatibilidades que los directores de la sociedad anénima...”, afladiendo que: “...seran
responsables individual o solidariamente, segin la organizacion de la gerencia...”, que a su vez remite al
articulo 274 de la citada norma.

De manera que el sefior Bar, al asumir y aceptar las funciones que lo habilitaban legal y razonablemente a
verificar la actuacion de la sociedad y a oponerse a comportamientos irregulares, ve comprometida su
responsabilidad, toda vez que se verifiqgue una infraccion cuya comisién haya sido posible por su
realizacion deliberada o su aceptacion tolerancia o negligencia en el desempefio de sus cargos. Es que, al
asumir voluntariamente las funciones de maxima responsabilidad en la sociedad, también adquirié las
responsabilidades de orden administrativo y disciplinario correspondientes.

En ese sentido, es dable indicar que la conducta debe ser calificada en funcion de la actividad obrada por
estos sujetos, aun cuando no hayan actuado directamente en los hechos investigados, pues es funcién de
cualquier integrante del 6rgano de administracion la de controlar la calidad de la gestion empresarial, ello
en funcion de los parametros que rigen en la Ley General de Sociedades.

En este punto se pone de resalto que no ha sido demostrado que mediara conducta diligente del sefior Bér
en el cumplimiento de sus funciones especificas respecto del hecho concreto que se le recrimina, o que el
control o la supervision sobre ese hecho le hubiesen sido ajenos, haciéndose erroneamente foco en la
inexistencia de la figura de la intermediacién financiera no autorizada cuando el objeto de juzgamiento en
las actuaciones es la utilizacion de términos reservados a entidades autorizadas por el BCRA en sitios a los
que tienen acceso terceros, conforme ya se expuso.

Asimismo, carece de relevancia si efectivamente Alejandro Bér se enmascar6 o no detras de una persona
juridica con fines extralegales o particulares, ya que no fue incluido en la imputacién por ello, sino como se
expresara supra, como miembro del 6rgano de administracion societario, por haber declinado u omitido
ejercer las facultades que le competian en cuanto a la conduccion y control del accionar de la sociedad.

Efectivamente, sin perjuicio del tratamiento de la responsabilidad que se efectla infra, se adelanta que en
esta materia la responsabilidad de la persona humana sindicada como responsable de la infraccion es
consecuente con el papel preponderante que debié desempefiar como administradora de una sociedad, por
lo que se considera que su intervencion en los hechos esta dada por el incumplimiento de las obligaciones
que tenia a su cargo siendo la responsabilidad enrostrada una consecuencia ineludible de conductasy
omisiones propias de las funciones que desempefiaba.

Lo expuesto tiene basamento en la propia LEF (art. 41, 2do. Parrafo), fundada en los principios emanados
de atribucion de responsabilidad determinados en la Ley General de Sociedades (arts. 59, 274, 296, 297 y
c.c de dicho cuerpo legal) que determinan los criterios de atribucion de responsabilidad que esta autoridad
aplica a los involucrados en los sumarios financieros.

Finalmente, cabe recordar que la responsabilidad que se puede atribuir en esta materia no esta condicionada
a la existencia de la intencion de transgredir la ley ni de la produccion de un resultado determinado
conforme lo entiende la jurisprudencia especifica. Al respecto se ha sefialado que: “Que, en lo que respecta
a la responsabilidad adjudicada, se debe advertir que la sola circunstancia de que las personas sumariadas
no hubieran tenido dolo ni causado perjuicio real alguno, no son motivos que impidan sancionarlas, pues
ello también tiene lugar frente al supuesto de haberse omitido una conducta oportuna, o habérsela realizado
en forma insuficiente. En este sentido, se ha expresado que la punibilidad por las irregularidades en
cuestion, frente a su caracter técnico administrativo, surge de la contrariedad objetiva de la regulacion y el
dafio potencial que de ella se derive, motivo por el cual tanto la existencia de dolo como el resultado son
indiferentes (cfr. sala I, causa “Pérez Alvarez, Mario A. ¢/ Resol. 402/83 BCRA”, sent. del 4/7/86; entre



otras...”) Céamara Contencioso Administrativo Federal, Sala 1V, 3705/2022 “Pasamar SA y otros ¢/ BCRA
(EX 388/74/19 Sum Fin 1564 - Resol 164/21) s/Entidades Financieras — LEF — ART 427, 16/02/2023. En el
mismo sentido véase causa 21513/2019, “Primmacred SRL y Otros ¢/BCRA s/Entidades Financieras”,
CNACAF, Sala IV, 15/09/2020, entre muchos otros.

3.4.- En referencia a las criticas de arbitraria e infundada que sobre la gravedad asignada a la infraccién
(gravedad alta) formula la defensa, -v. punto A), subpunto 2.1- resulta procedente poner de resalto que tal
clasificacion se condice con lo establecido en el Catalogo de Infracciones contenido en la Seccion 11 del
TO “Régimen Disciplinario a cargo del Banco Central de la RepUblica Argentina...”.

Obsérvese que la conducta reprochada encuadra en el actual punto 11.22.2 del citado régimen -
“Utilizacion de las denominaciones previstas en la Ley de Entidades Financieras o en la Ley de Casas y
Agencias y Oficinas de Cambio por parte de personas humanas y/o juridicas no autorizadas que induzcan a
dudas y/o confusién acerca de su naturaleza”-, donde se encuentra catalogada como una infraccion de
gravedad alta.

Bajo esta perspectiva, el hecho de que no se comparta esa clasificacion, de por si, no lainvalida, ya que

ello solo constituye una divergencia con los criterios de esta autoridad que bien puede ameritar su analisis -

cuando se expresan los fundamentos de la pretensa queja, lo cual no acontece en este caso-, en modo
alguno puede dar lugar a que se considere infundada o arbitraria la clasificacion ya que esta encuentra
debido sustento en los pardmetros establecidos en el Régimen Disciplinario aplicable a estos procesos
sumariales.

Recuérdese que el citado TO es dictado por el BCRA en ejercicio de la facultad que le reconoce el articulo
41 de la "LEF en cuanto establece que los procesos sumariales como el presente se instruiran con audiencia
de los imputados con sujecidn a las normas de procedimiento que establezca la indicada Institucion ...”.

Conforme la prevision legal comentada, la jurisprudencia del fuero tiene dicho que: “Precisamente, en el
ejercicio de la potestad sancionatoria ha de reconocerse al 6rgano competente un razonable margen de
apreciacion en la graduacion de la pena a imponer... En tal orden de ideas, se debe insistir en que la
apreciacion de los hechos, la gravedad de la falta y la graduacion de las sanciones pertenecen al ambito de
las facultades discrecionales de la Administracion en cuyo ejercicio éste no debe ser sustituido por los
jueces a quienes solo les cabe revisarlas en caso de irrazonabilidad o arbitrariedad manifiesta (CSJN,
doctrina de Fallos: 303:1039; 304:1033; 306:1792; 307:1282)” (CNACAF Sala Ill, Expte. 48601/2015,
autos: Eves SA y otros ¢/ Banco Central de la RepUblica Argentina, sentencia del 15/12/15.

En ese mismo sentido, también se tiene dicho que: “Esta Sala sostuvo que, en principio, la graduacion de
las sanciones impuestas corresponde al ejercicio discrecional de la competencia especifica de las
autoridades del BCRA" (CNACAF. - SALA |, Causa n° 3784/2021, “Banco Macro SA y otros ¢/ Banco
Central de la Republica Argentina s/entidades financieras - LEF - art 41, sentencia del 09/02/23.

Consecuentemente, atento a que este Banco Central goza de las facultades para establecer la calificacion de
las infracciones y que, en el caso en analisis, la gravedad y puntuacion de la transgresion cuestionada
fueron definidas por el area técnica con competencia en la materia y reproducida en el acto acusatorio en
base al procedimiento y parametros establecidos en Régimen Disciplinario aplicable (conf. ptos. 2.1y 2.3.4
del TO), no corresponde atender al planteo defensivo intentado.

3.5.- En orden a lo manifestado en cuanto que el sumario habria devenido abstracto por haber cesado la
sumariada sus actividades al momento de recibir el emplazamiento (punto V del descargo -v. punto A,
subpunto 2.2, del precedente-), procede sefialar que dicha circunstancia ademas de no encontrarse
acreditada en las actuaciones no resta entidad infraccional al hecho imputado ni impiden su persecucion.

En este sentido, en primer lugar, es menester destacar que las conductas reprochadas entrafiaron un riesgo
potencial para la integridad, transparencia y correcto funcionamiento del sistema financiero por lo que no
pueden ser toleradas.



En segundo término, cabe sefialar que yerra la defensa al sostener que en virtud del cese de la sociedad “la
sancion es de cumplimiento imposible dado que ya se estaria cumplimentando atento a que las mismas
serian las de los incisos 4 (inhabilitacion) y 6 (Revocacién de la autorizacion para funcionar) del art. 41 de
la Ley de Entidades Financieras 21526 (pags. 3/4 del descargo), toda vez que dicha afirmacion implica un
desconocimiento sobre el régimen disciplinario aplicable a este tramite.

Efectivamente, en el apartado b) del punto 2.2.1.1. del Régimen Disciplinario a cargo del Banco Central de
la Repudblica Argentina, se prevé para las infracciones de gravedad alta la aplicacion de una sancion de
multa, que puede llegar a ser de hasta 300 Unidades Sancionatorias-.

A su vez, tal como se analizard méas adelante (Considerando V), en el punto 11.22.2, de la Seccién 11 del
citado Régimen Disciplinario (“Utilizacion de denominaciones previstas en la LEF o en la Ley de Casas,
Agencias y Oficinas de Cambio por parte de personas humanas y/o juridicas no autorizadas que induzcan a
dudas y/o confusion acerca de su naturaleza™), en el cual se encuadra actualmente la infraccion objeto de
reproche, se establece especificamente la aplicacion de una multa maxima correspondiente a 100 Unidades
Sancionatorias.

En cuanto a la sancion de inhabilitacion de las personas humanas en los términos del inciso 5 del mentado
articulo 41, se dispone como regla su aplicacion adicional en los casos de infracciones de gravedad “Muy
Alta” (conf. punto 2.2.2.2 del RD), no siendo asi en los supuestos de infracciones de gravedad “Alta”,
conforme los términos de los puntos 2.2.2.2 y 2.2.2.3. del citado régimen disciplinario.

El cuadro expuesto permite visualizar que aun si se demostrara el alegado cese de actividades, la sociedad
sumariada resultaria pasible de la sancion pecuniaria prevista en el inciso 3 del citado articulo 41, mientras
que la persona humana seria pasible de la misma sancion y de la inhabilitacién del inciso 4, de evidenciarse
elementos que llevaran a la conclusién de la procedencia de esa medida adicional.

Finalmente, en cuanto a la revocaciéon de la autorizacion para funcionar prevista en el inciso 6 del citado
articulo 41, se hace notar la improcedencia del planteo formulado por la defensa, toda vez que conforme lo
estipulado en el punto 2.2.1.4. del RD, su aplicacion esta reservada para aquellos sujetos autorizados por
este Banco Central, categoria a la que no pertenece la sociedad sumariada.

3.6.- En cuanto a la falta de afectacion del sistema financiero y la economia del pais como bien juridico
protegido -v. punto A), subpunto 2.4-, es menester destacar que el solo apartamiento normativo basta para
tener por configurada la infraccion con prescindencia de haberse verificado la existencia de dafios ciertos.

En este sentido, la Sala V de la Camara Nacional de Apelaciones en lo Contencioso Administrativo Federal
(CNACAF) sostuvo que “la responsabilidad disciplinaria no requiere la existencia de un dafio concreto
derivado de un comportamiento irregular, ya que el interés publico se ve afectado aun por el perjuicio
potencial que pudiera ocasionarse (conf. Sala Ill, in re “Caja de Crédito Diaz Vélez, sentencia del 1/7/93)”
De los Santos, Luis Carlos ¢/BCRA s/Entidades Financieras -Ley 21526, 17/09/2019.

No obstante lo mencionado, no resulta acertado el planteo defensivo ya que el obrar de la sociedad
sumariada, apartado de la normativa de aplicacion, genera un riesgo potencial de afectacion al sistema
financiero en su conjunto y ello basta para que este Ente Rector intervenga en la tutela del bien juridico
protegido, que es el correcto funcionamiento del sistema y la consecuente proteccion al usuario financiero.
Asi lo entendié el Tribunal de Alzada al resolver en un caso similar a este sosteniendo que: “el hecho de
que no haya podido verificase un dafio cierto y computable no quieredecir que no hubiereexistido riesgo
potencial para la operatoria de las entidades debidamente encuadradas en la ley, o la posibilidad de
inducciéon a engafio o confusion a los terceros que contrataron con la sociedad no autorizada...”(causa
21513/2019, “Primmacred SRL y Otros c¢/BCRA s/Entidades Financieras”, CNACAF, Sala 1V,
15/09/2020).

En este sentido cabe considerar el alcance que los portales web tienen a los efectos de la difusién masiva de



los servicios que ofrecian los sumariados y la facil accesibilidad que a ellos tiene el publico en general.

3.7.- En cuanto al planteo de inconstitucionalidad del articulo 41 de la LEF (punto VIII del descargo -pag.
10-, v. precedente punto A, subpuntos 2.1y 2.6), por entender la defensa que delega al Banco Central de la
Republica Argentina la facultad para legislar sobre la cuantia de las multas y el tiempo de inhabilitacién, y
por violentarse el derecho de defensa, el debido proceso junto a los principios de legalidad y razonabilidad,
primordialmente se sefiala que esta Instancia no resulta competente para proceder a su resolucion, no
obstante, corresponde efectuar las siguientes consideraciones.

Las atribuciones de este Banco Central como Ente Rector del sistema, no supone la delegacion de
facultades legislativas sino, por el contrario, importa el ejercicio de las facultades que le son propias como
las de reglamentacion y control del cumplimiento de la LEF y sus reglamentos, lo cual no séloes
pacificamente aceptado en la doctrina, sino que también ha sido convalidado por la jurisprudencia que
entiende en la materia.

Al respecto se tiene dicho que: “El régimen actual de la LEF, constituye la continuacién de una larga
trayectoria en la materia, en cuanto coloca al BCRA como eje del sistema financiero, estableciendo
normativamente sus atribuciones exclusivas e indelegables en lo que se refiere a la politica monetaria y
crediticia, la aplicacion de la ley, la reglamentacion y el control de su cumplimiento (Sala I, “Banco de
Corrientes SA. otros ¢/BCRA — Resol. N° 446/10 — Expte. n°® 100.595/03 — Sum. Fin. 1107t "Granero
Pedro ¢c/BCRA — Resol. N° 446/10 — Expte. n°® 100595/03 — Sum. Fin. N° 11047, causas n°43.934/ n°
32.680/10, resueltas conjuntamente el 08/06/17) ”

“Especificamente en materia de policia bancaria, cambiaria y financiera, desde antafio el Maximo Tribunal
ha entendido que las normas reglamentarias responden a razones de bien publico y de necesario gobierno y
tiene base constitucional (art. 75, incs. 6° 18° y 32° CN; Fallos: 256:241: 256:366; 303:1776; 310:203;
318:1531; 319:110; 319:2658) ” CNACAF, Sala IlI, “VyC SRL vy otros c/Banco Central de la Republica
Argentina s/Entidades Financieras — Ley 21.526 — Art. 41” del 19/02/21.

Conteste con ello, si bien el articulo atacado no establece montos minimos ni maximos para la graduacion
de las sanciones, este Banco Central goza de la legitima potestad reglamentaria para establecerlos ya que el
poder de policia que ejerce comprende atribuciones para aplicar un régimen especifico, dictar normas
reglamentarias que lo complementen, ejercer funciones de fiscalizaciébn e imponer sanciones por
transgresiones.

Bajo esa perspectiva, la puesta en marcha del Régimen Disciplinario y en definitiva del proceso
contencioso deriva de las facultades estipuladas en el mencionado articulo 41 de la LEF en cuanto establece
que: "Quedaran sujetas a sancion por el Banco Central de la RepUblica Argentina las infracciones a la
presente ley, sus normas reglamentarias y resoluciones que dicte el Banco Central de la Republica
Argentina en ejercicio de sus facultades. Las sanciones seran aplicadas por la autoridad competente, a las
personas o0 entidades o ambas a la vez, que sean responsables de las infracciones enunciadas
precedentemente, previo sumario que se instruira con audiencia a los imputados, con sujecién a las normas
de procedimientos que establezca la indicada institucion y podra consistir, en forma aislada o acumulativa
en: ...".

Asi, al tratar un planteo similar al que nos ocupa, en el marco de un recurso directo, la Sala IV de la
CNACAF recordd que habia sostenido “... -en numerosas oportunidades y en linea con la jurisprudencia de
la Corte Federal- que la mera circunstancia de que el articulo 41 de la ley 21.526 no establezcaun monto
maximo para la aplicacion de multas no configura un supuesto de ausencia de ‘ley previa’ que torne per se
inconstitucional el ejercicio de la referida potestad por transgresion a los arts. 18 de la Constitucion
Nacional, 9° del Pacto de San José de Costa Rica y 15, apart. 1°, del Pacto Internacional de Derechos
Civiles y Politicos. También ha dicho que se debe reconocer a la actividad bancaria una naturaleza
peculiar, encontrando las razones de bien publico que se concretan en la legislacion especial base
constitucional en el art. 75, incs. 6°, 18 y 32 de la Ley Fundamental (Fallos 331:2382); y que, en ese



contexto, no es posible soslayar que el referido art. 41 de la ley 21.526, ademés de estipular las sanciones
pasibles de ser aplicadas por el BCRA, prevé pautas expresas que establecen la “politica legislativa’ para su
reglamentacion por dicha entidad (magnitud de la infraccion; perjuicio ocasionado a terceros, ; beneficio
generado para el infractor; volumen operativo del infractor; responsabilidad patrimonial de la entidad), cuyo
modo de ejercicio legitimo queda sujeto, en Gltima instancia, al control que en su caso corresponda hacer a
los jueces (causa 35538/10 ‘Banco Municipal de Rosario y otros ¢/ BCRA - Resol 124/10 (Expte.
100351/06 sum fin 1191)’, sent. Del 15/11/11; 35117/13 ‘Banco Provincia de Tierra del Fuego ¢c/BCTA —
resol 325/13 (Expte. 100092/06 sum fin 1214)’, sent. Del 9/4/15;29411/15 ‘Banco de la Provincia de
Cordoba SA y otros ¢/ BCRA s/ Entidades financieras -Ley 21526 — art. 42?, sent. Del 8/11/16; y 6313/16
‘Cambio Topaz SRL y otros ¢/ BCRA s/ entidades financieras — ley 21.526°, sent. del 25/4/17, entre otras).”
(causa 21513/2019, “Primmacred SRL y Otros ¢/BCRA s/Entidades Financieras”, fallo citado).

Conteste con lo expuesto debe resaltarse que, de proceder la imposicion de sanciones a los responsables de
las transgresiones detectadas y evaluadas en el marco de este sumario, aquellas resultaran de la aplicacion
al caso de los modulos de valoracién previstos en la ultima parte del articulo 41 de la LEFy los
lineamientos establecidos por la autoridad de aplicacion del Régimen Disciplinario a cargo del Banco
Central de la Republica Argentina, Leyes 21.526 y 25.065 y sus modificatorias.

A mayor abundamiento se impone destacar que la magnitud del monto sancionatorio, en los casos que

corresponda la aplicacién de multas, también hace a una de las facultades propias del 6rgano revestido de

la competencia disciplinaria y, consecuentemente, a su Orbita discrecional, apreciando los hechos y la
gravedad de las faltas.

Pero ello, claro esta, no implica despojar del derecho de defensa o violentar el debido procesoy demas
principios rectores del derecho que deben imperar en procesos como el que nos convoca.

Por ello, se reitera que, frente a la decision que resuelva sobre el objeto sumarial, los sumariados cuentan
con el remedio previsto en el articulo 42 de la LEF pudiendo deducir el recurso directo; de manera que, en
una instancia ulterior, le tocara demostrar el perjuicio derivado de las normas atacadas y en qué radica la
contradiccion con la norma fundamental y la violacion de los principios que invoca para que eventualmente
se justifique el dictado de un acto de tal gravedad como lo es la declaracion de inconstitucionalidad de una
norma.

Al respecto no puede soslayarse que el planteo no es novedoso y ha sido resuelto contrariamente a lo
sefialado por la defensa, toda vez que se ha dicho que “no debe perderse de vista que la declaracion de
inconstitucionalidad de una norma constituye la mas delicada de las funciones susceptibles de
encomendarse a un tribunal de justicia, configurando un acto de suma gravedad institucional, que debe
considerarse como la ultima ratio del orden juridico (confr., CSJN, Fallos: 312:72; 316:1718; 322:842;
325:1922; 326:3882, entre muchos otros). Por ello, no cabe admitirla sino cuando un acabado examen del
precepto conduce a la conviccion cierta de que su aplicacion conculca derechos o garantias
constitucionales, supuesto que, en el caso, no se encuentra minimamente acreditado, por lo que corresponde
rechazar el planteo formulado al efecto...” (Casa de Cambio Los Tilos SA y otros c¢/Banco Central de la
Republica Argentina s/Entidades Financieras - Ley 21526 — Art 42, Causa 66356/2018, fallo del 08/08/19,
CNACAF, Sala Ill).

Por lo tanto y, sin perjuicio de que esta Instancia resulta incompetente para resolver el planteo deducido, se
concluye que el cuestionamiento deviene improcedente, toda vez que este Banco Central ha actuado de
acuerdo con las facultades que le fueron conferidas por ley.

3.8.- Finalmente, en orden a la reserva del Caso Federal planteada, se puntualiza que no corresponde a esta
Instancia expedirse sobre el caso particular.

4.- Prueba.

a) Respecto de la prueba testimonial ofrecida (punto A, subpunto 3., apartado a) de este Considerando 1)



procede su rechazo por cuanto el ofrecimiento realizado no cumple con los requisitos establecidos a sus
efectos en el punto 1.7.2 del TO del Régimen Disciplinario a cargo de este BCRA, que regula el
procedimiento para el trdmite sumarial, toda vez que se ha omitido acompafiar el pliego o cuestionarioa
tenor del cual se pide que sea interrogado el testigo.

b) En cuanto a la prueba pericial ofrecida (punto A, subpunto 3., apartado b) de este Considerando II) se
sefiala que no puede ser admitida toda vez que en atencién a la naturaleza de los hechos reprochados tal
medida no se endereza a desvirtuar la cuestion que constituye el objeto de imputacion.

Por otra parte, corresponde destacar que, atento lo dispuesto por el punto 1.7.3, del Régimen Disciplinario,
la prueba pericial sera admitida cuando, “a juicio de la Institucion, existieran respecto de la documental
acompafada, dudas acerca de su autenticidad o algun tipo de cuestién a dilucidarse por este medio
probatorio”, circunstancia que no se verifica en este sumario.

c) En orden a la prueba documental acompafiada y descripta en el punto A, subpunto 3, apartado c) de este
Considerando Il, se indica que la misma ha sido evaluada convenientemente no resultando apta para
desvirtuar los hechos imputados en el cargo.

Al respecto, siendo que no se desconoce la documentacion aportada, no corresponde hacer lugar a la prueba
pericial propuesta en subsidio.

I11.- Situacion de los sumariados — Responsabilidades.

1.- Que, habiendo quedado comprobada la transgresion normativa reprochada en el cargo corresponde
analizar la situacion de cada una de las personas imputadas y determinar si cabe atribuirles responsabilidad
a

Invuelto SAS y Alejandro José Bar, DNI 29.326.920, Administrador Titular de Invuelto SAS desde el
13/11/17 hasta la actualidad.

Al respecto es dable indicar que los datos personales, periodo de actuacion y funcion desempefiada por
Alejandro José Bér surgen del archivo “Informe FINAL Invuelto” -pags. 2/3-, embebido al informe IF-
2022-00140883-GDEBCRA-GFANA#BCRA (orden 2).

2.- En concordancia con lo antedicho en el Considerando IlI, apartado B, punto 2 -particularmente
subpuntos 2.2 y 2.3-, Invuelto SAS resulta responsable de las infracciones comprobadas en su calidad de
persona juridica titular de derechos y obligaciones, debido a la actuacién de la persona humana que
intervino por ella y para ella. Ello en virtud de los principios de los articulos 59, 274 y concordantes de la
Ley General de Sociedades, en cohesion con lo dispuesto en el articulo 41 de la LEF.

Como bien sefiala la jurisprudencia, las sociedades son responsables por el obrar de aquellos érganos que
derivan de su propia constitucion e integran su estructura. Asi: “la actuacion de éstos -por accién u
omisién- comprometié la responsabilidad de la entidad (...); ésta, en el caso, no es “victima de” sino
“responsable por” el obrar de aquellos dérganos, que derivan de su propia constitucion e integran su
estructura... Por lo que, coexisten, en el caso, la responsabilidad de la entidad y lade quienes actuaron
como érgano de ella” (Banco Patagonia S.A. y otros ¢/BCRA — Resol. 562/13 — Expte. 100.469/02 — Sum.
Fin. 1230, Camara Nacional de Apelaciones en lo Contencioso Administrativo Federal, Sala Il -
14/10/2014). En el mismo sentido cabe citar el fallo del 17/12/20 de la Sala | de la CNACAF, causa N°
51224/2019 “Mazza Hnos. SAC y otros ¢/BCRA s/Entidades Financieras- Ley 21.526 — Art. 427,

En base a ello, y atento a que la persona juridica sélo puede actuar a través de los 6rganos que la
administran y representan, y que no puede haber otra voluntad que la expresada por las personas humanas
que tienen facultades estatutarias para actuar en su nombre, es que los hechos imputados le son atribuibles
y generan su responsabilidad en tanto contraviene normativa financiera -articulo 19 de la LEF en cuanto
prohibe el uso de ciertos términos reservado exclusivamente para entidades autorizadas por este BCRA.



Por su parte, la doctrina ha sefialado que “las personas fisicas y las entidades o ambas a la vez, pueden ser
pasibles de sanciones, en meérito a una derivacion de la personalidad que corresponde a las entidades y que
ciertamente es diferente a la de sus miembros componentes, circunstancia que la erige en un sujeto de
derecho independiente y titular exclusivo de las relaciones en que intervienen” (Eduardo A. Barreira
Delfino, “Ley de Entidades Financieras”, pag. 185, Ed. Asociacién de Bancos de la Republica Argentina,
1993).

En consecuencia, corresponde atribuir responsabilidad a Invuelto SAS por el cargo imputado.

3.- Asimismo, resulta responsable de la infraccion imputada la persona que ejercidé la administracion y
representacion de la sociedad al tiempo de los hechos irregulares. Efectivamente, durante el periodo
infraccional el sefior Alejandro José Bér era el Administrador Titular (IF2023-00055891-GDEBCRA-
GFANA#BCRA, archivos embebidos “INFORME PRESUMARIO.docx” -péag. 2 y “Respuesta 1.pdf” -
pags. 3y 14-).

En linea con los argumentos vertidos en el subpunto 3.3., punto B del Considerando 11, a los que se remite
en honor a la brevedad, corresponde recordar que la responsabilidad que se le atribuye a Alejandro José
Bar, tiene sustento normativo en lo establecido en los articulos 59 y 274 de la Ley General de Sociedades -
de aplicacion supletoria segun lo dispuesto en el Titulo Il de la Ley 27.349- para quienes se desempefien
como administradores y representantes de la sociedad.

Téngase presente que la sociedad por acciones simplificada fue creada en el marco de la Ley 27.349 —
Titulo 11I- en cuyo articulo 33 se establece que “Supletoriamente, seran de aplicacion las disposiciones de

la Ley General de Sociedades, 19.550, t.0. 1984 en cuanto se concilien con los de esta ley”. Asimismo, en

su articulo 52 se establece que “Les son aplicables a los administradores y representantes legales los
deberes, obligaciones y responsabilidades que prevé el articulo 157 de la Ley General de Sociedades,
19.550” en el que se dispone que “Los gerentes tienen los mismos derechos, obligaciones, prohibiciones e

incompatibilidades que los directores de las sociedades andnimas”.

Asi, el articulo 59 de la ley General de Sociedades establece que: “Los administradores y los representantes
de la sociedad deben obrar con lealtad y con la diligencia de un buen hombre de negocios. Los que faltares
a sus obligaciones son responsables, ilimitada y solidariamente, por los dafios y perjuicios que resultaren de
su accion u omision”. Asimismo, el articulo 274 del mismo texto legal, dispone que: “...Queda exento de
responsabilidad el director que particip6 en la deliberacion o resolucion o que la conocio, si deja constancia
escrita de su protesta y diere noticia al sindico antes de que su responsabilidad se denuncie al directorio, al
sindico, a la asamblea, a la autoridad competente, o se ejerza la accién judicial”.

Va de suyo que la transgresion normativa reprochada no se condice con el comportamiento diligente que la
legislacion societaria reclama por parte de quienes tienen a su cargo la administracion de la persona
juridica. De manera que la cuestion se centra en el resultado de un incorrecto cumplimiento de los deberes
propios del administrador por haber declinado u omitido ejercer las facultades que le competian en cuanto a
la conduccién y control de la sociedad sumariada.

En ese orden resulta importante destacar que en materia de responsabilidades por infracciones susceptibles
de ser juzgada en el marco del sumario previsto en el articulo 41 de la LEF la jurisprudencia del fuero
contencioso administrativo sostuvo que “no interesa que los imputados hubieran actuado con la intencion
de incumplir la obligacion que constituye su antecedente, bastando que se haya omitido el deber exigido
por negligente o imprudente conducta activa u omision de adoptar las diligentes medidas que hubieran
evitado la produccion del resultado reprochado” (Banco Patagonia y otros c/BCRA s/ Entidades Financieras
-Ley 21.526 -Art. 42” Expte. 81.208/18, CNACAF, Sala Il — 23/04/2019).

Y mas adn, “la culpabilidad... en las infracciones administrativas... no reside en el conocimiento de la falta,
sino en la diligencia exigible. De ese modo, la responsabilidad infraccional “serd exigida no yapor sus
conocimientos reales sino por los conocimientos exigibles a la diligencia debida”...” (CNACAF, Sala V,



Expte. N° 22.904/2012, caratulado “Banco Privado de Inversiones S.A. y otros ¢/BCRA — Resol. 455/11-
Expte. 100.386/05 Sum. Fin. 1141”, sentencia del 19/06/2013).

Por todo lo mencionado, procede atribuirle a Alejandro José Bar responsabilidad por el cargo imputado en
su calidad de Socio Administrador Titular de Invuelto SAS.

IV.- A tenor de lo expuesto en el precedente Considerando Ill.- procede determinar las sanciones a aplicar
con arreglo a las pautas contempladas en la normativa vigente en la materia - articulo 41 dela Ley de
Entidades Financieras, de conformidad con lo dispuesto en el citado texto legal y en el Régimen
Disciplinario a cargo del BCRA (en adelante denominado RD).

Asimismo, en este punto tal como lo regula el RD, se tiene presente el analisis realizado por la Gerencia de
Fiscalizacion de Actividades No Autorizadas en el Informe Presumarial (IF de orden 16, archivo embebido
“INFORME PRESUMARIO.docx”) y en el Informe Complementario 1F-2023-00099639-GDEBCRA-
GACF#BCRA del 16/05/23 (orden 24).

IV.1.- Clasificacion de la infraccion (pto. 2.1. RD):

En primer lugar, a los efectos de establecer las sanciones pertinentes, procede clasificar la infraccion segln
su gravedad -muy alta, alta, media baja y minima-, conforme lo establecido en el Catalogo de Infracciones
de la Seccion 11 del RD o, atendiendo a su envergadura e impacto en el sistema financiero, en el caso en
que no se encuentre catalogada (punto 2.1 RD).

En este punto se toma en consideracion lo expresado en el acto acusatorio -apdo. c, cap. Il del informe IF-
2023-00100676-GDEBCRA-GACF#BCRA (IF de orden 25, pag. 6), conforme lo indicado por el area de
origen de las actuaciones en los puntos 3 y 4 del citado Informe Presumarial (IF de orden 16, archivo
embebido “INFORME PRESUMARIO.docx”).

Cargo: La transgresion que constituye este cargo consistente en: “Utilizar denominaciones reservadas a las
entidades autorizadas por el Banco Central de la Republica Argentina”, se encuentra catalogada en el actual
punto 11.22.2 del Catalogo de Infracciones de la Seccion 11 del Texto Ordenado del Régimen Disciplinario
a cargo del Banco Central de la Republica Argentina (Leyes 21.526 y 25.065) y Tramitacion de Sumarios
Cambiarios, (Ley 19.359) como de Gravedad “Alta”.

La sancion a imponer por este cargo es pecuniaria, conforme punto 2.2.1.1., apartado b), siendo la multa
méaxima aplicable por este cargo de 100 unidades sancionatorias para las entidades del grupo A (pto.
11.22.2.), equivalentes a $400.000.000 atento a que el valor de la unidad sancionatoria durante el 2025 es
de $4.000.000, segin punto 9.2 del RD.

IV.2.- Graduacion de las sanciones: Fundamentos, Calificacion y Determinacion (pto. 2.3. RD).

A continuacion, se procede a considerar los factores de ponderacién establecidos en el tercer parrafo del
articulo 41 de la LEF y lo dispuesto por la normativa procesal reglamentaria aplicable a los sumarios
financieros (punto 2.3. del RD) y posteriormente, con sustento en ello calificar la infraccion -pto. 2.3.4.-.

1.- “Magnitud de la infraccion” (pto. 2.3.1.1. RD):

a) Cantidad y monto total de las operaciones en infraccion: No se puede determinar por no resultar
mensurable en términos monetarios.

b) Cantidad de cargos infraccionales: En esta actuacion se imput6 1 cargo infraccional, el que se tuvo por
acreditado: “Utilizar denominaciones reservadas a las entidades autorizadas por el Banco Central de la
Republica Argentina”.

c) Relevancia de las normas incumplidas dentro del sistema de normas: Al respecto, el &rea preventora (Pto.



3.1.1, 2do y 3er. Parrafo del Informe Presumarial -pags. 10 y 11-, embebido en el IF de orden 16) sefial6
que: “Al tratarse de una Ley Nacional, la norma transgredida es de fundamental importancia, no solo para
el sistema financiero en su conjunto, sino también para la politica monetaria y crediticia de la Nacion atento
que la existencia de entidades no autorizadas para funcionar como financieras operando en el mercado de
crédito, influye directa e indirectamente sobre dicha politica.

Debido a esa trascendencia es que se ha creado un organismo que ejerce la supervision de las entidades
autorizadas, en este caso, a cargo del BCRA. Esta Institucion a través de un conjunto de normas que se
actualizan periddicamente adecla la reglamentacion en funcion de las necesidades que surjan de la propia
operatoria o bien de las necesidades de la economia nacional.

Respecto de la empresa que nos ocupa en este caso en particular, al utilizar términos que su uso se
encuentra reservado a las entidades financieras, la inspeccionada con su accionar puede inducir a que el
publico en general interprete estar operando con una entidad autorizada para funcionar como financiera por
el BCRA, involucrando de este modo todo tipo de servicios que le estan reservados solo a aquellas
entidades habilitadas y otro tipo de regulaciones a favor del usuario de este tipo de entidades no sufre, como
regulaciones de tasas de operaciones de crédito o autorizacion a la captacion de recursos.”

Refuerza lo sefialado por el area preventora, el hecho de que esta infraccion es calificada, dentro del
catélogo de infracciones establecido en la Seccion 9 del RD, como de gravedad “Alta”. Es que la normativa
incumplida tiene como propdsito evitar efectos no deseados en el desenvolvimiento del sistema financiero
derivados de la eventual confusion que pudiera generar en el usuario respecto de la naturaleza de la
actividad realizada.

En ese orden se estima procedente recordar que la significatividad de la prevision legal contenida en el
articulo 19 de la LEF se hizo presente al analizar los argumentos defensivos y al exponer respecto de la
finalidad perseguida por la disposicion legal inobservada, siendo procedente remitir en este punto a lo
expresado en el punto 2.2., apartado B del Considerando II.

En esa linea puede agregarse que la norma transgredida se erige como una proteccion de la buena fe de los
ahorristas y los tomadores de créditos que depositan su confianza en las entidades dedicadas a las
actividades que se desarrollan bajo la drbita de la LEF y, mediante esa tutela, se resguarda la integridad y el
correcto funcionamiento del sistema financiero y econémico nacional.

d) Duracion del periodo infraccional: El periodo infraccional fue detallado en el Capitulo I, pto. b) del
Informe de Cargo (orden 25) y es el siguiente:

La infraccion se extiende desde el 26/06/20 -fecha en que la preventora visualizo el contrato de términosy
condiciones de la firma utilizando denominaciones reservadas a entidades financieras- hasta el 28/02/23 -
momento en el cual la inspeccion ingresé a la pagina web de la sociedad verificando el acatamiento de la
orden de cesar y desistir, todo lo cual surge del ya citado Informe Presumarial (punto 2 g. pag. 8/9 y punto
2.4, pag. 11 y archivo embebido “Términos y Condiciones.pdf”) y del correo electrénico del 19/04/23,
obrante como archivo embebido al Informe Complementario 1F-2023-00099639-GDEBCRA-
GACF#BCRA del 16/05/23 (orden 24).

Es decir que durante un plazo de cuanto menos 32 meses Invuelto SAS utiliz6 en diversas publicaciones en
redes sociales y otros medios publicitarios vocablos reservados a entidades autorizadas por este Ente Rector
por cuanto pudieron inducir a confusion al publico en general respecto de su naturaleza o individualidad de
la sociedad.

e) Impacto sobre la entidad y/o el sistema financiero: Conforme lo sefiala el &rea preventora en su informe
presumarial (pto. 3.1.1, pag. 11) "al estar utilizando en su accién publicitaria términos del tipo propio de lo
reservados a las entidades financieras, la inspeccionada puede inducir a error a que el pablico en general
interprete que estd frente a una entidad autorizada para funcionar como financiera por el B.C.R.A.,
involucrando de este modo todo tipo de servicios que le estan reservados a aquellas entidades y otro tipo de



regulaciones a favor del usuario que esta entidad no sufre.

Por ejemplo, para la proteccion del usuario financiero y en especial de quienes confian su dinero a una
entidad financiera, se ha creado un sistema de garantias con el objeto de proteger a los depositantes, ante
una eventual crisis de liquidez que pudiera sufrir un intermediario financiero bajo la drbita de supervision
del Banco Central de la Republica Argentina incluyendo la garantia de depdsitos, beneficio que le esta
vedado a las entidades no autorizadas.”

Es importante sefialar que la conducta anti normativa impacta potencialmente en el usuario en general y en
la integridad, transparencia y el correcto funcionamiento del sistema financiero al generar una situacién de
peligro.

En ese sentido, debe considerarse que la actividad de la sumariada estaba confusamente vinculada a la
actividad financiera, dado que, conforme lo destacara el area preventora en su Informe Presumarial (ver
pag. 2, punto c¢) “la actividad principal de Invuelto SAS consistia en administrar una pagina web,
requiriendo la suscripcion del interesado para crear una cuenta “de ahorro” (individual para cada cliente)
que se fondeaba mediante transferencias directas a una cuenta corriente a nombre de Invuelto. Los recursos
recibidos por la sociedad de parte de los usuarios de la plataforma son mantenidos en una cuenta corriente
en el Banco Industrial hasta tanto cada usuario dé la orden de invertirlos, momento en el cual se transfiere
la porcion correspondiente a diferentes fondos comunes de inversion ofrecidos por BALANZ CAPITAL
VALORES S.A.U. (Agente de Liquidacion y Compensacion, Agente de Negociacion Integral N° 210 ante
la CNV, asi como Agente de Colocacién y Distribucion Integral de Fondos Comunes de Inversion N° 62
ante la CNV, “BALANZ”); como asi también en los FCI ofrecidos por Industrial Asset Management, en su
rol de administradora y el BIND como sociedad depositaria.

Por lo tanto, el impacto en el sistema debe comprenderse en el sentido de que no setrata de un sujeto
cualquiera que por razones de comercializacion ha utilizado los vocablos en controversia, sino de una
sociedad cuya operatoria esta vinculada al sector financiero autorizado, pudiendo generar ello confusién en
el publico.

2.- “Perjuicio ocasionado a terceros” (pto. 2.3.1.2 RD):

En lo que hace a este factor, la gerencia preventora indicé no haberse verificado dafio cierto para el BCRA
0 terceros, no obstante, destaco que “...la utilizacion de los términos “débito automatico”, “hacer crecer tu
plata, sin saber de inversiones”, “depdsitos de ahorro”, “apertura de cuenta”, “acceso personalizado a su
cuenta” y “transferir y realizar depdsitos en su cuenta de Invuelto” en acciones publicitarias, implica la
posibilidad de generar confusion a estos ultimos, pudiendo interpretar que se encuentran operando con una
entidad financiera autorizada por este Ente Rector cuando en realidad no lo esta” (pto. 3.1.2. del Informe
Presumarial, pag. 11).

Ciertamente, si bien este factor no puede ser cuantificado en los términos del punto 2.3.1.2. del RD -
detrimento economico- no puede obviar que el incumplimiento comprobado conlleva el peligro potencial
indicado por el area de origen, siendo ello suficiente para que este Banco Central ejerza su poder de policia
y sancione la conducta anti-normativa comprobada, toda vez que el sistema normativo aplicable al caso no
requiere para consumar las infracciones que consagra, otro elemento que el dafio potencial.

En efecto, la ausencia de un perjuicio concreto derivado de la transgresion normativa reprimida no es obice
para considerar el peligro potencial que entrafia toda accion u omisién que implique la inobservancia de la
LEF y demés normas reglamentarias que determinan el marco dentro del cual debe desarrollarse una
actividad estrictamente regulada y particularmente limitada como es la financiera, ello debido al interés
publico que en ella se halla comprometido.

Al respecto la jurisprudencia del fuero competente ha sostenido reiteradamente que: “El sistema normativo
aplicable al supuesto de autos no requiere -para consumar las infracciones que consagra otra cosa que el
dafio potencial que deriva de una actividad emprendida sin el recaudo previo a que la ley la subordina (...)



Ademas, esa responsabilidad disciplinaria no requiere la existencia de un dafio concreto derivado de ese
comportamiento irregular, pues el interés publico se ve afectado ain por el perjuicio potencial que aquél
pudiere ocasionar” (Cambio Santiago S.A. y otros ¢/BCRA -Resol. 935/15 — Expte. 101.561/12 — Sum. Fin.
1390, Camara Nacional de Apelaciones en lo Contencioso Administrativo Federal, Sala 111 — 02/02/2017).

3.- “Beneficio generado para el infractor” (pto. 2.3.1.3. RD):

Respecto de este factor, la preventora sefiala que “no se obtuvieron elementos para aportar este dato” (pto.
3.1.3 del Informe Presumarial -pag. 11).

Al respecto la jurisprudencia del fuero ha sostenido que: “en este tipo de infracciones no es necesario que
(...) se haya producido un beneficio para el infractor, para que quede configurada igualmente la
infraccion...” (Cambio Internacional S.A. y otros ¢/ BCRA, Resol 238/13 — Expte. 100.529/08 — Sum. Fin.
N° 1269, Camara Nacional de Apelaciones en lo Contenciosos Administrativo Federal, Sala Il —
08/07/2014).

No obstante, es pertinente destacar que el beneficio no deja de producirse comparativamente respecto de
otras sociedades que hayan efectivamente acatado el ordenamiento vigente a la época de los hechos y que
la difusion en los medios (publicidad, redes sociales, etc.) de los vocablos cuestionados sin dudas resulto de
utilidad para la captacion de clientes.

4.- *“Volumen operativo del infractor” (pto. 2.3.1.4. RD):

Atento a que este factor se encuentra reservado para fijar la sancién por el comprobado ejercicio de
intermediacion financiera no autorizada y que este sumario no versa sobre esa infraccion no corresponde su
ponderacion.

5.- “Responsabilidad Patrimonial Computable” (pto. 2.3.1.5 RD):

Teniendo en cuenta que Invuelto SAS es una persona juridica no regulada, el &rea preventora informo (pto.
3.2.1. del Informe Presumarial -pag. 12-) el patrimonio neto que surge de los EECC de la sociedad al
12/2020, el cual asciende a $547.454,75 -ultima informacion disponible-, de conformidad con lo estipulado
en el punto 2.4.4. del RD.

No obstante, mediante correo electronico del 15/07/24, la Gerencia de Asuntos Contenciosos en lo
Financiero solicito al area preventora que remitiera informacion actualizada sobre este factor.

En respuesta a ello, la citada gerencia realizé las diligencias tendientes a obtener la informacion, las mismas
que resultaron infructuosas (v. 1F-2024-00152446-GDEBCRA-GACF#BCRA -orden 79-, archivos
embebidos “1. Mail 15.07.21.pdf” y 2.Respuesta 1F-2024-00149313-GDEBCRA-GFANA-BCRA.pdf”).

Adicionalmente el area técnica indicé que “se realizd un seguimiento de su actividad en redes sociales e
Internet, consulta de antecedentes comerciales Nosis y bases consolidadas de este BCRA recolectandose
elementos que la firma, a la fecha de estudio, no se encontraba operativa” -v. tercer parrafo del informe
embebido al IF de orden 79 como archivo “2.Respuesta IF-2024-00149313-GDEBCRA-GFANA-
BCRA.pdf”-.

Posteriormente, mediante informacion complementaria remitida el 28/08/24, la gerencia preventora indicd
que “...en fecha 20/08/24, vencido los plazos indicados para dar respuesta, el Sr. Alejandro Bér, accionista 'y
directivo de la empresa, envié un mail adjuntando los balances 2021, 2022 y 2023 y puntualizé que la
empresa habria dejado de operar a principios de 2023”,

Asimismo, efectud un resumen de la informacion resultante de los Estados Contables suministrados por
Alejandro Bar.



De la informacion remitida, surge que el Patrimonio Neto de la firma -valores expresados en pesos al
31/12/23 era de $5.697.371 -v. IF-2024-00168365-GDEBCRA-GFANA#BCRA y sus tres anexos,
agregado como archivo embebido al IF-2024-00182571-GDEBCRA-GACF#BCRA -orden 103-.

6.- “Otros factores de Ponderacion” (pto. 2.3.2. RD):
- “Atenuantes” (pto. 2.3.2.1. RD):

La Gerencia preventora ha considerado en su anélisis como atenuante el acatamiento a la orden de cesar y
desistir recibida por la sociedad el 12/09/22, al sefialar: “si bien en su pagina web contintan utilizando en
una de sus iméagenes el término “débito automatico”, incluido en la orden de cesar y desistir debe
considerarse que el resto de los términos incluidos en dicha orden se han dejado de utilizar por lo que se
considera que utilizado de manera aislada el término “débito automético” no lleva a una confusion por
parte del publico general a que se trate de una entidad financiera habilitada por este Banco Central, atento
también que el término en cuestion es utilizado de manera frecuente en diversos medios publicitarios por
diversas empresas (por ejemplo de servicios) sin que se verifique por esto una violacion a lo establecido en
el articulo 19 de la LEF” (pto. 3.2.1 del Informe Presumarial -pag. 12-).

Al respecto vale indicar que esta Instancia comparte las consideraciones expuestas por el area preventora, lo
que da cuenta de la existencia del factor atenuante previsto en el inciso a) del punto 2.3.2.1 del RD. Es
dable destacar que las modificaciones realizadas tuvieron lugar con anterioridad al inicio de este tramite.

No se advierten otros elementos adicionales para ser considerados.
- “Agravantes” (pto. 2.3.2.2. RD):

No se observan factores agravantes a considerar. Asi también lo indica la Gerencia de Fiscalizacién de
Actividades no Autorizadas (pto. 3.2.2 del Informe Presumarial -pag. 12-).

IV.3.- Calificacion de la infraccion (pto. 2.3.4.):

La Gerencia técnica preventora calific provisoriamente el incumplimiento con puntuacion 3, considerando
que si bien se trata de una infraccion de gravedad Alta segin el punto 11.22.2- del Catalogo de
Infracciones contenido en el Régimen Disciplinario, la sumariada se adecud a lo requerido mediante la
orden de cesar y desistir (pto. 4 del Informe Presumarial -pags. 12/13-).

Esta puntuacion es confirmada en este acto, con fundamento en los factores de ponderacién indicados
precedentemente -considerando particularmente la relevancia de la norma transgredida, la extension del
periodo infraccional, el impacto potencial para el sistema atento la actividad que desarrollaban los
sumariados- y demas consideraciones vertidas al analizar los descargos.

V.- Determinacion de las sanciones:

Pues bien, en atencién a la imposibilidad de efectuar una cuantificacion de los beneficios econémicos que
pudo haber obtenido la sociedad como consecuencia de la conducta reprochada -conf. pto. 2.2.1.3. del RD-,
corresponde efectuar el célculo de las multas con base a la escala aplicable.

V.1.- La sancion pecuniaria que por este acto se impone a la entidad infractora es determinada en razon de:

a.- El encuadramiento de la infraccion conforme el Régimen Disciplinario a cargo de esta Institucion en el
punto 9.22.2 -actualmente 11.22.2- del RD, infraccién de Gravedad “Alta” para la que se prevé una sancion
maxima de 100 unidades sancionatorias -equivalentes a $400.000.000, con una puntuacion de “3” (tres), lo
que determina que la multa deba ser graduada entre un 41% y un 60% del méaximo citado, conforme lo
establecido en el punto 2.3.4. del RD.



b.- La consideracion de los factores de ponderacion previstos en el articulo 41 de la LEF de cuyo desarrollo
surge de las siguientes circunstancias:

-Relevancia significativa de la norma incumplida.

- La extension del periodo infraccional.

- Impacto potencial para el sistema.

-Inexistencia de dafio cierto para terceros o el BCRA.
-Inexistencia de beneficios para la entidad.
-Existencia de atenuante.

-Inexistencia de agravantes.

- Inexistencia de antecedentes sumariales no computables como reincidencia, conforme la informacion que
surge de las constancias extraidas del SGI (archivo “Antecedente Invuelto.pdf” embebido en el IF-2023-
00249108-GDEBCRA-GACF#BCRA -orden 60-).

c.- Inexistencia de antecedentes sumariales computables a los fines de la reincidencia (archivo
“Antecedente Invuelto.pdf” embebido en el 1F-2023-00249108-GDEBCRA-GACF#BCRA -orden 60-).

De ello resulta que, la multa a imponer a Invuelto SAS, por ser responsable de la comision del cargo
imputado, ascenderia a $200.000.000.

Sin embargo, cabe considerar que de acuerdo con los limites establecidos en el punto 2.4.4. del Régimen
Disciplinario aplicable las sanciones aplicables a las personas juridicas no reguladas por el BCRA no
podran superar el 80% de su patrimonio neto ($437.963,80 en este caso); pero, para los supuestos de
gravedad Alta -como el aqui tratado-, en ningin caso, podra ser inferior a 20 unidades sancionatorias
($80.000.000).

No obstante, se advierte que la multa minima estipulada -conforme el analisis precedente- no guarda
proporcionalidad con los hechos que configuraron la transgresion comprobada. Ello toda vez que, si bien
existié incumplimiento del articulo 19 de la LEF, meritando el analisis del area preventora, cabe ponderar
que la sociedad no solo acat6 la orden de cesar, sino que ademas no se encontraria operativa, todo lo cual
lleva a considerar que la potencialidad de que el usuario incurra en error 0 engafo resulta practicamente
inexistente.

En efecto, el impacto que dicha situacién puede generar en el sistema, asi como el escaso riesgo de que la
conducta desplegada oportunamente implique una eventual confusién en el usuario respecto de la
naturaleza de los servicios ofrecidos, justifican la reconsideracién del monto sancionatorio indicado en el
RD. Abona también este entendimiento la circunstancia de que el area técnica, mas alla de advertir la
objetiva contradiccion a la disposicion legal, califico el incumplimiento con puntuacién 3, dentro de una
escalade 1a 5.

Por las razones que antecedente, esta instancia entiende que la suma pecuniaria que surge, como
consecuencia de aplicar los lineamientos del RD mencionados, resulta excesiva respecto de la conducta
concretamente verificada, viéndose reducidos los peligros potenciales que el accionar reprochado pueda
ocasionar en el sistema y en terceros.

En consecuencia, a los fines de evitar que la sancidn resulta excesiva o arbitraria en términos patrimoniales,
pero tampoco desproporcionada y, por ende, no cumpla con la finalidad perseguida con su imposicion, en
mérito a las circunstancias expuestas en los parrafos precedentes, de conformidad con lo previsto en el



punto 9.1. del Régimen Disciplinario, esta instancia resolutiva considera que, de manera excepcional,
corresponde atenuar el monto que surge de considerar el minimo previsto en el punto 2.4.4. de la citada
reglamentacion por resultar excesivo a imponer una sancion pecuniaria de $40.000.000, equivalente a 10
unidades sancionatorias.

V.2.- En cuanto a Alejandro José Bar la sancion que corresponde imponerle por ser hallada responsable de
la infraccién contenida en el cargo que se le imputa y que fue comprobada, es determinada atendiendo a:

a.- Las cuestiones indicadas en los apartados a y b del precedente punto V.1.

b.- La posicion que tenia dentro de la estructura de la entidad al tiempo de los hechos, para lo cual se
tienen en cuenta las consideraciones expuestas en el Considerando Ill -Situacion de los Sumariados.
Responsabilidades- de este resolutorio.

c.- El periodo de actuacion del nombrado (100% del periodo infraccional).

d.- La inexistencia de antecedentes sumariales computables o0 no como reincidencia (archivo “antecedente
Bar.pdf”’, embebido en el IF-2023-00249108-GDEBCRA-GACF#BCRA -orden 60-).

Los limites a las sanciones que deben observarse. En efecto, segun lo dispuesto en el punto 2.4.5, apartado
b), del RD, las multas impuestas a las personas humanas consideradas en su conjunto no podran superar en
2 veces el monto de la multa impuesta a la persona juridica para las infracciones de gravedad alta.
Asimismo, la impuesta a cada una de las personas humanas no podra superar el monto de la sancion
aplicada a la entidad, conforme punto 2.4.6 del RD.

Consecuentemente, procede imponer al sefior Alejandro José Bér, la sancion prevista en el inciso 3) del
articulo 41 de la LEF, consistente en una multa de $12.000.000, equivalentesa 3 unidadessancionatorias,
importe que representa el 30% de la multa impuesta a la sociedad sumariada.

VI1.- CONCLUSIONES:
1.- Que, se han comprobado las transgresiones normativas imputadas.
2.- Se han determinado los responsables de la infraccion.

3.- Se han establecido las sanciones correspondientes, con arreglo a las pautas vigentes en la materia -
articulo 41 de la LEF y “Régimen Disciplinario a cargo del Banco Central de la Republica Argentina
(Leyes 21.526 y 25.065) y Tramitacion de Sumarios Cambiarios (Ley 19.359), las cuales fueron
debidamente explicitadas.

4.- Que, en virtud de lo expuesto corresponde sancionar a las personas imputadas y halladas responsables
de la infraccidn, con la sancion prevista en inciso 3) del articulo 41 de la LEF.

5.- Que, la Gerencia Principal de Asesoria Legal ha tomado la intervencion que le compete.

6.- Que, esta Instancia se encuentra facultada para la emision de este acto, de acuerdo con lo normado por
el inciso d) del articulo 47 de la CO, modificada por la Ley 26.739, aclarado en sus alcances por el Decreto
13/95, cuya vigencia fue reestablecida por el articulo 17 de la Ley 25.780, esta instancia es competente para
decidir sobre el tema planteado.

Por lo expuesto,

EL SUPERINTENDENTE DE ENTIDADES FINANCIERAS Y CAMBIARIAS



RESUELVE:

1) Rechazar la prueba ofrecida por Invuelto SAS y Alejandro José Bar, descripta en el subpunto 3, punto A
del Considerando 11, por las razones expuestas en el subpunto 4, punto B del citado considerando.

2) Imponer las siguientes sanciones -en los términos del inciso 3) del articulo 41 de la Ley de Entidades
Financieras-, por la comision del cargo imputado a:

- Invuelto SAS (CUIT 30-71585248-5): multa de $40.000.000 (pesos cuarenta millones).
- Alejandro José Béar (DNI 29.326.920): multa de $12.000.000 (pesos doce millones).

3) Comunicar que el importe de las multas mencionadas en el punto 2) deberan ser depositados en este
Banco Central en “Cuentas Transitorias Pasivas -Multas- Ley de Entidades Financieras- Articulo 41”
dentro de los 5 (cinco) dias de notificada esta resolucion, bajo apercibimiento de perseguirse su cobro por la
via de ejecucion fiscal prevista en el articulo 42 de la Ley de Entidades Financieras.

4) Hacer saber que las multas impuestas Unicamente podran ser apeladas ante la Camara Nacional en lo
Contencioso Administrativo Federal de esta Ciudad con efecto devolutivo, dentro de los 30 (treinta) dias de
notificados, en los términos del articulo 42 de la Ley de Entidades Financieras, en concordancia con lo
dispuesto en el articulo 25 bis de la Ley Nacional de Procedimiento Administrativo en cuanto al plazo para
su interposicion.

5) Notifiquese con los recaudos que establece la Seccion 3 del Texto Ordenado del “Régimen Disciplinario
a cargo del Banco Central de la Republica Argentina (Leyes 21.526 y 25.065) y Tramitacién de Sumarios
Cambiarios (Ley 19.359), en cuanto al pago y a su régimen de facilidades oportunamente aprobado por el
Directorio, por el cual podran optar -en su caso - los sujetos sancionados con la penalidad prevista en el
inciso 3 del articulo 41 de la Ley de Entidades Financieras.
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VISTO:

I. El expediente EX-2024-00155688- -GDEBCRA-GSENF#BCRA, sumario financiero
1633, instruido mediante Resolucion 288/24 de la Superintendencia de Entidades
Financieras y Cambiarias (RESOL-2024-288-E-GDEBCRA-SEFYC#BCRA -orden 18-)
del 04/11/24, de acuerdo con lo previsto por los articulos 5 de la Ley 18.924 (conforme art.
131 de la Ley 27.444) -complementarias y modificatoria- y articulo 41 de la Ley de
Entidades Financieras, con las modificaciones de las leyes 24.144, 24.485, 24.627 y
25.780, en lo que fuera pertinente- a Gallo Cambios SAS agencia de cambio y Damian
Capitanio.

Il. El informe de cargo IF-2024-00199170-GDEBCRA-GACF#BCRA -orden 11-, que dio
sustento a las siguientes imputaciones:

Cargo 1: Realizacion de una operatoria prohibida para el tipo de entidad, en transgresion al
texto ordenado (TO) de las Normas sobre “Operadores de Cambio”, conforme
Comunicacion A 7008. Circular RUNOR 1 - 1565. Operadores de cambio. Actualizacion.
Anexo. Seccidén 1, puntos 1.2.1 y 1.3 y Comunicacion A 7554. Circular RUNOR 1 - 1742.
Operadores de cambio. Actualizacion. Anexo. Seccién 1, puntos 1.2.1y 1.3.

Cargo 2: Incumplimiento de las Normas Minimas sobre Controles Internos para Casas y
Agencias de Cambio -Conceptos Basicos, en transgresion al Texto Ordenado sobre las
Normas Minimas sobre Controles Internos para Casas y Agencias de Cambio, conforme
Comunicacion A 7722. Circular CONAU 1 - 1580. Anexo. Seccion 1. Aspectos generales.
Punto 1.1. Conceptos Basicos. Subpunto 1.1.1. Control Interno -complementarias y
modificatorias-, vigente al tiempo de los hechos narrados (IF de orden 10, Anexo 111, punto
2.2).

I11. Las personas involucradas en el sumario: Gallo Cambios SAS -ex agencia de cambio-
y Damian Capitanio.

IV. Las constancias de las notificaciones y diligencias practicadas embebidas a los IF-
2024-00222473-GDEBCRA-GACF#BCRA -orden 25- e IF-2024-00247851-GDEBCRA-
GACF#BCRA -orden 33-; las vistas conferidas y documentacién anexa acompafiada a las
mismas embebidas a los 1F-2024-00227245-GDEBCRA-GACF#BCRA -orden 26- e IF-
2024-00232430-GDEBCRA-GACF#BCRA -orden 27-; el descargo presentado por Gallo
Cambios SAS -agencia de cambio- embebido al 1F-2024-00236880-GDEBCRA-
GACF#BCRA -orden 28-; el proveido del 09/12/24 obrante en el IF-2024-00237049-
GDEBCRA-GACF#BCRA -orden 29- y su notificacion embebida al 1F-2024-00237067-
GDEBCRA-GACF#BCRA -orden 30-; el descargo presentado por Damian Capitanio y
escrito presentado por el nombrado el 11/12/24, embebidos al 1F-2024-00240851-
GDEBCRA-GACF#BCRA -orden 31-; el escrito presentado el 16/12/24 por Damian
Capitanio embebido al 1F-2024-00243814-GDEBCRA#BCRA -orden 32-;el informe que
da cuenta de la finalizacion de la etapa de notificacion, vistas y descargos y su cuadro
anexo, embebidos al 1F-2024-00247934-GDEBCRA-GACF#BCRA -orden 34-, la medida
para mejor proveer dictada el 26/03/25, obrante como [F-2025-00052687-GDBCRA-
GACF#BCRA -orden 37- y su notificacion, obrante como archivo embebido al 1F-2025-
00052915-GDEBCRA-GACF#BCRA -de orden 39-; el acta de vista agregada como
archivo embebido al 1F-2025-00054576-GDEBCRA-GACF#BCRA -de orden 41- las





constancias del cumplimiento de la medida para mejor proveer agregadas al IF-2025-
00057988-GDEBCRA-GACF#BCRA de orden 42 y su notificacion agregada al 1F-2025-
00058516-GDEBCRA-GACF#BCRA de orden 44- y el correo electronico del 08/07/25
mediante el cual la Gerencia de Supervision de Entidades No Financieras informa la baja
del registro de operadores de cambio de la entidad, el que se encuentra embebido como
archivo “correo baja de agencia de cambio.pdf” al I1F-2025-00129109-GDEBCRA-
GACF#BCRA de orden 64, y

CONSIDERANDO:

I.- Que, con caracter previo a la determinacion de la responsabilidad de las personas
involucradas corresponde analizar las imputaciones de autos, los elementos probatorios
que la avalan y la ubicacién temporal de los hechos que la motivan.

Las actuaciones tuvieron origen en las tareas de verificacion efectuadas por la Gerencia de
Supervision de Entidades No Financieras y las conclusiones a las que se arribaran y los
cursos de accion propuestos fueron volcados en el 1F-2024-00117401-GDEBCRA-
GSENF#BCRA del 14/06/24, agregado como Anexo 2 al 1F-2024-00155675-GDEBCRA-
GSENF#BCRA, en adelante Informe Presumarial o IF de orden 2.

Posteriormente, mediante correo electrénico del 17/09/24 fueron requeridas al éarea
preventora aclaraciones referidas a ciertos aspectos del Informe Presumarial -en el marco
de la CIS 36- lo cual fue cumplimentado en la respuesta remitida el 03/10/24 por la misma
via, agregada en el 1F-2024-00199088-GDEBCRA- GACF#BCRA del 09/10/24 (IF de
orden 10)

Que, mediante correo electronico del 08/07/25 y en respuesta a la consulta formulada por
la Gerencia de Asuntos Contenciosos en lo Financiero, la Gerencia de Supervision de
Entidades No Financieras informé que Gallo Cambios SAS solicitd su baja del registro de
operadores de cambio, la cual se efectivizd el 05/07/25 (IF-2025-00129109-GDEBCRA-
GACF#BCRA -orden 64-).

I.1. Cargo 1: “Realizacion de una operatoria prohibida para el tipo de entidad”, en
transgresion al texto ordenado (TO) de las Normas sobre “Operadores de Cambio”.

I.1.1. Descripcion de los hechos:

Conforme lo expone el area acusatoria la Gerencia de Supervision de Entidades No
Financieras, en el marco de las tareas de inspeccion antes mencionada, advirtié que desde
mayo de 2022 hasta octubre de 2023 Gallo Cambios SAS habria adquirido divisas a
valores oficiales para luego venderlas a otros operadores de cambio que no justificaron el
origen de los fondos transados (IF de orden 2, punto 2.1, primer parrafo, IF de orden 10,
Anexo I, punto 1.1.i).

Si bien el TO de las Normas sobre Operadores de Cambio habilita a la “Compra y venta de
monedas Yy billetes extranjeros”, considerando la naturaleza, caracteristicas y magnitud de
la operatoria analizada, se vislumbré la implementacion de una modalidad abusiva o en
exceso de la autorizacion que fue otorgada a la ex agencia de cambio de marras (IF de
orden 10, Anexo IlI, punto 1.1i).





Dicha operatoria involucré compras por un total de USDA474.219.755 (dodlares
estadounidenses cuatrocientos setenta y cuatro millones doscientos diecinueve mil
setecientos cincuenta y cinco) y ventas por USD474.669.960 (ddlares estadounidenses
cuatrocientos setenta y cuatro millones seiscientos sesenta y nueve mil novecientos
sesenta), tal como se da cuenta en el IF de orden 2, Anexo 5, solapas “Resumen Compras
Entidades” y “Resumen Ventas a Entidades” y se desarrolla a continuacion:

1- A partir del andlisis del apartado A del Régimen Informativo de Operaciones de Cambio
-en adelante RI OPCAM- (IF de orden 2, Anexo 5) el area técnica advirtio que “la
operatoria de Gallo Cambios SAS, en el periodo bajo andlisis (mayo de 2022 a octubre de
2023), se basdé en la concertacion de operaciones de compra y venta de dolares
estadounidenses con entidades financieras y cambiarias por montos de gran magnitud.
Dichas compras no fueron cursadas para realizar ventas a clientes propios de la entidad,
sino para abastecer a otros operadores de cambio” (IF de orden 2, punto 2.1, primer
parrafo).

El detalle de la mencionada operatoria luce los cuadros que constan en las paginas 2/4 del
IF de orden 2 -con las aclaraciones del IF de orden 10, Anexo Il1, punto 1.2- que, para una
mejor apreciacion, se sintetiza en el siguiente cuadro:

. Ventas Entidades -A12- |(Compras Entidades -Al4- (Monto
il (Monto en USD) * enUSD) *
mav-22 356.020
jun-22 43.640 346.755
jul-22 2.883.000 2532700
agp-22 4.215.500 4465400
sep-22 720.000 845.000
oct-22 5.037.500 5.176.000
nov-22 6.365.000 6.198.500
die-22

TOT AL operaciones 2022 20.020.660 19.664.355
ene-23 400000 400.000
f£b-23 12.800.000 12.800.000
mar-23 6.700.000 6.749.600
abr-23 7.790.000 7.790.000
may-23 47.501.700 47.500.000
jun-23 140 494 600 140.284.300
jul-23 116.445.000 116.448.000
ago-23 02.950.000 02 084 900
z=ep-23 16.768.000 16.690.100
oct-23 12.800.000 12.908.500

TOT AL operaciones 2023 454.649.300 454.555.400

* Las celdas “Total operaciones 2022” y “Total operaciones 2023”, contiene en su analisis los cddigos A22 (Al12-A22)
y A24 (A14-A24) del Anexo 5 (conf. IF de orden 10, Anexo IlI, punto 1.2).

Sobre la operatoria detallada en el cuadro que antecede, informa la preventora que “...se
incrementd fundamentalmente a partir de febrero de 2023 y hasta octubre de 2023,
habiéndose producido un aumento de gran magnitud de los volimenes operados con otros
operadores en los meses de junio a agosto de 2023. Luego, se verificd que, a partir del mes





de noviembre de 2023, la operatoria de la entidad con otros operadores de cambio
descendié drasticamente; no habiendo declarado operaciones con otras entidades

cambiarias durante el afio en curso” (IF de orden 2, pag. 2, primer y segundo parrafo).

- Compras a entidades:

N° Entilad (IF de orden?,
Ansxn 5, celda Denomiracion Periodo 2022 (Monto en USDY) | Periodo 2023 (M onto en USDY)
"N_ENT_OPE™)
20033 Mega Lafina 84 397.100 323.078.100
20250 % terma Cambios SA 1.018.500 33536.300
M1 Banco Masventas §4 £.397.000 21.650.000
S1440 Fosano Cambio 8A 3.660.000 4.900.000
20253 Are Exchanz=24 440.000 3.750.000
20053 Gi Cambic 34 £40.000 1.200.000
20174 Cambio Dem A3 4.835.000 400.000
20050 Atlantida del Rosario Servcios 34 1.630.0:00
20012 Togo S A 526.755
20168 Fast Cambio S A 3.560.000
20192 ArscoCambios 84 5.370.000
20235 Cambio NB SRL 25000
20077 Mulbcambio 84 20000
20124 Avacucho Servicio d= Pazos v Cobrameas SEL 8.800
20222 Lastras Sarvicios SEL S.200
20158 Cambio Fimini SRL 6.500
TOTAL conprasz a entidades (IF di:;_ff; 1, Anexo 5, celda "C TIPO OFE, 19 664 355 454555400
- Ventas a entidades:
N° Entidad (IF de arden?,
Anexo 5, celda D enominacion Periodo 2022 (Monto enUSD) | Penodo 2023 (M onto enUSD)
"N ENT_CPE")
20012 Togo 84 (v (3) 10487500
20181 Operer SAS () v(3) 3.373.000
20263 Abloma Cambio 3AS (1) v (3) 3.260.000
20208 Criptradz 3AS (1) v(3) T15.000
20166 Mercados Intelizentzs SAS (1) v(3) 250.000
20038 Gi Cambin 34 (1) (3) 1.250.000 3640000
20033 Meza Latina §4 (3) 605.160 23.000
20161 Lagnet SEL (1) 109.143.000
20183 Andie R (1) v (3) 105.451.000
20081 Ahzar Cambio 3A (1) v 3) 91445000
20231 Digue 43RL (2 v 3) 58.780.300
20121 Cenknera Azencia d2 Cambio v Turimo $EL (1) v (3) 46535000
20016 Cambio San Pedro $AS (1) 17.250.000
20180 SoyVos 548 (v (3) 12,800
20137 Ocba SRL (1) 3.360.000
20233 Arg. Fachangs 34 1500000
20070 Ferms A2 (2) 1000000
20138 Dibzhi § 45 (1) (3) 750000
TOTAL conpras a entidades (IF de orden 2, Anexo 5, celda "C_TIPO OPE, .
A1) 200020660 434,645,300

(1) Entidades revocadas para operar en cambios por aplicacion del unto 2.6 del TO de Operadores de Cambio.

(2) Las entidades se dieron de baja del Registro de Operadores por advertirse observaciones en materia cambiaria.

(3) Clientes analizados en el marco de la verificacion off site practicada a Gallo Cambios SAS.

2- Sobre las compras y ventas detalladas en los cuadros que anteceden, informa la
preventora que en el periodo 2023 Gallo Cambios SAS comprd dolares estadounidenses en
mayor medida a los operadores Mega Latina SA y Stema Cambios SA (90,55% -noventa





con cincuenta y cinco por ciento- sobre el total de compras), y los vendio a otros 13 (trece)
operadores. Respecto de estos ultimos precisa que, a la fecha de su informe Presumarial
durante el periodo 2023, 9 (nueve), a causa de su operatoria fueron revocados para
funcionar como agencias de cambio, por aplicacién del punto 2.6. del TO de las Normas
sobre Operadores de Cambio (IF de orden 2, pag. 4, primer parrafo).

Ademas, sefiald que, por las ventas de dolares a otros operadores de cambio las
acreditaciones de los pesos se registraron en las cuentas que Gallo Cambios SAS poseia en
el Banco de Servicios y Transacciones SA y en el Banco Masventas SA, mientras que, de
la informacidn que surge del RI OPCAM, se observé que el 92,71% - noventa y dos coma
setenta y un por ciento- de los dolares fueron entregados en billetes por Gallo Cambios a
los operadores compradores (codigo de Instrumento Vta. 01 - Instrumento Cpra. 07),
haciendo perder de esta manera la trazabilidad bancaria de dicha moneda extranjera (IF de
orden 2, pag. 4, segundo parrafo, IF de orden 10, Anexo Ill, puntos 1.3y 1.4).

Sobre lo hasta aqui desarrollado, el area con competencia técnica en la materia afirma que
“La operatoria descripta en los cuadros resumen, por su naturaleza, caracteristicas y
magnitud comprometian la integridad de la de cambio como sujeto obligado, por lo cual
debid justificar la naturaleza de esas transferencias, el origen de esos pesos, el caracter
genuino de las operaciones involucradas, y evidenciar un acabado conocimiento del
cliente, con informacion sobre el proposito y razonabilidad de tales operaciones” (IF de
orden 2, pag. 4, tercer parrafo).

3- En ese orden cabe indicar que, durante el periodo en estudio, los operadores de cambio
participes de la operatoria cuestionada recibieron transferencias en pesos ($) en sus cuentas
bancarias de una multiplicidad de personas juridicas y/o humanas, sin haber registrado
operaciones de cambio a su nombre. Esa situacion derivé en la revocacion de sus
autorizaciones -de 12 sobre un total de 18 operadores de cambio, durante el periodo
2022/2023- para funcionar como operadores de cambio o se dieron de baja del Registro de
operadores de cambio -2 casos-. A continuacion, se sintetiza las circunstancias descriptas:

- Torjo SA, entre el 01/10/22 y el 08/11/22, recibié transferencias por un total de
$3.059.108.049 (pesos tres mil cincuenta y nueve millones ciento ocho mil cuarenta y
nueve pesos). Revocacion difundida mediante Comunicacion C 94.321 del 05/01/23.

- Abloma Cambios SAS, entre el 08 y el 31/08/22, recibid transferencias por un total de
$7.621.541.287 (pesos siete mil seiscientos veintiin millones quinientos cuarenta y un mil
doscientos ochenta y siete). Revocacion difundida mediante Comunicacién C 93.615 del
29/09/22.

- Mercados Inteligentes SAS, el 05/09/22, recibio transferencias por un total de
$551.800.000 (pesos quinientos cincuenta y un millones ochocientos mil pesos).
Revocacion difundida mediante Comunicacion C 93.946 del 14/11/22.

- Gis Cambio SA, el 05/04/23, recibi6 transferencias por un total de $482.000.000 (pesos
cuatrocientos ochenta y dos millones). Revocacién difundida mediante Comunicacion C
96.200 del 20/09/23.





- Soy Vos SAS, entre el 31/01/23 y el 09/02/23, recibid transferencias por un total de
$6.343.280.000 (pesos seis mil trescientos cuarenta y tres millones doscientos ochenta
mil). Revocacién difundida mediante Comunicacion C 95.231 del 11/05/22.

- Dibehi SAS, entre el 10/04/23 y el 21/04/23, recibio transferencias por un total de
$3.667.314.673 (pesos tres mil seiscientos sesenta y siete millones trescientos catorce mil
seiscientos setenta y tres). Revocacion difundida mediante Comunicacion C 95.756 del
20/07/23.

- Dique 4 SRL, entre el 30/03/23 y el 11/04/23 recibio transferencias por un total de
$828.692.515 (pesos ochocientos veintiocho millones seiscientos noventa y dos mil
quinientos quince pesos). Se dio de baja del Registro de Operadores de Cambio el
26/04/24, la cual se hizo efectiviza el 27/05/24.

Andie SRL, entre el 27 y el 31/05/23 recibié transferencias por un total de
$27.217.653.426 (pesos veintisiete mil doscientos diecisiete millones seiscientos cincuenta
y tres mil cuatrocientos veintiséis). Revocacion difundida mediante Comunicacion C
96.053 del 01/09/23.

Alvear Cambio SA, entre el 26/06/23 y el 05/07/23, recibié transferencias por un total de
$16.019.434.445 (pesos dieciséis mil diecinueve millones cuatrocientos treinta y cuatro mil
cuatrocientos cuarenta y cinco). Revocacion difundida mediante Comunicacion C 96.389
del 17/10/23.

- Centenera Agencia de Cambio y Turismo SRL, entre el 21/06/23 y el 24/07/23, recibio
transferencias por un total de $13.935.634.815 (pesos trece mil novecientos treinta y cinco
millones seiscientos treinta y cuatro mil ochocientos quince). Revocacion difundida
mediante Comunicacion C 96.159 del 15/09/23.

- Lagriet SRL, entre el 25 y el 26/07/23, recibi6 transferencias por un total de
$3.937.201.756 (pesos tres mil novecientos treinta y siete millones doscientos un mil
setecientos cincuenta y seis). Revocacion difundida mediante Comunicacion C 96.469 del
26/10/23.

- Cambio San Pedro SAS, entre el 14 y el 18/08/23, recibi¢ transferencias por un total de
$5.533.012.967 (pesos cinco mil quinientos treinta y tres millones doce mil novecientos
sesenta y siete). Revocacion difundida mediante Comunicacion C 96.570 del 09/11/23.

- Ocbe SRL, entre el 15/09/23 y el 24/10/23, recibié transferencias por un total de
$7.756.437.284 (siete mil setecientos cincuenta y seis millones cuatrocientos treinta y siete
mil doscientos ochenta y cuatro). Revocacion difundida mediante Comunicacion C 97.376
del 22/02/24.

- Fenus SAS, entre el 16/08/23 y el 30/08/23, recibio transferencias por un total de
$2.083.372.073 (pesos dos mil ochocientos tres millones trescientos setenta y dos mil
setenta y tres). Se dio de baja del Registro de Operadores de Cambio el 24/01/24, la cual se
hizo efectiva el 24/02/24.

4- Mediante solicitud de informacion del 03/07/23 -NO-2023-00131674-GDEBCRA-
GSENF#BCRA- (IF de orden 2, Anexo 6, archivo embebido “ANEXOS.xIsx”), la
preventora requirio documentacion en materia de PLA/FT correspondiente a cinco clientes





de Gallo Cambios SAS (operadores de cambio) y elementos que respaldaran el caracter
genuino de la operacion a cursar (punto 1.2. del TO de Exterior y Cambios).

Considerando la documentacion remitida el 21/07/23 por la ex agencia de cambio
fiscalizada, mediante nota del 10/08/23, la preventora le notificd las siguientes
observaciones (IF de orden 3, Anexos 7 y 8, respectivamente):

“dada la magnitud de los montos involucrados y las particularidades de dicha operatoria,
GALLO CAMBIOS S.A.S. debid aplicar a los mismos una debida diligencia reforzada, tal
como establece el articulo 32° de la Resolucion U.I.LF. N° 14/2023 *Cuentas de clientes que
sean Sujetos Obligados” (pag. 1, ultimo parrafo de la mencionada nota -anexo 8-).

“Del relevamiento de la documentacién remitida sobre el particular surge que, GALLO
CAMBIOS S.A.S. no evidencié un adecuado conocimiento de los clientes analizados, ni
cuenta con informacion suficiente sobre el propdsito y razonabilidad de las operaciones
realizadas con los mismos, tal como prevé el articulo 32° de la citada Resolucién” (pag. 2,
primer parrafo de la citada nota).

“Como corolario de lo expuesto, se advierte que la naturaleza, caracteristicas y magnitud
de la operatoria cursada por la agencia de cambio con otros operadores de cambio
comprometen su integridad como sujeto obligado, evidenciando una falta de
involucramiento de sus directivos y accionistas en materia de prevencion del lavado de
activos y financiacién del terrorismo, maxime considerando que 4 de dichos clientes, por
su operatoria, fueron posteriormente suspendidos para actuar como agencias de cambios”
(pag. 2, tercer parrafo).

“Asimismo, GALLO CAMBIOS S.A.S. no respaldo fehacientemente el caracter genuino
de las operaciones cursadas con dichos operadores de cambio y su correcto
encuadramiento, de acuerdo con lo previsto por el punto 1.2. del Texto Ordenado de
Exterior y Cambios:

“Las entidades podran dar acceso al mercado de cambios a las personas humanas o
juridicas y los patrimonios y otras universalidades, en adelante “clientes”, cuando
verifiquen el cumplimiento de las disposiciones generales y, en caso de corresponder,
aquellas especificas previstas para el concepto pertinente en el presente texto ordenado.

En todos los casos, la entidad debera contar con los elementos que le permitan constatar el
caracter genuino de la operacion a cursar y su correcto encuadramiento en el concepto
declarado” (pag. 2, punto c¢ de la mencionada nota).

Seguidamente, la inspeccidn insté a la entidad a abstenerse de operar hasta tanto cumpliera
con los requisitos establecidos en las normas sefialadas.

Finalmente, en la mencionada nota, el éarea técnica indic6 a la entidad que el
incumplimiento observado podia dar lugar a la aplicacion del punto 2.6 del TO de
Operadores de Cambio, que dispone la suspension o revocacion de su autorizacion y la
baja del registro para actuar como agencia de cambio, sin perjuicio de las sanciones
correspondientes, conforme lo establecido en el articulo 41 de la Ley de Entidades
Financieras y concordantes, de acuerdo con lo previsto por el articulo 5 de la Ley 18.924.





Sobre los hechos hasta aqui referidos resulta importante destacar lo sefialado por el area
preventora en su Informe Presumarial en cuanto a que, “previo a cursar las operaciones de
compraventa, la entidad no recabd de sus clientes el motivo de esa operatoria ni indago
sobre el origen de los fondos involucrados para su realizacion”.

En este estado del tramite, sostienen que pudo tratarse de “una connivencia entre Gallo
Cambios S.A.S. y las entidades contrapartes con las que concertd las operaciones, ya que,
pese a contar con elementos suficientes para dudar de la genuinidad de esta operatoria, no
implemento los controles necesarios a los fines de impedirlo” (IF de orden 2, pag. 5, ultimo
parrafo y pag. 6, primer y segundo parrafo).

5- Posteriormente, en respuesta a esa intimacion, mediante nota del 15/08/23, enviada por
correo electrénico (IF de orden 3, Anexo 9, pags. 2/3), la entidad manifesto lo siguiente:

“...se desestima en todos sus términos la observacion vertida en la Nota NO-2023-
00131674-GDEBCRA- GSENF#BCRA con relacion a la abstencion de operar.
Consideramos que vuestra interpretacion sobre cumplimiento de la operatoria excede y
limita la operatoria que una agencia puede realizar por el mero hecho de ser operador de
cam[b]io.

De ninguna manera se esta realizando una operatoria prohibida, y es exclusiva
interpretacion de la Gerencia de Supervision de Entidades de Banco Central que existe una
intermediacién que vulnere la normativa vigente”.

De hecho, no existe normativa cambiaria vigente que impida la operatoria entre entidades
autorizadas a operar en cambio. Motivo por el cual, la entidad continuara la operatoria, tal
como lo realizo siempre, cumpliendo con la normativa cambiaria vigente”.

“... la entidad Gallo Cambios S.A. curso operaciones de compra y venta de moneda
extranjera con otros operadores por ser una operatoria permitida segun el Texto Ordenado
de Exterior y Cambios vigente del BCRA. La entidad solicité ex ante de comenzar con las
operaciones, toda la documentacidn necesaria dentro del marco de Prevencién de LAFT, la
misma fue enviada oportunamente a esta gerencia. La entidad Gallo Cambio SAS aplicé la
debida diligencia reforzada, solicitando documentacion que permitiera la justificacion de
los montos operados y todo lo referido al conocimiento del cliente.

Vale mencionar que la entidad de manera previa a cursar las operaciones de cambio, no
solo las cuestionadas sino todas las realizadas, completa en forma previa la Debida
Diligencia y Debida Diligencia Reforzada; elaborando a tal fin los legajos con toda la
documentacién requerida en materia de Prevencion LAFT los cuales fueron aportados
oportunamente, igualmente se vuelven a aportar.

Reforzamos la genuinidad de los fondos aplicados a las operaciones, ya que los mismos
fueron verificados por dos entidades financieras anteriormente”.

Luego de analizar la respuesta precedentemente expuesta, la Gerencia preventora concluyo
que “La respuesta brindada por la entidad junto con la documentacion proporcionada
(tratandose de la misma que fuera remitida en respuesta a la nota del 03.07.23), no permitio
revertir la observacion formulada, atento que los significativos volimenes transados con
otros operadores de cambio, no se encontraban suficientemente respaldados con la
informacién patrimonial proporcionada, evidenciando que Gallo Cambios S.A.S. no





contaba con informacién suficiente sobre el propoésito y razonabilidad de las operaciones
realizadas con los mismos” (IF de orden 2, pag. 6, séptimo pérrafo).

6- La situacion expuesta precedentemente, también fue advertida a la entidad mediante
Memorando de Observaciones en materia de Prevencion de LA/FT -NO-2023-00185440-
GDEBCRA-GSENF#BCRA- del 05/09/23 (IF de orden 3, Anexo 10, y archivo embebido,
punto 2.1), respecto a la muestra total de trece operadores de cambio, los cuales fueron
solicitados a través de los requerimientos de informacion del 17/01/23 (IF de orden 3,
Anexo 11 y archivo embebido) y 22/02/23 (IF de orden 3, Anexo 12). La documentacion
proporcionada por la fiscalizada, en su parte pertinente, obra en el IF de orden 4, Anexos
13y 14.

Al respecto, el area técnica sefiald que “... la respuesta de Gallo Cambios S.A.S. a dicho
memorando no agregd elementos adicionales al andlisis, ni permitié subsanar las
observaciones planteadas...” -IF de orden 2, pag. 6-, atento a lo cual reiterd las
observaciones mediante el Memorando Complementario de Observaciones en materia de
PLA/FT -NO-2024-00056554-GDEBCRA-GSENF#BCRA- del 22/03/24 (IF de orden 4,
Anexo 15, archivo embebido “GALLO CAMBIOS SAS - Memorando Complementario de
Observaciones.pdf”, punto 2.1, pags. 2/3).

Adicionalmente, a través del citado memorando complementario reiter6 que, dada la
magnitud del monto involucrado en su operatoria con otros operadores de cambio y las
particularidades de esta operatoria, la agencia de cambio debid desarrollar politicas y
procedimientos de debida diligencia razonables con un enfoque basado en riesgos, ya que
para evidenciar un acabado conocimiento de sus clientes debié contar con informacion
sobre el propdsito y razonabilidad de tales operaciones, e identificar el origen legitimo de
los fondos transados (IF de orden 4, Anexo 15, archivo embebido “GALLO CAMBIOS
SAS - Memorando Complementario de Observaciones.pdf”, pag. 3, tercer parrafo).

También destac6 que uno de los principios basicos de la prevencién del lavado de activos
para evitar que la entidad sea utilizada para esos fines, es precisamente determinar si las
operaciones que estan siendo cursadas por sus clientes guardan relacion con los usos y
costumbres, la realidad economica y la logica del mercado donde operan (pag. 3, cuarto
parrafo del referido memorando).

En ese sentido, concluyd que “... no puede escapar a la entidad el hecho de que las
magnitudes de moneda extranjera transadas entre entidades cambiaras, incluyendo Gallo
Cambios S.A.S., exceden ampliamente el negocio autorizado para esos operadores, es decir
la compraventa de ddlares minoristas. En ese marco se le reitera que la entidad no recab6
de sus clientes el motivo de esta operatoria ni indagé sobre el origen de los fondos
involucrados para su realizacion, maxime cuando algunos operadores involucrados en la
operatoria han sido suspendidos o revocados por este B.C.R.A.” (pag. 3, quinto parrafo del
citado memorando).

Mas ain, mediante Memorando de Observaciones del 06/06/24 -NO-2024-00110629-
GDEBCRA- GSENF#BCRA-, la Gerencia de Supervision de Entidades No Financieras
notifico a la fiscalizada que “...se verifica que la entidad no implement6 los controles
necesarios a los fines de impedir convertirse en un vehiculo necesario para la concrecion





de una operatoria ilicita, evidenciando una falta de involucramiento de los directivos y
accionistas en materia de prevencion” (IF de orden 4, Anexo 17, pag. 2, segundo parrafo).

Sobre los hechos hasta aqui referidos resulta importante destacar lo sefialado por el area
preventora en cuanto sostiene que “Por todo lo expuesto, se entiende que la operatoria
descripta puede calificarse de no permitida, ya que el texto ordenado de Operadores de
Cambio permite a las entidades cambiarias realizar compra-venta de moneda extranjera,
pero solo en la medida en que lo hagan dentro del particular marco legal aplicable en la
materia. En este caso, teniendo en cuenta la naturaleza, caracteristicas y magnitud de la
operatoria cuestionada, se vislumbra la implementacion de una modalidad en exceso de la
autorizacion que le fue otorgada, lo que torna prohibidas las operaciones realizadas” (IF de
orden 2, pag. 7, cuarto parrafo).

“En ese marco, cabe tener presente que esta operatoria no puede escindirse del contexto en
el que tuvo lugar, el cual estaba determinado por un alto grado de regulacion y de
restricciones para acceder y operar en el mercado cambiario” (IF de orden 2, pag. 7, quinto
parrafo).

Sobre lo hasta aqui desarrollado, el area con competencia técnica en la materia, en el
referido Informe Presumarial (pdg. 7, apartado Norma presuntamente infringida), afirma
que:

“La operatoria detallada corresponde ser calificada como de no permitida, atento que el
Texto Ordenado de Operadores de Cambio permite a las entidades cambiarias realizar
compra y venta de monedas Y billetes extranjeros, pero sélo en la medida en que lo hagan
dentro particular marco legal aplicable a la materia.

En este caso teniendo en cuenta la naturaleza, caracteristicas y magnitud de la operatoria
cuestionada se vislumbra, ademas, la implementacion de una modalidad abusiva o en
exceso de autorizacion que les fue otorgada, lo que torna prohibidas las operaciones
realizadas.

En ese sentido, los operadores de cambio estan autorizados a la ‘Compra y venta de
monedas y billetes extranjeros’, toda vez que esa actividad cambiaria sea desarrollada
conforme las normas vigentes y en el marco de la autorizacién otorgada.

Asi se desprende del propio ... T.O. de ‘Operadores de Cambio’ en el que se dispone que:
‘Las personas juridicas autorizadas a operar en cambios deberan observar las normas sobre
‘Exterior y cambios’ que resulten de aplicacién, incluyendo dar cumplimiento a los
requisitos de identificacion de sus clientes y registro de las operaciones ante el BCRA
segun el régimen informativo correspondiente’ (punto 1.5 del T.O citado)” (IF de orden 2,
pag. 7, apartado Norma presuntamente infringida, primer/cuarto parrafo).

Por su parte el T.0O. de “Exterior y cambio” dispone que “1.2. Las entidades podran dar
acceso al mercado de cambios a las personas humanas o juridicas y los patrimonios y otras
universalidades, en adelante ‘clientes’, cuando verifiqguen el cumplimiento de las
disposiciones generales y, en caso de corresponder, aquellas especificas previstas para el
concepto pertinente en el presente texto ordenado. En todos los casos, la entidad debera
contar con los elementos que le permitan constatar el caracter genuino de la operacién a





cursar y su correcto encuadramiento en el concepto declarado situacion que no se da en el
caso objeto del presente” (IF de orden 2, pag. 7, antedltimo parrafo).

“Finalmente, no es posible soslayar el contexto en el que tuvo lugar la operatoria descripta,
el cual estaba determinado por un alto grado de regulacion y de restricciones para acceder
y operar en el mercado cambiario. Es asi como la legalidad de estas operaciones se
encuentra sospechada a partir de multiples y coincidentes indicios que ponen en duda su
genuinidad y alertan sobre la implementacion de un mecanismo en apariencia regular pero
que evidentemente tenia por finalidad adquirir divisas a valores oficiales para luego ser
destinadas a abastecer al mercado paralelo” (IF de orden 2, pag. 7, ultimo parrafo y pag. 8,
primer parrafo).

Por todo lo expuesto, el area técnica concluyd en el informe de referencia que “Este
accionar de la entidad, implico..., la realizacién de una actividad no permitida para una
agencia de cambio” (IF de orden 2, pag. 8, segundo parrafo).

En efecto, en los puntos 1.2 y 1.3 del TO de las Normas sobre Operadores de Cambio -
conforme Comunicaciones A 7008 y A 7554, vigentes al tiempo de los hechos narrados-,
se establece que las Unicas actividades permitidas para este tipo de entidades son las
siguientes:

“1.2. Operaciones permitidas en el Mercado Libre de Cambios.

Agencias de cambio.

1.2.1.1. Compray venta de monedas Yy billetes extranjeros.

1.2.1.2. Compra, venta y canje de cheques de viajero.

1.2.1.3. Compray venta de oro amonedado y en barras de buena entrega.
1.2.1.4. Arbitrajes con instrumentos en los cuales pueden operar.

1.2.1.5. Operatoria con titulos valores concertada con turistas no residentes.
1.2.2. Casas de cambio.

Todas las operaciones previstas en las normas sobre “Exterior y cambios”.
1.3. Otras actividades permitidas.

Las casas y agencias de cambio podran realizar simultdneamente actividades relacionadas
con el turismo y venta de pasajes”.

Por lo tanto, el area acusatoria concluy6 que, en virtud de los hechos descriptos, como asi
también de la documental referida que les sirve de sustento, Gallo Cambios SAS -ex
agencia de cambio-, habria realizado una operatoria prohibida para el tipo de entidad,
vulnerando con su accionar la normativa de aplicacion en la materia.

1.1.2. Periodo Infraccional: En el apartado Il, Cargo 1, inciso b) del Informe de cargos -IF
de orden 11-, se indica que los hechos se habrian verificado entre el 06/05/22 al 30/10/23,
considerando “la primera y ultima operacion informada por Gallo Cambios SAS en el
RIOC” (IF de orden 2, pag. 13, punto iii, Anexo 5, IF de orden 10, Anexo Ill, punto 3.2).





1.1.3. Encuadramiento normativo: En la pieza acusatoria, ap. Il, Cargo 1, inciso c), se
sefiala que se transgreden las siguientes normas:

- Texto Ordenado de las Normas sobre Operadores de Cambio, conforme Comunicacién A
7008. Circular RUNOR 1 - 1565. Operadores de cambio. Actualizacién. Anexo. Seccion
1,puntos 1.2.1y 1.3y

- Comunicacion A 7554. Circular RUNOR 1 - 1742. Operadores de cambio.
Actualizacion. Anexo. Seccién 1, puntos 1.2.1 y 1.3 -complementarias y modificatorias-,
vigentes al tiempo de los hechos.

Asimismo, respecto del encuadramiento de la infraccién en el marco de la Seccion 10 del
Texto Ordenado “Régimen disciplinario a cargo del Banco Central de la Republica
Argentina (Leyes 21.526 y 25.065) y tramitacion de sumarios cambiarios (Ley 19.359) (en
adelante el “Régimen Disciplinario” o “RD”) -actual Seccién 11-, la instancia acusatoria
remite al apartado “Encuadramiento de la infraccion” -pag. 8 del IF de orden 2-, donde el
area preventora puntualiza que el incumplimiento se encuentra individualizado en el punto
10.2.1 del citado TO -actual pto. 11.2.1-: “Realizacion de operaciones no permitidas para
cada clase de entidad y que exceden la autorizacion otorgada por el BCRA, no
contempladas en otros puntos”, catalogado como de gravedad “Muy Alta”.

A su vez, agrega que la preventora calificd provisoriamente el incumplimiento con
puntuacién provisoria “5” atento la gravedad, la magnitud de los montos involucrados, la
cantidad de operaciones y la extension en el tiempo de la infraccién cometida (IF de orden
10, Anexo 111, punto 4).

1.2. Cargo 2: Incumplimiento de las Normas Minimas sobre Controles Internos para Casas
y Agencias de Cambio -Conceptos Basicos-.

1.2.1. Descripcion de los hechos:

1- Conforme da cuenta el &rea preventora en el punto 2.2 del Informe Presumarial, la
situacion descripta en el Cargo precedente permite concluir que Gallo Cambios SAS no
adopto, respecto a la operatoria cuestionada, recaudos en materia de control interno.

En tal sentido, mediante Memorando de Observaciones en materia de Prevencion de
LA/FT del 05/09/23 -NO- 2023-00185440-GDEBCRA-GSENF#BCRA- (IF de orden 3,
Anexo 10, archivo embebido: “GALLO CAMBIOS SAS - Memorando PLAyYFT.pdf), su
Complementario del 22/03/24 - NO-2024-00056554- GDEBCRA-GSENF#BCRA- (IF de
orden 4, Anexo 15 -archivo embebido “GALLO CAMBIOS SAS - Memorando
Complementario de Observaciones.pdf”) y Memorando de Observaciones del 06/06/24 -
NO- 2024-00110629-GDEBCRA-GSENF#BCRA- (IF de orden 4, Anexo 17, IF de orden
10, Anexo 11, punto 2.1), el area preventora notificé a la agencia de cambio las debilidades
identificadas.

En linea con ello, la preventora puntualiza las cuestiones que seguidamente se detallan:

“...del relevamiento de la documentacion remitida en cuanto al debido respaldo documental
que acredite el origen de los ingresos, fondos y/o patrimonio de otros operadores de
cambio, se concluyd que la entidad no acreditd el cumplimiento de la Debida Diligencia





Reforzada para los clientes -casas y agencias de cambio- analizados en la muestra” (IF de
orden 4, Anexo 17, pag. 1, segundo parrafo).

“...dada la magnitud del monto involucrado en su operatoria con otros operadores de
cambio y las particularidades de esta operatoria, la agencia de cambio debid desarrollar
politicas y procedimientos de debida diligencia razonables con un enfoque basado en
riesgos, ya que para evidenciar un acabado conocimiento de sus clientes debié contar con
informacidn sobre el propdsito y razonabilidad de tales operaciones, e identificar el origen
legitimo de los fondos transados” (IF de orden 4, Anexo 17, pag. 1, tercer parrafo).

“Cabe destacar que uno de los principios basicos de la prevencion del lavado de activos
para evitar que la entidad no sea utilizada para esos fines, es precisamente determinar si las
operaciones que estan siendo cursadas por sus clientes guardan relacion con los usos y
costumbres, la realidad econémica y la légica del mercado donde operan (IF de orden 4,
Anexo 17, pag. 1, antedltimo pérrafo)

“En ese sentido, no puede escapar a la entidad el hecho de que las magnitudes de moneda
extranjera transadas entre entidades cambiaras, incluyendo Gallo Cambios S.A.S., exceden
ampliamente el negocio autorizado para esos operadores, es decir la compraventa de
ddlares minoristas. En ese marco se le reiter0 que la entidad no recabd de sus clientes el
motivo de esta operatoria ni indagé sobre el origen de los fondos involucrados para su
realizacion, maxime cuando algunos operadores involucrados en la operatoria han sido
suspendidos o revocados por este B.C.R.A.

Atento ello, se verifica que la entidad no implemento los controles necesarios a los fines de
impedir convertirse en un vehiculo necesario para la concrecion de una operatoria ilicita,
evidenciando una falta de involucramiento de los directivos y accionistas en materia de
prevencion” (IF de orden 4, Anexo 17, pag. 1, ultimo parrafo, pag. 2, primer/segundo
parrafo).

“Mas aun, Gallo Cambios S.A.S. no adoptd los recaudos en materia de control interno
correspondientes al ciclo de Prevencion del Lavado de activos y financiamiento del
terrorismo (periodo relevado mayo-junio 2023), habida cuenta que el propio responsable
de control interno de la entidad indico en su informe del 31.07.23 en cuanto a la Debida
Diligencia Reforzada que: “Se verifica que en algunos legajos de los clientes (otras
entidades autorizadas a operar en cambios) no se cuenta con el respaldo documental que
acredite la justificacion del origen de los ingresos, fondos y patrimonio de las operaciones
transadas.”, lo cual fue tomado en conocimiento y tratado por parte del Directorio de esa
entidad”.

“Pese a ello, Gallo Cambios S.A.S. continué operando. Entre agosto y octubre de 2023,
adquirid moneda extranjera a otras entidades cambiarias y financieras por un total de
USD122.583.500; monto que declard vender a otros operadores de cambio” (IF de orden 4,
Anexo 16, pag. 2y pag. 5, punto 1 y Anexo 17, pag. 2, tercer y cuarto parrafo).

“Esta situacion fue, a su vez, observada por la Revisora Externa Independiente. Al
respecto, en el informe del 30.08.23, los aspectos observados por la revisora externa
incluyen, entre otros, los siguientes: “Se verifica que en algunos legajos de Clientes Sujetos
obligados, no se verifica documentacion de respaldo que permita justificar los montos





operados, como son el caso de Abloma Cambios SAS, Opercer SAS, Gis Cambios SA,
Mercados Inteligentes SAS’.

En este sentido, como ‘medidas sugeridas’ a adoptar, la profesional actuante indico: ‘Para
los casos de clientes de riesgo alto, el Sujeto Obligado debera obtener, ademas de lo
establecido en los articulos 21 a 25 y 29 de la Res UIF 14/2023, la documentacion
respaldatoria que acredite la justificacion del origen de los ingresos, fondos y patrimonio,
que le permitan conocer, entender, administrar y mitigar adecuadamente el riesgo de este
tipo de clientes, como asi también solicitar informacion adicional sobre el propdsito que se
le pretende dar a la relacion comercial y sobre las razones de las operaciones intentadas o
realizadas’ ” (IF de orden 4, Anexo 17, pag. 2, quinto/sexto parrafo, IF de orden 10, Anexo
IV, pag. 9, punto c.1).

En virtud de todo lo expuesto, la inspeccion sefialo que “Estas situaciones tornan
inverosimil que la operatoria irregular anteriormente descripta pudiera dejar de ser
advertida por la agencia de cambio, mas a[u]n considerando que el responsable de control
interno es el administrador titular y oficial de cumplimiento de Gallo Cambios S.A.S., Sr.
Damian Capitanio, lo cual no propende a una adecuada independencia de criterio” (IF de
orden 2, pag. 9, antepenultimo parrafo, e IF de orden 4, Anexo 17, pag. 2, octavo pérrafo).

2- Atento lo expuesto, informa la Gerencia remitente que las mencionadas debilidades
afectan a los principales componentes que conforman el sistema de control interno de una
entidad cambiaria, en lo relacionado al ambiente interno, evaluacion de riesgo y
actividades de control y monitoreo, las cuales atentaron contra uno de los objetivos
principales que persigue el control interno como es el cumplimiento de las leyes y normas
aplicables, y se detallan seguidamente (IF de orden 2, pags. 8/9):

Ambiente interno: Las debilidades respecto de las estructuras de control y las vinculadas
con la actitud mostrada por los directivos y principales funcionarios de la entidad respecto
de la falta de controles reforzados que debieron haberse efectuado sobre la operatoria
cuestionada, demuestran debilidades en el ambiente interno, situacion que influye
negativamente sobre el resto de los componentes de control interno.

Evaluacién de riesgo: El crecimiento exponencial registrado en la operatoria, sumado a las
debilidades expuestas respecto de la no implementacion de controles de debida diligencia
reforzada -tanto en materia cambiaria como de conocimiento de sus clientes- dan cuenta de
una inadecuada evaluacion de los riesgos asumidos, permitiendo que la entidad se
convierta en un vehiculo para la concrecion de una operatoria cambiaria no genuina
extendida en el tiempo.

Actividades de control y Monitoreo: Se identificaron deficiencias en las actividades de
control que diversas areas de la organizacion debian llevar a cabo. Estas debilidades
afectan diversas tareas, como aprobaciones, autorizaciones, verificaciones, conciliaciones y
revisiones del desempefio operativo. En consecuencia, las fallas y deficiencias en el
sistema de control interno y en la gestion de riesgos derivaron en incumplimientos
cambiarios de magnitud considerable, durante un lapso en el cual la agencia de cambio
debi¢ adoptar las acciones necesarias para evitar continuar con estos apartamientos.

3- Posteriormente, mediante nota del 07/06/24, enviada por correo electrénico en dicha
fecha (IF de orden 4, Anexo 18), Damian Capitanio, administrador titular de la ex agencia





de cambio dio respuesta a las observaciones oportunamente comunicadas, expresando lo
siguiente:

“Es importante destacar que la[s] normas minimas de Control Interno para agencias y casas
de cambio dada por la Comunicacion A 7722, comenzd a regir para los ejercicios que se
iniciaban a partir del 01/07/2023; hasta esta fecha, el BCRA habia solicitado la designacion
de un responsable, pero la normativa aplicable era simplificada; igualmente la entidad
Gallo Cambios S.A.S ha estado cumpliendo con planes de auditoria interna en el marco de
la Comunicacion A 4133.

La entidad completo operaciones de cambio, cumpliendo con la Debida Diligencia
Reforzada que establece la normativa UIF Res 14/2023, y todo lo referido a normativa
cambiaria; no hubo fallas de control interno, ya que se realizaron todos los controles
vigentes al momento, analizando el caracter genuino de las operaciones cursadas de punta
a punta, verificando el cliente del cliente en todos los casos. Por lo que se concluye que
Gallo Cambios S.A.S. ha cumplido con el control interno vigente a ese momento de
concretar tales operaciones.

Las operaciones con otros operadores de cambio se respaldaban en muchos casos, con
certificaciones de operaciones y/o balances que justificaban las operaciones que se
cursaban (perfil transaccional) Gallo Cambio siempre opero con otros operadores en
cambio con habilitacion del BCRA y UIF vigentes al momento de la operacion, y dentro
del marco de operaciones permitidas al momento de concretarlas dentro del marco del TO
de Exterior y Cambios.

En el Memorando de Observaciones se hace referencia a la observacion incluida por el
Resp. De Control interno en su informe del ciclo Prevencion de LAFT (bimestre mayo-
junio 2023); como también las observaciones del informe de la Revisora Externa
Independiente (Periodo de Revision segun Informe 01/01/2022 a 31/12/2022); por lo que
vale aclarar que los clientes observados, en este ultimo informe no continuaron operando
con la entidad mas alla de marzo 2023.

Como Oficial de cumplimiento, Administrador Titular de Gallo Cambios SAS siempre se
ha trabajado en la entidad, con clientes habituales, que brindaron informacion y soportes
que justificaban una operatoria que resultaba regular en el mercado, y cuando no
cumplieron con la documentacion requerida, no se continu6 operando. Siempre se mantuvo
contacto con el Oficial de cumplimiento de la otra entidad y se dio cumplimiento a la
normativa de Prevencion de LAFT. Asimismo, menciono que hemos dado cumplimiento a
todos los requerimientos recibidos, en tiempo y forma, y hemos presentado de acuerdo con
normativa todos los Regimenes Informativos exigibles, confirmando la veracidad de los
datos contenidos en ellos™.

4- Luego de analizar la respuesta precedentemente expuesta, la Gerencia preventora
efectud las siguientes consideraciones (IF de orden 2, pags. 10/11):

-Respecto a la aplicacion la Comunicacion A 7722 -cuya vigencia opera para los ejercicios
que se inician a partir del 1 de julio de 2023-, precisé que la entidad habia continuado
operando en mayor medida con otros operadores de cambio hasta octubre de 2023, es decir
con posterioridad a la entrada en vigencia de dicha norma -del 03.07.23 al 30.10.23- por un





total de USD 238.963.000 (dolares estadounidenses doscientos treinta y ocho millones
novecientos sesenta y tres mil).

- que las normas minimas de Control Interno instauradas desde la vigencia de la
Comunicacion A 4133, modificatorias y complementarias, propenden a proporcionar una
seguridad razonable en cuanto al acatamiento de las leyes y normas a las cuales las
entidades estan sujetas.

- que la operatoria irregular descripta no puede dejar de ser advertida por Gallo Cambios
SAS, maxime considerando que el sefior Damian Capitanio era el administrador titular,
responsable de control interno y oficial de cumplimiento de esa agencia de cambio.

- que el administrador titular de la agencia de cambio no habia proporcionado
documentacién adicional que permitiera avalar sus dichos ni revertir las observaciones
formuladas, por lo cual concluia que la presentacién no brindaba elementos que lograran
conmover los apartamientos normativos observados.

- que atento al tenor dado por el impacto de las debilidades detectadas se generd un
ambiente interno que propicié los incumplimientos normativos.

En efecto, en el entorno advertido, a partir del mes de mayo de 2022 Gallo Cambios S.A.S.
comenzO a participar activamente en el mercado de intermediacion cambiaria,
verificandose un incremento significativo en su operatoria con clientes “casas/agencias de
cambio”.

Conteste con esas consideraciones el area técnica concluyo en su Informe Presumarial que
“... las observaciones expuestas constituyen graves irregularidades y denotan el
incumplimiento del deber de la entidad, a través de sus autoridades responsables, de velar
por el funcionamiento licito de la operatoria de cambios al no adoptar las medidas de
control interno que permitan proporcionar una seguridad razonable en cuanto a la
efectividad en el control de las operaciones, como en el cumplimiento de las leyes y
normas aplicables, apartandose de lo dispuesto en la Comunicacion "A" 4133,
modificatorias y complementarias” (IF de orden 2, pag. 11, segundo parrafo).

Por lo tanto, la instancia acusatoria indicé que de los hechos descriptos y de la documental
referida que le sirve de sustento, Gallo Cambios SAS -ex agencia de cambio-, incumplid
las disposiciones en materia de controles internos para el cumplimiento de las leyes y
normativas aplicables.

11.2.2. Periodo infraccional: En el apartado Il, Cargo 2, inciso b) del informe de cargo se
indica que la infraccion se habria extendido desde el 01/07/23 -fecha de entrada en
vigencia del TO en materia de control interno aplicable conforme Comunicacion A 7722-
hasta el 30/10/23 -fecha en que se efectud la Gltima operacion cuestionada, en el marco de
los incumplimientos analizados en el cargo 1 (IF de orden 10, Anexo Ill1, unto 3.2).

I1.2.3. Encuadramiento normativo: En la pieza acusatoria, ap. Il, Cargo 2, inciso c), se
sefiala que se transgrede la siguiente norma:

- Texto ordenado sobre las Normas Minimas sobre Controles Internos para Casas y
Agencias de Cambio, conforme Comunicacion A 7722. Circular CONAU 1 - 1580. Anexo.
Seccion 1. Aspectos generales. Punto 1.1. Conceptos Bésicos. Subpunto 1.1.1. Control





Interno -complementarias y modificatorias-, vigente al tiempo de los hechos narrados (IF
de orden 10, Anexo llI, punto 2.2).

Asimismo, respecto del encuadramiento de la infraccién en el marco de la Seccion 10 del
Texto Ordenado -actual Seccion 11- “Régimen disciplinario a cargo del Banco Central de
la Republica Argentina (Leyes 21.526 y 25.065) y tramitacion de sumarios cambiarios
(Ley 19.359) o RD, la instancia acusatoria remite al apartado “Encuadramiento de la
infraccion” del IF de orden 2 -pdg. 12-, donde el area preventora puntualiza que el
incumplimiento se encuentra individualizado en el punto 10.9.4 del citado TO: “Fallas o
debilidades de gestion y/o control interno”, catalogado como de gravedad “Alta”.

A su vez, agrega que la preventora calificd provisoriamente el incumplimiento con
puntuacién provisoria “5” atento la gravedad, la magnitud de los montos involucrados, la
cantidad de operaciones y la extension en el tiempo de la infraccién cometida (IF de orden
10, Anexo 111, punto 4).

Il. Que efectuado el relato de los hechos que configuran los cargos imputados, procede
exponer los argumentos defensivos esgrimidos por las personas sumariadas Yy
posteriormente determinar las responsabilidades que les pudieran corresponder.

Es del caso apuntar que es doctrina de la Corte Suprema de Justicia de la Nacion que los
jueces no estan obligados a ponderar uno por uno exhaustivamente todos los argumentos y
pruebas ofrecidos y/o producidos en un proceso, sino aquellos que estime conducentes para
basar sus conclusiones. Pueden ademéas omitir el tratamiento de cuestiones propuestas
como también el analisis de invocaciones que no sean decisivas (conf. CSJN, Fallos:
258:304, 262:222, 265:301, 272:225, 278:271, 291:390, 397:140, 301:970, entre otros).

11.1. El 05/12/24 se presenta Gallo Cambios SAS -ex agencia de cambio- formulando
descargo (IF de orden 28, archivo “Descargo de Gallo Cambio -S1633.pdf”).

11.1.1. De manera preliminar plantea la nulidad de la Resolucion 288/24 de la SEFYC por
ambigledad de la imputacién, ausencia de causa y motivacion; argumenta que la
atribucién de la conducta a la entidad se efectu6 con arbitraria subjetividad y sin
correspondencia a pautas objetivas lo cual no permite ejercer eficazmente su derecho
constitucional de defensa (pags. 4/5).

Sefiala a la normativa dictada por este BCRA como cuna de la deficiencia y destaca, con
referencia al Cargo 1, que el propio BCRA reconoce que el accionar de Gallo Cambios
estuvo ajustado a los parametros objetivos, pero sin embargo, recurrié a la subjetividad
para efectuar la imputacion en virtud del contexto imperante de restriccion cambiaria; a su
vez, afirma que recién el 30/11/24, con el dictado de la Comunicacion A 7091, se
establecio una pauta objetiva para operar divisas entre entidades (pags. 4/5).

Cuestiona a esta autoridad por considerar que exige a los operadores determinar la
razonabilidad de la demanda de divisas y agrega que la pauta mas clara de que las
operaciones cursadas no se encontraban prohibidas es que el BCRA las permitia con su
normativa y con la decision de no intervenir. Por esta razon esgrime que la exigencia que
responsabiliza a Gallo surge de una interpretacion antojadiza de la norma alegando
supuesto exceso en el negocio autorizado (punto IV, pags. 5/6 del descargo).





Plantea la nulidad absoluta del Cargo 1, por anclarse en una ambigua definicion cuya
aplicacion al caso es excesiva, sin que haya una infraccion objetiva y argumenta que, la
resolucion de apertura sumarial adolece de defectos de causa y motivacion exigidos por la
Ley de Procedimientos Administrativos (pags. 6/7 del descargo).

En tal sentido sostiene que la resolucidn carece de causa por no sustentarse en los hechos y
antecedentes que le sirvan como tal y en el derecho aplicable; también carece de
motivacion por no explicitarse los fundamentos que llevan a disponer la apertura sumarial,
debiendo declararse su nulidad de conformidad con los articulos 14, 15y 17 de la LNPA
(v. pag. 7 del descargo).

11.1.2. Subsidiariamente y, con relacion al Cargo 1, afirma que la operatoria investigada
estaba expresamente permitida en la normativa cambiaria y que la entidad cumpli6 con las
disposiciones generales y especificas para la realizacion de operaciones de cambio entre
entidades previstas en el punto 1.2 de las normas de Exterior y Cambios- (v. pag. 9 del
descargo).

Respecto de las disposiciones especificas puntualiza que la normativa especifica en materia
de operaciones de cambio entre operadores era la contemplada en el punto 5.11 de las
normas Exterior y Cambio que establece que “Estas operaciones entre entidades deberan
realizarse a través del SIOPEL. Los movimientos en pesos resultantes de la liquidacion de
operaciones de compraventa de cambio que se realicen entre entidades deberan efectuarse
obligatoriamente a través de cuentas abiertas en el BCRA o0 en entidades financieras
locales”; a su vez, sefiala que en el punto 5.9.2. de la citado texto -que el BCRA ni siquiera
invoca incumplido- permite a las casas de cambio y agencias de cambio adquirir moneda
extranjera sin la conformidad previa del BCRA, con la Unica condicion de que no
incrementen sus tenencias en moneda extranjera respecto del promedio de sus tenencias o
el stock a una fecha determinada

Destaca que Gallo Cambios no tenia forma de saber si los operadores de cambio regulados
con los que operd, excedian sus limites de tenencia de moneda extranjera, por cuanto ello
solo es conocido por este BCRA, que es el Unico que puede sancionar a quienes se excedan
los limites de tenencia y afiade que, a menos de que exista una sancién sobre la casa o
agencia de cambio comunicada al mercado a través de los canales correspondientes, las
entidades cambiarias no tienen forma de saber que las operaciones con otras casas 0
agencias de cambio no se estan celebrando en cumplimiento de las normas en vigor. (pag.
10).

En orden al cumplimiento de las disposiciones generales, particularmente respecto de la
constatacion del caracter genuino de las operaciones a cursar, argumenta que el BCRA se
refiere a la concertada entre partes y no respecto de las operaciones de cambio con clientes
que el operador comprador pudiera haber realizado, por lo que considera irrelevante para
atribuir responsabilidad a Gallo Cambios la afirmacion de haber adquirido divisas a valores
oficiales para luego venderlas a otros operadores que no justificaron el origen de fondos
transados para abastecer a terceras personas y ser destinadas al mercado paralelo, siendo
que no estaba obligada a exigirles ni a indagar respecto de esas operaciones (pags. 12/13
del descargo).





Resalta que el concepto de genuinidad de las operaciones a cursar estaba dado por la
actividad con las casas y agencias de cambio con las que Gallo Cambios oper6 y que el
caracter genuino esta dado por el hecho de que la casa o agencia que le compré moneda
extranjera mantenga su autorizacion para operar en cambios, circunstancia que se verifico
en oportunidad de cada una de las operaciones (pag. 14 del descargo).

Refiere que los elementos que hacen a la genuinidad se cumplen en todas las operaciones
ya que estan reflejados en la documentacion y corresponden a la realidad de lo ocurrido y,
cuestionan la exigencia de verificar aspectos distintos y ajenos a la norma tales como la
verificacion del contexto, realidad econdémica y logica del mercado cambiario, por
considerarlos una tarea propia del BCRA (pags. 14/15).

Puntualiza que, en un contexto normativo permisivo de este tipo de operaciones entre
operadores autorizados a operar en cambios, sostener la irrazonabilidad de las
transacciones atenta contra la razonabilidad de los actos de propio Estado y contra el
principio de legalidad que exige certeza en la norma bajo la que se pretende sancionar
(pag. 18 del descargo).

Se agravia al considerar que se ha tomado como hecho relevante la revocacion posterior de
la autorizacion para operar de algunas de las agencias con las que oper6 Gallo Cambios
pero que, sin embargo, al momento de cursar las operaciones, también estaban autorizadas
a operar por los montos involucrados a la fecha de la operacion (pag. 19 del descargo).

Seguidamente, argumenta que Gallo Cambios cumplié con su deber de verificar en todas
las operaciones la identidad de los operadores; respecto de la magnitud de las operaciones
afirma que no merece reproche alguno por cuanto la compra y venta de divisas no estaba
limitada sino hasta el 31/11/23; a su vez, resalta que el destino de las divisas no era de
incumbencia de Gallo Cambios y escapa a todo control posible y finalmente, respecto del
retiro de los fondos en efectivo por caja, esgrime que las entregas de fondos en délares
billetes a otros operadores es una modalidad que no estaba prohibida en la normativa por lo
que tampoco puede ser reprochada. (pag. 21 del descargo).

A continuacion, resalta que en este sumario no se reprocha la omision del cumplimiento de
requisitos objetivos y comprobables, sino que la controversia se centra en las diferencias de
interpretacion sobre la aptitud de la documentacion recabada por Gallo Cambios para
constatar la genuinidad de las operaciones investigadas (v. pag. 22 del descargo).

Se queja al considerar que la porcién de la norma incumplida es imprecisa por contener
expresiones amplias como “genuinidad” que ante la inexistencia de pautas claras requieren
de una valoracion subjetiva y agrega que, este caso, media una diferencia de criterios entre
la entidad cambiaria y los inspectores del BCRA acerca de la suficiencia 0 no de los
elementos de juicio considerados (pags. 22/23).

Puntualiza que este BCRA no establecio los requisitos necesarios para constatar la
genuinidad de una operacion, dejando el modo de verificacion al criterio subjetivo de quien
lo evalla, ni invocO las razones para determinar por qué Gallo Cambios desatendié la
constatacion de genuinidad de las operaciones (pag. 24).

Que, como consecuencia de ello, plantea la violacion a la Constitucion Nacional, por
entender que la norma bajo la que se pretende subsumir los hechos no retne los requisitos





minimos respetuosos del principio de legalidad y tipicidad; destaca la imposibilidad de
ejercer el derecho de defensa en virtud de la deficiencia de la imputacion (pag. 24 in fine) y
concluye afirmando que Gallo Cambios no realizé una operacion prohibida ni en exceso
del negocio autorizado para esos operadores.

11.1.3. Respecto del cargo 2, critica la aplicacion de la comunicacion A 7722 del 10/03/22
al entender que la norma no entré en vigencia el 1/07/23 sino al inicio del primer ejercicio
posterior a esa fecha que en el caso de Gallo Cambios es del 31/12 de cada afio y, hace
referencia al articulo 11 de su Estatuto -agregado como Anexo 4 al IF de orden 2- el cual
establece que “El ejercicio social cierra el dia 10 de Mayo de cada afio. A esa fecha se
confeccionaran los estados contables conforme a las disposiciones en vigencia y normas
técnicas en la materia”; a su vez, esgrime que la aplicacion de la norma implicaria una
violacion al principio de irretroactividad de la ley o de la norma establecida bajo el titulo
Eficacia Temporal en el articulo 7 del Cédigo Civil y Comercial que prohibe el efecto
retroactivo de las leyes, lo cual determina la prohibicion de aplicar las nuevas normas
cambiarias mas restrictivas (v. pag. 26 del descargo).

Seguidamente, niegan los hechos reprochados bajo este cargo y sefiala que los controles
internos funcionaron correctamente durante todo el periodo infraccional en virtud de las
explicaciones, legajos y boletos de clientes agregados a la nota del 21/07/22 que cita como
Anexo 7 (v. pag. 26 del descargo).

Por otra parte, agrega que el supuesto incumplimiento en materia de controles internos no
constituye una infraccion autonoma o independiente del Cargo 1), razon por la cual, si no
se realizaron operaciones prohibidas o en exceso de la autorizacion otorgada por este
BCRA, tampoco habria fallas en la implementacion de dichos controles (v. pags. 26/27 el
descargo).

11.1.4. Seguidamente, en forma subsidiaria, solicita la absolucién de Gallo Cambios por
aplicacion del principio de presuncion de inocencia y el beneficio de la duda, criterio
aplicado al sumario financiero 1576 en el que se consider6 que no se encontraban
acreditadas las condiciones necesarias para formular una hipétesis sancionatoria.

Esgrime que, aunque las gerencias preventora y la sumarial consideraron inicialmente
viable la tramitacion de estas actuaciones, a la luz de un profundo analisis de los
argumentos y pruebas corresponde concluir, con sustento en los principios enunciados y el
derecho de defensa y tutela judicial que, no puede reprocharsele a Gallo Cambios una
conducta infraccional que le pudiera generar responsabilidad y menos ain, ser merecedora
de sanciones (v. pags. 29/30 del descargo).

11.1.5. A continuacion y, para el caso de que este BCRA responsabilice a Gallo Cambios
de los cargos imputados, solicita el respeto de los limites establecidos en el punto 2.4 del
Régimen Disciplinario aplicable; asi como, la consideracion de la inexistencia de
antecedentes infraccionales, de alguno de los agravantes enumerados en el punto 2.3.2.2.
del citado régimen y la configuracion de factores atenuantes. Asimismo, en ejercicio de las
facultades atribuidas en el punto 2.3.4. del régimen mencionado, solicita la rectificacion y
reduccidn significativa de la calificacion “5” efectuada por la gerencia preventora (v. pag.
31).





11.1.6. En cuanto a la prueba que hace a su derecho, ofrece la (i) documental consistente en
el Estatuto Social de la entidad del que resulta que los ejercicios finalizan el 31 de
diciembre de cada afio (v. IF de orden 27, archivo “Instrumento Constitutivo de Gallo”) e
(if) Instrumental: consistente en oficios al BCRA a efectos de que incorpore a) Los
informes de evolucion del Mercado de Cambio y Balance Cambiarios publicados en la
pagina web correspondiente a todos los meses comprendidos en el periodo infraccional y
b) Copia de la resolucion por la que se autorizé a Gallo Cambios a operar en cambios y los
informes técnicos y juridicos que la hubieran precedido (v. pag. 32).

11.1.7. Finalmente, formula reserva de ampliacion de fundamentos y prueba y efectia la
reserva del caso federal (v. pag. 32).

11.2. El 05/12/24 se presenta Damian Capitanio y formula descargo (IF de orden 31,
archivo “Descargo de Capitanio.pdf”).

I1.2.1. En primer lugar, adhiere en todos sus términos a los planteos, argumentos de
defensa aportados y ofrecidos por Gallo Cambios SA en su descargo de lo que resulta a) la
nulidad de la Resolucion 288/24 de la SEFYC y la inexistencia de las infracciones
imputadas (pag. 2 del descargo).

11.2.2. Seguidamente y de forma subsidiaria esgrime que en caso de que se insistiera en
responsabilizarlo advierte la necesidad de que se respeten los limites establecidos en el
punto 2.4.2 del Regimen Disciplinario y solicita que se tenga en cuenta la inexistencia de
antecedentes infraccionales, de ninguno de los factores agravantes enumerados en el punto
2.3.2.2. del citado régimen y la configuracion de factores atenuantes; solicitando ademas la
rectificacion y reduccion significativa de la calificacion provisoria de “5 determinada por
la gerencia preventora (v. pag. 3 del descargo).

11.2.3. Por ultimo, hace expresa reserva de ampliacion de fundamentos y prueba y efectia
la reserva del caso federal (pags. 3/4 del descargo).

11.3. Acerca de los argumentos defensivos planteados corresponde efectuar las siguientes
consideraciones:

11.3.1. De manera preliminar y por razones de orden logico y juridico corresponde dar
respuesta al tratamiento de la nulidad planteada contra la Resolucion 288/24 de la SEFYC,
ya que admitirse su procedencia resultaria inoficioso el analisis de las restantes cuestiones.

A ese efecto, cabe recordar que en materia de nulidades debe imperar un criterio
restrictivo, pues las nulidades de los actos procesales, ademas de constituir un remedio
extremo, solo proceden cuando se acredita el incumplimiento de las formalidades de
aquellos actos y resulta de aquel un perjuicio real y concreto para la parte que la invoca.

Al respecto la P.T.N. ha considerado que: “Las nulidades de actos administrativos deben
analizarse de modo restrictivo y en principio, prefiriendo la subsistencia y validez del acto
atacado. Ciertamente, si el fundamento en que se apoya la pretension nulificadora es s6lo
formal, se estaria en presencia de la perniciosa ‘nulidad por nulidad misma’”. (Dictamenes
256:134, febrero 2006).





Asimismo, para que el planteo de nulidad prospere, debe haber una concreta acreditacion
de un dafio cierto e irreparable, y en tal sentido la jurisprudencia ha sostenido que: “...es
sabido que quien plantea la nulidad de un acto administrativo debe sefialar tanto los vicios
que éste presenta como el perjuicio sufrido, y con esa finalidad, no es suficiente la mera
invocacion de la vulneracion del derecho de defensa si no se indican, concretamente, las
defensas que se ha visto impedido de oponer, y de qué modo ese vicio habria incidido en el
ejercicio de aquel derecho para que, eventualmente, la autoridad administrativa arribara a
una solucidn distinta de la adoptada...” (doc. Fallos: 320:1611; “Riquelme Medina”, causa
31.485/14, del 16/06/2015; “Bossi Arancibia”, causa 24.656/15, del 29/09/2015;
“Laboratorios Imvi”, causa 43.131/15, del 20/10/2015; “Giménez”, causa 1.354/15, del
17/11/2015; “Coto”, causa 68.816/15, del 25/08/2016; CNACAF, Sala Il “David Lucio
Alberto”, causa 23.005/12, del 04/02/14; *“Securitas Argentina”, causa 16.710/13,
CNACAF, Sala Il - 04/02/2014)".

En tal sentido, también se tiene dicho que: “...el postulado rector en lo que hace al sistema
de nulidades es el de la conservacion del acto. La interpretacion de la existencia de
aquéllas es restrictiva (conf. art. 2 C.P.P.N.) y solo procede la declaracion cuando por la
violacion de las formalidades resulta un perjuicio real, actual y concreto para la parte, y no
cuando aquéllas se vinculan con el Unico interés de la ley o para satisfacer formalidades
desprovistas de aquel efecto perjudicial...” (Juzgado en lo Penal Econémico 3, Secretaria
6, “Incidente de nulidad” en el marco de la causa 1455/2014, caratulada “Arpenta Sociedad
de Bolsa S.A. y otros s/ inf. Ley 22.415”, sentencia del 08/04/16).

Dado que la declaracién de nulidad implica una sancion por la cual se declara la invalidez
de un acto y, en consecuencia, se lo priva de sus efectos en atencion a que aquél fue
realizado de un modo contrario al previsto por la ley, es que las nulidades deben siempre
ser meritadas con caracter restrictivo y debe limitarse aquel remedio a los actos procesales
en los cuales la tolerancia del defecto formal resulta incompatible con la debida proteccion
de los derechos de quien la invoca.

11.3.2. Dicho esto, y respondiendo al planteo de nulidad por vicios en la causa y
motivacién _-v. Considerando 11.3.1-, invocados por la defensa, corresponde su rechazo por
cuanto la Resolucion 288/24 de la SEFYC se sustenta adecuadamente en los antecedentes
de hecho y de derecho, los que fueron debidamente explicitados en IF-2024-00199170-
GDEBCRA-GACF#BCRA -orden 11-, que forma parte integrante de la misma.

En tal sentido, se advierte que la resolucion atacada se encuentra debidamente causada toda
vez que, se fundo en los hechos acaecidos durante el periodo que va entre el 06/05/22 y el
30/10/23, los cuales fueron analizados y considerados, concluyendose que la actividad
desarrollada por Gallo Cambios SAS, en apariencia regular, no estaba permitida para el
tipo de entidad por implicar un abuso o exceso de la autorizacion otorgada para actuar
como operador de cambio, accionar con el que vulner6 las disposiciones reglamentarias
dictadas en el marco de la Ley 18.924.

En efecto, en el acto atacado se precisaron los hechos y el derecho que motivaron su
dictado a fin de que se efectle una investigacion administrativa con el objeto de confirmar
o0 descartar la comision de una infraccion al régimen financiero.





Ahora bien, contrariamente a lo expuesto por la defensa, el hecho de que al momento de
los acontecimientos investigados Gallo Cambios SAS estuviera habilitada a cursar
operaciones con otros operadores de cambio y que no se encontrara vigente la
Comunicacion A 7901 del 30/11/23, que establecio limites a la venta de moneda extranjera
entre operadores de cambio, no la eximia de verificar el cumplimiento de las normas que
rigen la materia, la cual le exigia constatar la genuinidad de la operatoria

En ese sentido, se recuerda que, de acuerdo con lo dispuesto en los puntos 1.2., 1.3.y 1.5.
del TO de las Normas sobre Operadores de Cambio-, en el acto acusatoria cuya
declaracion de invalidez se pretende, se hizo mencidn expresa de las Unicas actividades
permitidas a la casa de cambio sumariada como asi también de que ello esta condicionado
a la debida observancia del “...TO sobre Exterior y Cambios que resulten de aplicacion...”,
marco dispositivo que contiene parametros objetivos que, en su conjunto, determinaban un
contexto restrictivo de insoslayable consideracion a la hora de concluir respecto el caracter
genuino de las operaciones y su correcto encuadramiento en el concepto declarado, tal
como lo exige el punto 1.2. del TO de Exterior y Cambios.

En efecto, y tal como se expuso en el acto acusatorio, verificar el cardcter genuino de las
operaciones para dar acceso al MULC no se limita a controles meramente formales, sino
qgue incluye la ponderaciéon de la razonabilidad de la operatoria, tarea que
imprescindiblemente requiere de la consideracién de la realidad del mercado cambiario.
Va de suyo que los sumariados, profesionales de la actividad cambiaria, no podian
desconocer esa realidad, la que se caracterizaba por importantes limitaciones y
condicionamientos para los egresos por el mercado de cambio, tales como topes mensuales
y conformidad previa del BCRA, como tampoco desconocian que era su obligacion
determinar la razonabilidad de la repentina demanda de grandes cantidades de ddlares en
efectivo por parte de otros operadores -inmersos en la misma realidad-, sin olvidar el resto
de la modalidad con que se implement la operatoria.

En este contexto, la significatividad de los montos involucrados en la operatoria -compras
por UDS 474.219.455 y ventas por UDS 474.669.960-, la calidad especial de todas las
partes intervinientes -autorizados a operar en cambio- y las particulares de la operatoria -
que incluye la actuacién de Gallo Cambios como intermediadora cambiaria entre los demas
operadores participantes y la perdida de la trazabilidad de los dolares vendidos por ésta
dada su entrega en efectivo a las contrapartes compradoras-, resultan indicios que
razonablemente llevan a suponer la implementacion de un mecanismo que, bajo la
apariencia de una operatoria regulares, tenia por finalidad adquirir divisas a valores
oficiales para luego ser destinadas a abastecer al mercado paralelo.

De acuerdo con ello, advirtiéndose que se encuentran explicitadas las razones que llevaron
al dictado del acto administrativo y las circunstancias de hecho y de derecho, conforme
surge de los considerandos del resolutorio, no es posible afirmar que el acto de instruccion
de este sumario tuviese el defecto de validez que le atribuyo la defensa, por lo que se
encuentra debidamente motivado de conformidad con lo establecido en el articulo 7 inciso
e) de la Ley 19.549, correspondiendo el rechazo del planteo de nulidad por improcedente.





Ahora bien, en orden al impedimento del ejercicio del derecho de defensa por falta de
claridad en la imputacion de las conductas atribuidas, ha de sefialarse que la sumariada no
expone en forma concreta cudles son las defensas que se vio impedida de ejercer.

Al respecto, la jurisprudencia tiene dicho que: “...resulta ineficaz la sola invocacién del
menoscabo al derecho de defensa en juicio, sin determinar las especificas alegaciones que
el recurrente se habria visto privado de plantear con motivo de las falencias que atribuye al
tramite, ni cual podria ser la incidencia que aquellas pudieron haber tenido en la decision
de caso...” (Cooperativa de Crédito Pyramis Ltda. y otros ¢/ BCRA — Resol. 35/20 —
Expte. 109.904/16 — Sum. Fin. 1151, Camara Nacional de Apelaciones en lo Contenciosos
Administrativo Federal, Sala | — 07/05/24).

Téngase presente que de la compulsa del expediente surge que en la Resolucidn 288/24 de
la SEFYC se individualizaron y describieron una serie de operaciones constitutivas de la
operatoria prohibida reprochada que la defensa en su descargo ha podido identificar y
comprender dado que ha efectuado un detalle pormenorizado de las criticas y defectos -que
a su criterio- contiene la imputacion, lo que evidencia la improcedencia del planteo.

A su vez, cabe recordar que las disposiciones legales en juego expresamente establecen el
derecho de los sumariados de recurrir las decisiones adoptadas por este Ente Rector como
consecuencia de la sustanciacion de sumarios como este, pudiendo acceder a la instancia
judicial, en los supuestos previstos por la ley, mediante el recurso directo previsto en el
articulo 42 de la Ley 21.526.

Al respecto la jurisprudencia ha sefialado que: “...la garantia a un “debido proceso” se
halla resguardada siempre que pueda recurrirse ante un 6rgano judicial que efectle un
control suficiente de lo actuado en la instancia administrativa (Fallos: 319:3033; 327:1249)
...” (CNACAF, Sala 1V, Causa N° 6370/2016 “Cambio Internacional SA y otro ¢/ Banco
Central de la Republica Argentina s/ Entidades Financieras- Ley 21.526”, fallo del 17 de
agosto de 2017).

Asimismo, la doctrina especializada, vgr. Eduardo A. Barreira Delfino, (“Ley de
Entidades Financieras” ABA 1993), ha sefialado que: "...previo sumario que se instruird
con audiencia de los imputados...” La ley "...persigue posibilitar a quien resulta imputado,
el pleno ejercicio de su derecho de defensa dentro del denominado “debido proceso
adjetivo “que consiste y resguarda el derecho a: ser oido y formular descargos, ofrecer y
producir pruebas, obtener una decision fundada”.

De manera que, como queda demostrado, el derecho de defensa consagrado en nuestra
Constitucion Nacional fue debidamente garantizado durante la tramitacion de este sumario
y se satisficieron los requisitos procesales del articulo 41 de la Ley 21.526,
correspondiendo, en consecuencia, desestimar el planteo.

A mayor abundamiento sobre la cuestion, y en linea con lo expresado anteriormente, se
sefiala también que se dijo que: “...quien plantea la nulidad de un acto administrativo debe
individualizar tanto los vicios que éste presenta como el perjuicio sufrido y, con esa
finalidad, no es suficiente la mera invocacion de la vulneracion del derecho de defensa si
no se indican, concretamente, las defensas que se ha visto impedido de oponer, y de qué
modo ese vicio habria incidido en el ejercicio de aquel derecho para que, eventualmente, la
autoridad administrativa arribara a una solucion distinta de la adoptada (...). Ademas, por





aplicacion de la regla segun la cual no hay nulidad sin perjuicio -no pudiendo entonces
procurarse la declaracion de nulidad por la nulidad misma-, su procedencia exige la
acreditacion de un dafio serio e irreparable que no pueda ser subsanado sino por medio de
esa declaracion...” (Banco Supervielle S.A. ¢/ BCRA - Resol. 157/21 - Expte. 388/76/19 -
Sum. Fin. 1560, Camara Nacional de Apelaciones en lo Contencioso Administrativo
Federal, Sala Il - 03/03/23).

Por otra parte, en torno a la inconstitucionalidad planteada por los sumariados ante la
supuesta ambigliedad normativa que, a su entender, es interpretada antojadizamente por
este BCRA para formular el reproche, si bien no corresponde a esta Instancia resolver al
respecto, se advierte que el argumento defensivo parte de la consideracion aislada de un
fragmento del punto 1.2. del TO de Exterior y Cambio, obviando por completo el sistema
normativo del que forma parte y el escenario factico en el que debe interpretarse, tal como
se hizo en parrafos anteriores.

La consideracion de preceptos en forma aislada puede derivar en conclusiones erradas en
detrimento de la misma disposicion por lo que se impone su andlisis sistémico y
contextualizado, mas aln en materias tan técnicas y complejas como son las cambiarias y
financieras cuyo andamiaje juridico requiere de un entramado dispositivo que debe ser
analizado con coherencia y considerando la dinamica propia de la realidad que procura
regular.

En ese sentido el fuero judicial competente ha expresado que “... ante todo, debe tenerse
presente que, como ha reiterado nuestro Maximo Tribunal, entre los criterios de
interpretacion posibles, no debe prescindirse del que se detiene en verificar la
razonabilidad y, en especial, la coherencia de la norma con el sistema en el que esta
engarzada (conf. doc. De Fallos, 302:1284; 322:1699; 324:2107; 326:417; 328:53 y sus
citas, entre muchos otros). En idéntico sentido se pronuncié esta Sala, al entender que un
razonable pardmetro interpretativo debe descartar una vision aislada, inconexa o bien
parcializada de la norma cuyos alcances se analizan, debiendo sopesarse el modo en que
ésta se incardina en un sistema normativo en el cual se halla engarzada, y con el cual
guarda coherencia y mantiene la debida complementacion y armonizacion, como parte de
una estructura sistemética que debe ser considerada en tu totalidad [...].

Este ultimo temperamento es el que debe cobrar especial relevancia en autos y al que cabe
estar; ello asi, a poco que se repare en que el BCRA, como autoridad de aplicacidn no solo
desde el punto de vista del control de cumplimiento sino también del dictado de los
reglamentos aplicables [...] regula una actividad que se caracteriza por un alto grado de
sujecion en relacion con -incluso- las conductas permitidas, lo cual conlleva a descartar
una interpretacién y/o vision aislada de la normativa que comporta el objeto de reproche,
no solo por las caracteristicas mismas a las que se hizo referencia sino también por cuanto
menos aun corresponde, a partir de ello, estimar como permitido lo que la norma no dice

[..]

Las consideraciones antedichas, en cuanto imponen concluir que no procede efectuar una
vision aislada de la normativa objeto de reproche sino de manera integral, con especial
relevancia en su contexto y en el alto grado de sujecion juridica que caracteriza al vinculo
habido entre las casas de cambio en relacion con la autoridad de aplicacion, conllevan a
descartar, también, aquellos planteos formulados -tanto a fin de atacar la resolucion que





dispuso la instruccion del sumario como aquella que impuso las multas en revision- en
torno a que hubiera mediado un supuesto de “tipo penal en blanco”. (CNACAF, Sala I,
“Cambios Roca S.A. y otros ¢/BCRA -Ex 388/53/21 -SUM FIN 1586 - Resol. 250/2022-
s/entidades financieras — ley 21.526”, del 16/08/24).

Sobre el particular, se tiene dicho que “...las relaciones juridicas entre el Banco Central de
la Republica Argentina y los sujetos sometidos a su fiscalizacion se desenvuelven dentro
del marco del derecho administrativo y esa situacion particular es bien diversa del vinculo
que liga a todos los habitantes del territorio nacional con el Estado (conf. dictamen del
Procurador General de la Nacion, al que el Alto Tribunal se remitié en Fallos: 303:1.776).
Por esa razon, el devenir de la relacion de especial sujecion que asi se conforma, impone
una prudente modulacion a la hora de analizar el cuestionamiento de la validez
constitucional de las normas que rigen los vinculos con la autoridad de aplicacion, sobre la
base de la invocacion de las limitaciones al pleno ejercicio de los derechos impuestos por
las normas que conforman el bloque de legalidad que rige la actividad financiera...” (Alau
Tecnologia SAU y otros ¢/ BCRA - Resol. 304/22 - Expte. 388/077/21 - Sum. Fin. 1592,
Camara Nacional de Apelaciones en lo Contencioso Administrativo Federal, Sala Il -
11/07/2024).

En consecuencia, conforme se anticipara, cabe rechazar el planteo de nulidad
articulado.

11.3.3. Seguidamente, sentada la validez del acto acusatorio, cabe analizar a los argumentos
vinculados al cargo 1 que fueron sucintamente expuestos en el Considerando 11.1.2.

Al respecto, como punto de partida ha de sefialarse que los puntos 1.2. y 1.3. del TO de las
Normas sobre Operadores de Cambio, describen las actividades permitidas en el Mercado
Libre de Cambios para agencias y casas de cambio; a su vez, el punto 1.1.5. del citado texto
establece que “Otras disposiciones. Las personas juridicas autorizadas a operar en cambios
deberan observar las normas sobre "Exterior y cambios™ que resulten de aplicacion,
incluyendo dar cumplimiento a los requisitos de identificacion de sus clientes y registro de
las operaciones ante el BCRA segun el régimen informativo correspondiente”.

Por otra parte, el punto 1.2. del Texto Ordenado de las normas sobre “Exterior y Cambios”
dispone que: “Las entidades podran dar acceso al mercado de cambios a las personas
humanas o juridicas y los patrimonios y otras universalidades, en adelante “clientes”,
cuando verifiqguen el cumplimiento de las disposiciones generales y, en caso de
corresponder, aquellas especificas concepto pertinente en el presente texto ordenado. En
todos los casos, la entidad deberd contar con los elementos que le permitan constatar el
caracter genuino de la operacion a cursar y su correcto encuadramiento en el concepto
declarado”.

Del marco juridico mencionado, la primera conclusion que se impone es que las
operaciones que pueden efectuar las agencias de cambio en el marco de la autorizacion
conferida por este Banco Central de la Replblica Argentina encuentran ciertos limites
normativos para ser consideradas como permitidas.





En tal sentido, y mas alla de la consideracion integral que corresponde realizar de la
normativa reglamentaria que regula la actividad cambiaria a efectos de su correcta
interpretacion y aplicacion practica -considerando particularmente la premisa contenida en
el primer parrafo del punto 1.5. del TO de las Normas sobre Operadores de Cambio, no
puede admitirse como valida la manifestacion de que la entidad cumplié con las
disposiciones generales y especificas alegada conforme lo establecido en los puntos 5.11. y
5.9.2. contenidos en la Seccidn 5 “Pautas Operativas” del TO de las Normas sobre Exterior
y Cambios, relativos respectivamente a “Operaciones de cambio entre entidades” y a la
“Posicion general de cambios y tenencias en moneda extranjera de las entidades”, cuando,
efectivamente, ello no resulta aplicable a la operatoria considerada al formular la
imputacion.

En efecto, surge claro de la metodologia implementada para llevar a cabo la operatoria
cuestionada, descripta en la formulacion del cargo, que los ddlares adquiridos por Gallo
Cambios no tenian como destino incrementar sus tenencias en esa moneda sino el de
revenderlos a otros operadores, de alli que quepa concluir que operd con esos compradores
como con cualquier otro cliente, y por ende, respecto de estos ultimos debid reunir los
elementos para constatar el caracter genuino de las operaciones con el alcance ya referido.

En ese orden vale también aclarar que en ningin momento se indic6 como una exigencia
gue Gallo Cambios monitoreara o controlara que los operadores de cambio implicados en
la operatoria en analisis, a los que vendio los dolares que habia adquirido en BST, no
excedieran sus respectivos limites de tenencia de moneda extranjera. En consecuencia,
todo lo argumentado en ese sentido carece de total importancia para desvirtuar el reproche
formulado.

Vale recordar que toda la operatoria reprochada, involucr6 operaciones de compra y venta
de dolares estadounidenses con entidades financieras y cambiarias por montos de gran
magnitud (compras por USD474.219.755 y ventas por USD474.669.960) que fueron
destinadas al abastecimiento de otros operadores de cambio -quienes compraron y no a
ventas de clientes propios de la entidad y que, el 92,71% de los ddlares, fueron entregados
por la entidad sumariada, en billetes, a los operadores haciendo perder la trazabilidad
bancaria de dicha moneda.

A su vez, esos operadores que compraron moneda extranjera recibieron transferencias en
pesos ($) en sus cuentas bancarias de personas juridicas y humanas sin haber registrado las
operaciones de cambio a su nombre, circunstancia que a la postre derivé en la revocacion
de sus autorizaciones para funcionar o la baja del Registro de operadores de cambio (v. IF
de orden 2, pag. 4).

Por su parte, los argumentos defensivos esgrimidos con la finalidad de demostrar que no se
transgredio el requisito de constatar el caracter genuino de las operaciones cursadas no
hacen mas que poner en evidencia que Gallo Cambios SAS no fue diligente en ese sentido,
de alli que no resulte atendibles para rebatir la imputacién. NoOtese que, tal como se
admite, la ex agencia de cambio entendi6 suficiente constatar respecto de las contrapartes
compradoras de dolares la vigencia de “...1a patente que les habia otorgado el BCRA, asi
como la de la inscripcién en la UIF...”, entendiendo que la genuinidad de las operaciones a
cursar estaba dada por la actividad de las casa y agencia de cambio con las que opero -v
pag. 13/14-.





Contrariamente a los argumentos defensivos planteados, el hecho de que las casas y
agencias de cambio estén reguladas y sujetas a la supervisién de este Banco Central, no
eximia a Gallo Cambios SAS del deber de recabar toda la informacion y documentacion
necesarias a los efectos de evaluar la legalidad y razonabilidad de las transacciones a cursar
con otros operadores, circunstancia que como ya se adelantd, no se verific. Ello por la
sencilla razén de que las disposiciones aplicables no preveian un tratamiento diferencial
respecto de este tipo de clientes.

En consecuencia, también para cursar operaciones con casas y agencias de cambio debid
indefectiblemente, conforme lo exige el punto 1.5. de las normas de Operadores de
Cambio, observar el ... TO sobre Exterior y Cambios...” reuniendo los elementos que le
permitiera constatar el caracter genuino de las compras. Conforme se expusiera
precedentemente para concluir respecto de la genuinidad debi6 evaluar la razonabilidad de
las transacciones de moneda extranjera, tarea que requiere necesariamente considerar el
contexto, la realidad econdmica y la l6gica del mercado, circunstancia ésta que no sucedio.

Esas exigencias no son productos de interpretaciones antojadizas o subjetivas de los
funcionarios de esta Institucion -como se aduce en el descargo refiriendo a una supuesta
imprecision de la normativa-, sino que derivan l6gicamente del correcto entendimiento del
marco normativo aplicable pues, determinando aquel un particular contexto restrictivo de
publico conocimiento -caracterizado no solo por importantes limitacion para acceder al
MULC sino por la existencia de un activo mercado paralelo-, la efectiva constatacion de la
genuinidad de las operaciones requiere de su consideracion en la realidad factica en las que
tienen lugar.

Ante esa realidad, el razonamiento de que una operacion cambiaria es genuina porque la
contraparte es otro operador con patente vigente para operar en cambio e inscripto en la
UIF no se condice con el grado de prevision, cuidado, prudencia, diligencia y
conocimiento del delicado ambito de la actividad cambiara y de la que los sumariados son
profesionales.

Vale sefialar que el mero hecho de que las disposiciones en juego exijan constatar la
genuinidad de las operaciones de cambio lleva implicita la hipotesis de que aquellas no lo
sean. Es asi como el andlisis requerido en ese sentido debe partir de la suposicion de esa
posible circunstancia, lo que lleva a desestimar lo alegado al respecto pues, mas alla de las
circunstancias concretas que se exponen al describir el cargo en cuanto a lo actuado por las
contrapartes compradoras, si existia razones para que ésta imaginara esa eventual
circunstancia. Ademas, es dable destacar que, si bien los sumariados se quejan de que no se
reprocha el incumplimiento de requisitos objetivos y comprobables, pretendiendo con ello
circunscribir su obligacion a un control estrictamente formal, lo cierto es que ese control, si
es que se efectud, fue deficiente.

En efecto, a modo de ejemplo, luego de analizar la documentacion requerida a Gallo
Cambios SAS consistente en legajos de 5 de los operadores de cambio que actuaron en las
operaciones como contraparte y que revisten el caracter de sujetos obligados ante la UIF, el
area preventora concluyé que, no se evidencié un conocimiento de los clientes, ni cuenta
con la informacion suficiente sobre el proposito y trazabilidad de las operaciones
realizadas con los mismos, tal como preve el articulo 32 de la Resolucion UIF 14/23
“Cuentas de clientes que sean sujetos obligados”, y destacé que, dada la magnitud de los





montos involucrados y las particularidades de dicha operatoria, debié aplicar a los mismos
una debida diligencia reforzada -v. NO-2023-00164167-GDEBCRA-GSENF#BCRA,
embebida como Anexo 08.pdf al IF de orden 3-.

Del referido Anexo 8 -pag. 3- surgen los nombres de los operadores referidos en el parrafo
gue antecede y los montos de las operaciones efectuadas entre 01/04/23 y el 25/07/23 con
Gallos Cambios SAS, a saber: Ventas: (i) Dibehi SAS (2023/abril): USD750.000
($163.800.000); (ii) Dique 4 SRL, (2023/abril a Junio) USD33.105.300 ($7.802.873.535);
(iii) Andie SRL (2023/Abril a Junio) USD105.491.000 ($26.637.376.484); (iv) Alvear
Cambio SA (2023/Junio a Julio) USD91.445.000 ($24.855.756.000) y (v) Centenera
Agencia de Cambio y Turismo SRL (2023/Junio y Julio) USDA46.555.000
($12.649.199.452).

Vale destacar que a estos cinco operadores se les revoco la autorizacion para funcionar por
aplicacion del punto 2.6 del TO de las Normas sobre Operadores de Cambio.

A riesgo de abundar sobre la cuestion, y a modo de ejemplificarla, cabe detenerse en el
cliente Alvear Cambio SA, sobre el cual el auditor independiente se abstuvo de emitir
opinidn sobre sus estados financieros al 31/12/22 y su situacion patrimonial al indicar que:
“No he podido obtener elementos de juicios validos y suficientes para expresar una
opinidn, ni evidencia suficiente y competente sobre los estados financieros en su conjunto
y de la situacion patrimonial de ALVEAR CAMBIO S.A., al 31 de Diciembre de 2022, asi
como sus resultados, la evolucion de su patrimonio neto y el flujo de su efectivo
correspondientes al ejercicio econdmico terminado en esa fecha y de conformidad de con
las normas establecidas por el Banco Central de la Republica Argentina y las normas
Contables Profesionales Argentinas” -v. pag. 21 del Anexo 7, embebido al IF de orden 3-.

Por otra parte, yerra la defensa respecto del alcance acotado que pretende otorgarle al
concepto de genuinidad que la norma exige -v. pag. 14 del descargo-, pues sin entrar a
evaluar conceptos e irregularidades que pueden ser perseguidas y comprobadas en materia
cambiaria y financiera, el analisis de razonabilidad de la operatoria no se circunscribe solo
al soporte documental formal (boletos de cambio, informacion en el RIOC, montos por los
que se celebraron las operaciones, extractos de cuentas bancarias), sino también al
suministro de informacion y documental que sustente las caracteristicas y origen del
fondeo del cliente y de su operatoria, ya que lo que en realidad debe ser genuino y
razonable es la relacion subyacente que la sustenta. No obstante, de las circunstancias
precedentemente expuestas y del contexto de restriccion en el mercado de divisas en que se
desarrollo la operatoria considerada en su conjunto, no es posible afirmar que el accionar
de la sumariada fue razonable.

Mas alla de lo alegado en el legitimo ejercicio del derecho de defensa resulta inverosimil
que los sumariados ignoren que la constatacion de la genuinidad de las operaciones que
exige la normativa requiere de la correcta ponderacién de los elementos objetivos, tarea en
la no puede prescindirse del contexto, realidad econdmica y la légica del mercado en la que
las operaciones tenian lugar.

Teéngase presente como evidencia de lo expuesto que la Revisora Externa independiente,
en el informe del 30/08/23 y en referencia a los legajos de algunos clientes considerados
sujetos obligados sefialo la falta de documentacion de respaldo que permita justificar los





montos operados mencionando los casos de Abloma Cambios SAS, Opercer SAS, Gis
Cambios SA, Mercados Inteligentes SAS” y, a su vez, sugiri6 como medida a adoptar que,
para los clientes de riesgo alto el Sujeto Obligado debera obtener, ademas de lo establecido
en los articulos 21 a 25 y 29 de la Res UIF 14/2023, la documentacion respaldatoria que
acredite la justificacion del origen de los ingresos, fondos y patrimonio, que le permitan
conocer, entender, administrar y mitigar adecuadamente el riesgo de este tipo de clientes,
como asi también solicitar informacion adicional sobre el propédsito que se le pretende dar
a la relacion comercial y sobre las razones de las operaciones intentadas o realizadas’ ” (IF
de orden 4, Anexo 17, pag. 2, quinto/sexto parrafo, IF de orden 10, Anexo IV, péag. 9,
punto c.1).

Por ello no es posible admitir las criticas de la defensa por cuanto de lo que se trata de
evitar es que los operadores de cambio, so pretexto de contar con la habilitacion para
operar con otros operadores y bajo un aparente viso de legalidad, se valgan de esa
autorizacion para acceder al Mercado Unico y Libre de Cambios y obtengan la moneda
extranjera para fines que excedan ampliamente el negocio para el cual fueron autorizados a
operar.

En tal sentido no debe obviarse que el requisito de autorizacion previa de este BCRA para
operar esta directamente relacionado con el control de la actividad financiera y cambiaria,
y dada su relevancia esta autoridad procura evitar que con un accionar abusivo 0 un
aprovechamiento de esa autorizacion se desvirtue el fin publico que tiene la actividad.

Por ello, independientemente de la supervision y fiscalizacion que ejerce este Ente Rector,
la autorizacion otorgada por esta autoridad conlleva la aceptacion y el sometimiento a un
régimen juridico que establece un marco de actuacion particularmente limitado y
controlado, y el deber que se impone a las casas y agencias de cambio de verificar y
justificar sus transacciones como contrapartida de la autorizacion, debe comprenderse en el
sentido de evitar que se promuevan y posibiliten la canalizacion de fondos de las mas
variadas actividades -licitas e ilicitas- de manera paralela al mercado regular y al &mbito en
que la ex agencia de cambio se encontraba autorizada a operar, lo que supone un abuso y
una grave incompatibilidad con la habilitacion otorgada.

En definitiva, el accionar de Gallo Cambios SAS por su naturaleza, caracteristicas y
magnitud, comprometio su integridad y la del sistema, por lo que debio haber verificado y
justificado la naturaleza de las transferencias, el origen, el caracter genuino de las
operaciones involucradas y recabar informacion sobre el proposito y razonabilidad de estas
teniendo en cuenta el marco de la realidad econdmica de restriccion cambiaria y la logica
del mercado en donde opero.

Por otra parte, la postura de esta autoridad al sostener la irrazonabilidad de las
transacciones en modo alguno afecta la razonabilidad de los actos propios del estado v el
principio de legalidad, tal como pretende instalar la defensa -v. pag. 18 del descargo- pues
como queda demostrado, no se ha podido constatar la genuinidad y razonabilidad de las
transacciones efectuadas entre los operadores de cambio, que permitan tener por cumplida
la exigencia necesaria para considerar a toda la operatoria analizada como permitida.

Tampoco resulta acertado el argumento de que este Banco Central tom6 como una cuestion
relevante el hecho de la revocacion posterior de la autorizacion para operar a las entidades





que operaron con Gallo Cambios, debiendo sefialarse que tal circunstancia constituy6 un
elemento mas para demostrar que la entidad actud, en el mejor de los casos, con
negligencia, por cuanto no recabd de esos operadores la informacion necesaria que asegure
el debido cumplimiento de las politicas “conozca a su cliente” previo a operar por montos
significativos. En definitiva, se trata de un elemento mas -y por cierto elocuente- de que la
operatoria que se estaba llevando a cabo resultaba irrazonable en el entorno de la realidad
economica y el contexto general imperante, sin que ello implique responsabilizar a los
sumariados por actos de terceros.

Ahora bien, respecto de la imprecision normativa alegada por la defensa -v. pags. 22/24 del
descargo-, a mayor abundamiento de lo ya dicho, ha de sefialarse que el planteo intentado
no puede prosperar, por cuanto en este tipo de actividades con un régimen tan particular se
espera un alto grado de profesionalismo y diligencia de quienes actuan en él.

De alli es que atento la gravedad que revisten estas infracciones y las consecuencias
negativas para la actividad financiera y cambiaria y el sistema en general, particularmente
en un contexto de restriccién cambiaria y limitacion de acceso a la divisa, es que debe
primar un criterio amplio respecto de la determinacién de las conductas que configuran una
operatoria prohibida por parte de los actores que intervienen en el sistema, ya que este
accionar puede presentarse a través de diversas modalidades y bajo un paraguas de
legalidad que impidan advertir su verdadera naturaleza antinormativa.

Esa asi que resulta inadmisible la invocacion de imprecision, desconocimiento o vaguedad
de la normativa vulnerada ya que atento a la indole de la actividad desarrollada y la
magnitud de los montos con los que operan, las personas que participan en la actividad
cambiaria se presumen dotados de experiencia e idoneidad para ejercerla y asumir las
consecuencias en caso de incumplimiento de las reglas que la rigen. Es por lo que, en esta
materia la valoracion que debe realizarse de las conductas es mas rigurosa que en otras, en
virtud del resguardo de la buena fe del publico usuario y del correcto funcionamiento del
sistema financiero y cambiario.

Por otra parte, cabe recordar que los sujetos que realizan actividades cambiarias y/o
financieras, caracterizadas por algo grado de regulacion, adhirieron voluntariamente al
poder de policia de este Ente Rector al solicitar la autorizacion para funcionar, de manera
que su responsabilidad deviene del incumplimiento del deber de diligencia propio de la
actividad que ejercen.

En ese sentido se ha expresado la jurisprudencia al sefialar que: “...Las personas y
entidades comprendidas en el régimen de la Ley de Entidades Financieras no pueden
desconocer que se hallan sujetas al poder de policia financiero y bancario del Banco
Central de la Republica y que deben cumplir o, en su caso, fiscalizar o controlar que se
cumplan las resoluciones, disposiciones e instrucciones de esa entidad...” Cambios Roca
SA y otros ¢/ BCRA - Resol. 250/22 — Expte. 388/053/921 — Sum. Fin. 1586, Cadmara
Nacional de Apelaciones en lo Contencioso Administrativo Federal, Sala 11 — 16/08/24).

En linea con lo anterior, es que corresponde desestimar la alegada violacién al principio de
legalidad postulado por la defensa -v. Considerando 11.1.2 in fine-, por cuanto las
conductas infraccionales perseguidas en materia financiera/cambiaria, que acarrean la
imposicion de una sancion disciplinaria, pueden ser descriptas de un modo genérico ante la





imposibilidad de prever cada una de la hipdtesis en las que puede manifestarse el accionar
de los sujetos involucrados en la actividad.

En este sentido se ha pronunciado la Cdmara Nacional de Apelaciones en lo Contencioso
Administrativo Federal, al indicar que: “...lo que pretenden atacar los actores es la falta de
tipicidad de la conducta sancionada. Sobre este aspecto, corresponde sefialar que, si bien en
materia de sanciones administrativas resulta de aplicacion, por principio, la tipicidad
propia del derecho penal, lo cierto es que en materia infraccional se admite una
indeterminacion mayor que en aquella” (Transcambio SA y otros ¢/BCRA - Resol. 101/21
— Expte. 100.312/16 — Sum. Fin. 1521, Camara Nacional de Apelaciones en lo Contencioso
Administrativo Federal, Sala V, 09/06/22).

Lo mencionado no implica desconocer la plena vigencia del principio de legalidad en el
campo de las sanciones administrativas, siendo que por via reglamentaria surge la
descripcion, con suficiente precision, de la conducta punible y de las sanciones
correspondientes. En efecto, conforme se desprende del punto 10.2.1. del Régimen
Disciplinario aplicable la conducta bajo reproche consiste en: “Realizacion de operaciones
no permitidas para cada clase de entidad y que exceden la autorizacién otorgada por el
BCRA, no contempladas en otros puntos”.

Al respecto la jurisprudencia tiene dicho que: “Que si bien es jurisprudencia pacifica el
hecho de que son aplicables a la materia sancionatoria administrativa principios cardinales
del derecho penal, como es el de tipicidad; también es ampliamente conocida la
jurisprudencia y la doctrina en cuanto a que la tipicidad propia del ilicito administrativo no
requiere la estrictez propia del derecho penal, admitiendose regulaciones mas laxas dentro
de las cuales la autoridad administrativa puede aplicar la sancién correspondiente, razén
por la cual cabe estar en principio por la entidad reguladora del sistema financiero”
(Arpenta Servicios SA y otros ¢c/BCRA s/Entidades Financieras — Ley 21526 — Art. 42,
Camara Nacional de Apelaciones en lo Contencioso Administrativo Federal, Sala V,
14/05/24).

A su vez, resulta pertinente destacar que respecto de las normas que integran o
complementan los tipos infraccionales del articulo 41 de la Ley 21.526 la jurisprudencia ha
sefialado que *...pueden interpretarse de conformidad con los criterios de derecho
financiero el cual pertenecen, sin que ello signifique el menoscabo del debido respeto del
principio de legalidad (CNACAF, Sala I, Causa 48.741/15, pronunciamiento del 14/07/16
y Causa 8.989/15, fallo del 21/02/19).

Que, de las consideraciones precedentemente expuestas, se concluye que se ha garantizado
durante este tramite la plena vigencia de los principios de tipicidad y legalidad, por lo que
corresponde desestimar el planteo intentado atento a que el accionar investigado bajo el
Cargo 1 encuentra adecuado sustento en las normas sefialadas por la Gerencia de Asuntos
Contenciosos en el Informe de cargos (IF-2024-00199170-GDEBCRA-GACF#BCRA -
orden 11), que forma parte integrante del acto administrativo por el que se resolvid instruir
sumario.

Conteste con el anélisis desarrollado a lo largo de este Considerando cabe concluir que la
interpretacion de los hechos realizada por esta Institucion, a la luz de los requerimientos





reglamentarios, no logra ser desvirtuada por las defensas intentadas por lo que cabe tener
por comprobada la infraccion imputada en el Cargo 1.

11.3.4. En cuanto a los argumentos defensivos vertidos respecto del cargo 2, sin perjuicio
de destacar las relevantes deficiencias observadas por el area preventora en materia de
Prevencion del Lavado de activos y Financiamiento del terrorismo, se advierte que le asiste
la raz6n a los sumariados en cuanto al planteo de inaplicabilidad de la Comunicacion A
7722 al caso, en tanto su vigencia fue dispuesta para “...10s ejercicios que se inician a partir
del 01/07/23”, tal como fue notificado al mercado.

Atendiendo a ello y siendo que estatutariamente Gallo Cambios SAS tiene establecida
como fecha de cierre de sus ejercicios sociales el 10 de mayo de cada afio (art. 11, pag. 15,
anexo 4 del IF de orden 2), cabe concluir que durante el periodo infraccional imputado -del
01/07/23 al 30/10/23- no eran aplicables a la agencia de cambio las Normas Minimas sobre
Controles Internos para Casas y Agencias de Cambio difundidas mediante la comunicacion
citada.

En consecuencia, corresponde desestimar la imputacion formulada en el Cargo 2.

11.3.5. Que, en respuesta a los planteos subsidiarios vinculados a la aplicacion del
principio de inocencia, beneficio de la duda y deméas argumentos sintetizados en el
Considerando 11.1.4, se resalta que los principios rectores del derecho penal en el &mbito
del derecho administrativo sancionador no resultan de aplicacion en el esquema de
control cuya custodia la ley ha delegado en ese Banco Central al colocarlo como eje del
sistema financiero (conf. Fallos: 268:98; 241:419; 251:343; 275:265; 303:1776;
305:2130 y 331:2382.

Sobre el particular debe recordarse que la jurisprudencia imperante en la materia
sostiene que “...el caracter administrativo de irregularidades como las investigadas en
autos impide una traslacion acritica y en bloque de la normativa y principios propios de
la materia criminal, por lo que no puede convalidarse su aplicacion indiscriminada, sino
solo bajo las modulaciones propias del procedimiento sumarial, teniendo en cuenta las
particularidades del bien juridico tutelado, reafirmado por la naturaleza preventiva del
derecho administrativo sancionador, en contraposicién con la represiva del derecho
penal...” (Cambios Roca SA y otros ¢/ BCRA — Resol. 250/22 — Expte. 388/053/21 —
Sum. Fin. 1586, Camara Nacional de Apelaciones en lo Contencioso Administrativo
Federal, Sala Il — 16/08/24).

Sin perjuicio de la improcedencia de esos principios, se aclara que durante la
tramitacion de estas actuaciones se han respetado las garantias de todo proceso y se ha
resguardado el pleno ejercicio del derecho de defensa dentro del denominado debido
proceso, no obstante, del analisis de los hechos y de la documental obrante en autos, no
se advierten elementos que me permitan generar alguna duda respecto de las
infracciones imputadas.

Que, respecto de la aplicacion de criterios utilizados en otros sumarios financieros,
corresponde su rechazo por improcedente, debiendo sefialarse que no es posible
trasladar a estas actuaciones las soluciones aplicadas a otros sumarios por cuanto fueron





consecuencia del analisis y consideracion de hechos especificos pruebas y
documentacion recolectada que en nada se vinculan con los aqui reprochados ni con las
normas transgredidas.

11.3.6. En cuanto a los restantes planteos referidos a los limites en el ejercicio de las
facultades sancionatorias y de mas consideraciones reproducidas en el Considerando
I1.1.5, se puntualiza que las cuestiones seran debidamente consideradas y analizadas en
ut infra (Considerando VI.1) oportunidad en que se ponderaran los factores de
ponderacién establecidos en el tercer parrafo del articulo 41 de la Ley 21.526 y lo
dispuesto por la normativa procesal reglamentaria aplicable a los sumarios financieros
(punto 2.3. del RD).

11.3.7. Que, en cuanto a la prueba ofrecida se indica que:

a. La documental consistente en el Estatuto Social de Gallo Cambios SAS (IF de orden
27, archivo “Acta N 388-43-24”), ha sido convenientemente evaluada.

b. La instrumental ofrecida -v. Considerando 11.1.6. apartado (ii)- corresponde ser
rechazada por no resultar idonea para revertir los cargos imputados en tanto no se
advierte, ni es indicado en el descargo, cdmo esos elementos permitirian concluir que
las operaciones cuestionadas fueron realizadas en el marco de legalidad que era exigido
al momento de los hechos acaecidos.

11.3.8. Respecto de Reserva del Caso Federal -Considerandos I1.1.7. y 11.2.3.-, no
corresponde a esta instancia expedirse sobre el particular.

I1.4. Tratamiento de la presentacion contra la medida para mejor proveer.

11.4.1. EI 08/05/25, vencido el plazo de 10 dias otorgado a los sumariados para que
efectuaran las presentaciones que consideraran pertinentes respecto del resultado de la
medida para mejor proveer dictada en estos actuados (v. informes y sus notificaciones
obrantes en los érdenes 37, 39, 42 y 44) se presenta la defensa de la entidad -conforme
escrito embebido al 1F-2025-00108406-GDEBCRA-GACF#BCRA de orden 58-
impugnando el resultado de la citada la medida por entender que carece de desarrollo
argumental y sustento técnico.

Asimismo, agrega que tampoco cumple con el requisito de motivacién exigido como
condicion de validez por el articulo 7 de la Ley de Procedimientos Administrativos, al
carecer de asertividad y fundamentacion.

I1.4.2. Seguidamente sostiene la inaplicabilidad del encuadramiento del cargo 2 y resalta
que para ambos cargos oper6 un cambio sustancial de la coyuntura con lo dispuesto
mediante la Comunicacion A 8226 que contiene medidas que importan una
flexibilizacion del régimen de cambios que impacta en favor de los sumariados.

11.4.3. En respuesta a lo expuesto corresponde sefialar que la estimacion del beneficio
obtenido por la entidad infractora fue efectuada por la Gerencia de Supervision de
Supervision de Entidades No Financieras -a pesar de ser considerado minimo e
indiciario- en base a los datos aportados por la propia ex agencia de cambio sumariada,
conforme el analisis del apartado A del Régimen Informativo de Operaciones de
Cambio que expuso en el cuadro anexo a su informe (v. IF de orden 2, anexo 5 e IF de





orden 42, archivo embebido “(iv) Respuesta del 1.4.25.pdf” y su cuadro anexo), siendo
el “resultante de la diferencia en pesos de la compraventa de moneda extranjera”. Por
esa razon no es admisible que la entidad desconozca esos datos o los impugne, pues han
sido informados por ella a este BCRA libre y voluntariamente méxime cuando, mas
allad de los cuestionamientos realizados, no se indica ningun motivo que invalide la
estimacion realizada por el area técnica.

Por otra parte, en cuanto al argumento introducido en el referido escrito de impugnacion
de la medida para mejor proveer, relacionado con el dictado de la Comunicacion A
8226, que establecié una serie de modificaciones al régimen de cambios, y que, a
consideracion de la defensa, deberia ser evaluado como un factor de atenuacion o
directamente como eximente de responsabilidad por el cambio de coyuntura -en
aplicacion del principio de ley penal mas benigna- (v. pags. 4/7 del archivo embebido en
el IF de orden 58), no cabe mas que recordar lo ya manifestado en el Considerando
11.3.5. sobre la imposibilidad de una traslacion acritica y en blogue de la normativa y
principios propios de la materia criminal al &mbito administrativo sancionador.

A todo evento, recientemente se ha considerado que: “...precisar cual es la ley mas
benigna requiere un analisis completo y profundo en relacion con el caso concreto. No
deben efectuarse pautas de comparacion a priori para determinar en abstracto la norma
de mayor benignidad, sino que se exige la aplicacion integra de las leyes no siendo
posible tomar las disposiciones mas favorables de una y otra, ya que de ese modo el
juzgador estaria creando una nueva, y ello se encuentra vedado (...). Mas benigno no es
solo aquella ley que desincrimina o establece una pena menor a una conducta sino que
puede tratarse de una causa de justificacion o de inculpabilidad, o un cambio en la clase
de pena o modalidad ejecutiva de la pena, por lo que esta valoracion no puede
formularse en abstracto, sino que resulta necesario hacerlo en cada caso concreto y
teniendo en cuenta la totalidad de cada una de las leyes, sin que puede utilizarse una
tercera ley creada por haberse tomado preceptos de unay otra ley (...) en definitiva 'y en
cuanto aqui interesa (...) no corresponde aceptar la pretension de los coactores de que
deba tomarse en consideracion el principio de la ley penal més benigna” (Arpenta
Servicios SA y otros ¢/ BCRA - Resol. 137/20 - Expte. 101.004/14 - Sum. Fin. 1456,
Camara Nacional de Apelaciones en lo Contencioso Administrativo Federal, Sala V -
14/05/24).

Sin perjuicio de lo expresado, se estima pertinente destacar que las disposiciones
contenidas en la Comunicacion A 8226 refieren a operaciones concretas por lo que si
bien implican una flexibilizacion del mercado cambiario lejos estan de atenuar la
gravedad del mecanismo operacional abusivo comprobado. De alli que el alegado
cambio de coyuntura en modo alguno puede considerarse un atenuante del
incumplimiento de la normativa reputada transgredida.

Finalmente, respecto del planteo relacionado al cargo 2, su tratamiento se torna
abstracto en virtud del analisis correspondiendo remitirse a las cuestiones tratadas en el
Considerando 11.3.4.

En sintesis, evaluada que fuera la conducta de los sumariados -como exige la justicia del
fuero- teniendo en cuenta la totalidad de cada una de las normas incumplidas, y no
valorada en abstracto la emision de una comunicacion de fecha posterior, debe
concluirse nuevamente que la interpretacion de los hechos realizada por esta Institucion,





a la luz de los requerimientos reglamentarios, no logra ser desvirtuada por esta nueva
cuestion introducida.

I1l. Que, habiendo quedado comprobadas la transgresion normativa reprochada en el
Cargo 1, corresponde analizar la situacion de Gallo Cambios SAS -ex agencia de
cambio y Damién Capitanio y, determinar si cabe atribuirles responsabilidad.

Los datos, funciones y periodos de actuacion surgen de la informacion obrante en el IF
de orden 2, punto 5y Anexo 4 -pag. 8/11, 25, 28, 30, 32-; IF de orden 3, Anexo 7 -pag.
1-, Anexo 9 -pag. 3-; IF de orden 4, Anexo 14 -pag. 1-, Anexo 16 -pags. 1/2-, Anexo 19
-pag. 1-, Anexo 20 -pag. 1-, Anexo 21, Anexo 22 -pag. 1- e IF de orden 10, Anexo Il
punto 5.1.

En primer lugar, debe recordarse que las personas o entidades regidas por la Ley 18.924
conocen de antemano que se hallan sujetas al poder de policia de este Banco Central -
doctrina de la sujecién voluntaria- en virtud de lo dispuesto en el articulo 1 de dicho
cuerpo legal, siendo la naturaleza de la actividad y su importancia econémico-social la
que justifica el grado de rigor con que debe ponderarse el comportamiento de quienes
tienen definidas obligaciones e incumbencias en la gestion, direccion y fiscalizacion de
estos entes sociales.

I11.1. Conteste con lo expresado, se indica que la responsabilidad de la ex agencia de
cambio -Gallo Cambios SAS- resulta comprometida por la infraccién investigada y
probada en autos en su calidad de persona juridica, en virtud de la actuacion de quien
intervino por ella y para ella, ya que dentro de las personas juridicas no puede haber otra
voluntad que la expresada por las personas humanas que tienen facultades para actuar
en su nombre.

Por ello, las infracciones que cometa un ente social no son mas que la resultante de la
accion de unos y de la omision de otros de sus Organos representativos [O6rgano
administrativo] (conf. CNACAF, Sala I1l, “Jonas Julio C. y otros v. Banco Central de la
Republica Argentina”, 06/04/09, Abeledo Perrot N° 70053141), debiendo concluirse
que las irregularidades le son atribuibles y generan su responsabilidad en tanto
contravienen las normas reglamentarias dictadas por el Banco Central (Banco del
Chubut SA y otros ¢/ BCRA s/ Entidades Financieras -Ley 21.526 - Art 41 — CNACAF,
Sala 111, 12/09/19).

Gallo Cambios SAS -ex agencia de cambio- como entidad autorizada a realizar una
actividad tan especifica como lo es la cambiaria, es la principal responsable del
cumplimiento tanto de las leyes aplicables como de la normativa dictada por este
BCRA, dado que en su ambito deben cumplirse las exigencias establecidas por esta
autoridad y/o las disposiciones que hacen posible el cumplimiento de las funciones
asignadas a este Ente Rector.

En este orden la jurisprudencia ha sefialado que: “... tanto el derecho publico como
privado, conceptuan a las personas juridicas como instituciones... reconociendo al ente
personalidad y convirtiéndolo en sujeto de derecho...” (Corte Suprema de Justicia de
Santa Fe, 03/05/90, “Taccari, Victor José v. Municipalidad de Las Rosas”). En idéntico
sentido se ha expedido la doctrina especializada, cuando puntualiza que: “... las





personas fisicas y las entidades o ambas a la vez, pueden ser pasibles de sanciones, en
mérito a una derivacién de la personalidad que corresponde a las entidades y que
ciertamente es diferente a la de sus miembros componentes, circunstancia que la erige
en un sujeto de derecho independiente y titular exclusivo de las relaciones en que
intervienen...” (Eduardo A. Barreira Delfino, “Ley de Entidades Financieras”, pag.
file:///D|/livecycle/tmp/pdfg-CLDGDEMSLCCO01-7_/c8/8264-fa40ea-d87c17-8563bb-
3c699b-e831aa/WebCapture.html[3/5/2025 2:03:28 PM] 185, Ed. Asociacién de
Bancos de la Republica Argentina, 1993).

Recuérdese que la ex agencia de cambio Gallo Cambios SAS era una entidad de objeto
especifico, regida por la Ley 18.924 y sometida al control estricto del BCRA, “...
régimen juridico que no admite el desconocimiento de las obligaciones que se
encuentran a su cargo ni la excusa de la responsabilidad que se sigue del
incumplimiento de sus prescripciones por los hechos de sus dependientes” (CNACAF,
Sala IV, Expte. N° 17796/2013, caratulado “Alhec Tours SA Cambio Bolsay Turismoy
otros ¢/ BCRA - Resol 150/13, Expte. N° 100.971/07, Sum. Fin. 1231)”, sentencia del
21/10/14.

En consecuencia, se concluye que corresponde atribuir responsabilidad a Gallo Cambios
SAS -ex agencia de cambio-.

I11.2. En cuanto a la situacion de Damian Capitanio cabe sefialar que su responsabilidad
se encuentra comprometida como administrador titular (desde el 21/12/2020) y
representante de la sociedad y accionista (desde el 13/04/22) al tiempo de los hechos.

En efecto, la responsabilidad atribuida como autoridad de la ex agencia tiene sustento
normativo en lo establecido en los articulos 59 y 274 de la Ley General de Sociedades -
de aplicacion supletoria segun lo dispuesto en el Titulo Il de la Ley 27.349- para
quienes se desempefien como administradores y representantes de la sociedad.

Teéngase presente que la sociedad por acciones simplificada fue creada en el marco de la
Ley 27.349 — Titulo Il1- en cuyo articulo 33 se establece que “...Supletoriamente, seran
de aplicacion las disposiciones de la Ley General de Sociedades, 19.550, TO. 1984 en
cuanto se concilien con los de esta ley”. Asimismo, en su articulo 52 se establece que
“Les son aplicables a los administradores y representantes legales los deberes,
obligaciones y responsabilidades que prevé el articulo 157 de la Ley General de
Sociedades, 19.550...” en el que se dispone que “Los gerentes tienen los mismos
derechos, obligaciones, prohibiciones e incompatibilidades que los directores de las
sociedades an6nimas”.

Asi, el articulo 59 de la ley General de Sociedades establece que: “Los administradores
y los representantes de la sociedad deben obrar con lealtad y con la diligencia de un
buen hombre de negocios. Los que faltaren a sus obligaciones son responsables,
ilimitada y solidariamente, por los dafios y perjuicios que resultaren de su accion u
omision”. Por su parte, el articulo 274 del mismo texto legal, dispone que: “...Queda
exento de responsabilidad el director que particip6 en la deliberacion o resolucién o que
la conocio, si deja constancia escrita de su protesta y diere noticia al sindico antes de
que su responsabilidad se denuncie al directorio, al sindico, a la asamblea, a la autoridad
competente, 0 se ejerza la accion judicial”.





De manera que la transgresion normativa reprochada no se condice con el
comportamiento diligente que la legislaciéon societaria reclama por parte de quienes
tienen a su cargo la administracion de la persona juridica poniendo en evidencia, un
incorrecto cumplimiento de los deberes propios de un administrador, por haber
declinado u omitido ejercer las facultades que le competian en cuanto a la conduccion y
control de la sociedad sumariada. Al asumir y aceptar las funciones que lo habilitaban
legal y razonablemente a verificar la actuacion de la sociedad y a oponerse a
comportamientos irregulares, ve comprometida su responsabilidad, toda vez que se
verifique una infraccion cuya comision haya sido posible por su realizacion deliberada o
negligencia en el desempefio de su cargo. Es que, al asumir voluntariamente las
funciones de maxima responsabilidad en la sociedad y al adquirir libremente una
sociedad con autorizacion para actuar como operador de cambio, también adquiri6 las
responsabilidades de orden administrativo y disciplinario correspondientes.

Finalmente, cabe resaltar que su responsabilidad por la operatoria prohibida verificada
deviene también de su calidad de accionista, sobre todo teniendo en cuenta que detenta
el 100% de las acciones (v. contrato de compraventa de acciones del 13/04/22 -IF de
orden 2, Anexo 04) de manera que, teniendo en cuenta la estructura reducida de la
entidad, resulta el responsable directo de toda la operatoria cuestionada. Al respecto
cabe recordar que la legislacién también prevé que cuando la actuacién de la sociedad
constituya un mero recurso para violar la ley, como ha quedado acreditado en estas
actuaciones, se imputard directamente a los socios que lo hicieron posible, quienes
responderan solidaria e ilimitadamente por los perjuicios causados (conf. art. 54 Ley
19.550).

IV. Que a tenor de lo expuesto en el precedente Considerando Ill.- procede determinar
las sanciones a aplicar con arreglo a las pautas contempladas en la normativa vigente en
la materia - articulo 41 de la Ley de Entidades Financieras, de conformidad con lo
dispuesto por el Régimen Disciplinario a cargo del Banco Central de la Republica
Argentina (Leyes 21.526 y 25.065) y Tramitacion de Sumarios Cambiarios (Ley
19.359) -en adelante denominado el “Régimen Disciplinario” o “RD”-, conforme ultima
incorporacion Comunicacion A 8278.

A ese fin, tal como lo regula el RD aplicable, se tiene presente el analisis realizado por
la Gerencia de Supervision de Entidades No Financieras -IF de orden 2, 10 y 42,
archivo embebido “(iv). Respuesta del 1.4.25.pdf”— &rea técnica que dio origen a las
actuaciones-, las demas constancias obrantes en las actuaciones y las consideraciones y
conclusiones realizadas por esta instancia en este acto.

IV.1. Clasificacion de las infracciones:

Que, de acuerdo con lo que surge del Informe Presumarial y se hizo constar en el
Informe de Cargos a continuacion se expondrd el encuadramiento de la infraccion
imputadas en el Cargo 1 dentro del RD, considerando que la sumariada es una entidad
integrante del grupo B -pto. 2.2.1.2. RD.

Cargo 1: “Realizacion de una operatoria prohibida para el tipo de entidad”, punto 11.2.1
de la Seccion 11 del RD: “Realizacion de operaciones no permitidas para cada clase de
entidad y que exceden la autorizacion otorgada por el BCRA, no contempladas en otros





puntos”, catalogada como una infraccion de gravedad “Muy Alta”, por la que se prevé
una sancion de multa méxima de 250 unidades sancionatorias.

V.2. Graduacién de la sancion.

Para la determinacion de las sanciones a imponer en este acto, es necesario considerar
previamente los factores de ponderacion establecidos en el tercer parrafo del articulo 41
de la LEF y lo dispuesto por la normativa procesal reglamentaria aplicable a los
sumarios financieros (punto 2.3. del RD) y, posteriormente, con sustento en ello
ratificar o rectificar la calificacion provisoria de la infraccion efectuada por la Gerencia
de Supervision de Entidades No Financieras (IF de orden 2, hoja 15, punto 4- y hoja 7
punto 4 del Anexo Il embebido en el IF de orden 10) y demas informacién que surja de
las actuaciones.

V.2.1.- “Magnitud de la infraccion” (pto. 2.3.1.1. RD):
a) Cantidad y monto total de las operaciones en infraccion:

Conforme lo manifestado por el area de origen -apartado (i), punto 3.1.1. del IF de
orden 2, hoja 12 y Anexo Ill -hoja 6- embebido en el IF de orden 10-, respecto del
Cargo 1) cabe considerar que la venta de moneda extranjera por parte de Gallo Cambios
SAS a entidades cambiarias involucradas en la operatoria descripta en este informe “se
trata de 1197 operaciones por un total de USD474.669.960 ($127.789.646.582),
efectuadas en el periodo mayo de 2022 a octubre de 2023.”

A mayor abundamiento, como dato representativo de la significatividad de los montos
en infraccion, el area técnica sefiald que “...1a Responsabilidad Patrimonial Computable
de Gallo Cambios SAS al 31/12/23 era de $1.025.265.153".

En anexo 5, embebido al IF de orden 2, surge la base de operaciones segun lo declarado
por la entidad en el Apartado A del Régimen Informativo de Operaciones de Cambio.

b) Cantidad de cargos infraccionales:

En esta actuacion se propiciaron e imputaron dos cargos infraccionales, habiendo
guedado comprobado solo uno de ellos.

¢) Relevancia de las normas incumplidas dentro del sistema de normas:

Con respecto a la infraccion contenida en el Cargo 1) el area técnica expresa que -
apartado (ii), punto 3.1.1. -hoja 12- del IF de orden 2-:

“La autorizacion para operar otorgada por este Organismo a Gallo Cambios S.A.S. fue
efectuada previa declaracion jurada del solicitante del cumplimiento de las condiciones
normativas establecidas, e implica el sometimiento voluntario del particular a un
régimen juridico que establece un margen de actuacion especifico y controlado, que
faculta al Banco Central a dictar normas que reglamenten la actividad cambiaria, las
cuales especifican expresamente cuales son las operaciones y actividades que se pueden
se pueden realizar, y, en ese sentido, establece obligaciones a las que deberan sujetarse
en relacion a los distintos aspectos vinculados con su autorizacion para operar y su
funcionamiento, a inspeccionarlas cuando lo estimara conveniente, como asi también a
revocarles dicha autorizacion, cuando dejaren de cumplir con las mandas legales y





reglamentarias, en ejercicio de las facultades atribuidas como autoridad de aplicacion
(conf. Ley 18.924, modificada por Ley 27.444, la Carta Organica del BCRA, Ley
24.144 y modif., C.O., y reglamentos concordantes).

Se destaca que, entre los elementos que los operadores de cambio deben informar con
caracter de declaracion jurada para obtener la pertinente autorizacion se encuentra la
copia del contrato social o estatuto, con constancia de su aprobacién e inscripcion ante
la correspondiente autoridad de control, certificada por escribano publico o por el
representante legal de la sociedad, indicando la normativa que el objeto establecido en
su contrato social o estatuto debera limitarse a la realizacion de las actividades
permitidas en estas normas.

Sobre el particular, ademas, el punto 1.2. del T.O. sobre Operadores de Cambio,
enumera las operaciones permitidas a las agencias de cambio, que comprende la compra
y venta de monedas y billetes extranjeros; compra, venta y canje de cheques de viajero;
compra y venta de oro amonedado y en barras de buena entrega; arbitrajes con
instrumentos en los cuales pueden operar; y operatoria con titulos valores concertada
con turistas no residentes.

Asi, claramente demarcado el &mbito de actividades permitidas a los operadores de
cambio, el ejercicio de otras actividades que no se enmarquen en estas normas implica
su vulneracion.”

A lo expuesto por la preventora cabe agregar que la norma transgredida procura que las
entidades realicen operaciones para las cuales fueron habilitadas a funcionar teniendo
como fin la proteccion de los intereses publicos que se encuentran comprometidos en la
actividad cambiaria y financiera, de alli que, cobre relevancia, para la proteccion de esos
intereses, el contexto de restricciones de acceso a la divisa en que el accionar
reprochado se desarrollo.

Ademas, se estima oportuno recodar que el marco dispositivo de la actividad cambiaria
expuesto debe interpretarse de conforme el principio de buena fe, excluyendo el
ejercicio abusivo del derecho (arts. 9y 10 CCyCN).

Conforme lo expuesto, se insiste en que el abuso de la autorizaciéon conferida y su
desvirtuacién acarrea la posible canalizacion de fondos desde y hacia las mas variadas
actividades ilicitas.

d) Duracion del periodo infraccional:

En cuanto al Cargo 1), el periodo infraccional fue detallado por el &rea acusatoria en el
Capitulo Il, punto b) del Informe de Cargo (IF de orden 11) -pag. 9-, en base al analisis
efectuado por el area preventora en apartado 111 del punto 3.1.1. del IF de orden 2 -pag.
13-, punto iii del Anexo 5y punto 3.2. del Anexo Ill, ambos embebidos en el IF de
orden 10, y se verifica entre el 06/05/22 y el 30/10/23.

e) Impacto sobre la entidad y/o el sistema financiero:

Al respecto, el area técnica puntualiz6 que: “El impacto en el sistema financiero esta
dado por la adquisicién de moneda extranjera a[l] tipo de cambio oficial, incumpliendo
con las estrictas restricciones normativas para el acceso al mercado de cambios.





En ese sentido, corresponde sefialar que la sensibilidad econdmica y social de los
insumos involucrados en las operaciones financieras y cambiarias a los que el
autorizado accedid, hacen que resulta claramente excedido su mero interés en el
ejercicio de la actividad, debiendo las entidades sujetarse a un régimen juridico que
establece un margen de actuacion particularmente limitado y controlado, que impone la
obligacion de constituirse bajo un determinado tipo societario, especifica cuales son las
operaciones y actividades que se pueden realizar y cuéles estan vedadas, y faculta al
Banco Central a determinar las modalidades del mercado cambiario, en razon de la
incidencia directa que tiene la intermediacion en la oferta y demanda de divisas, en la
politica monetaria y cambiaria” (IF de orden 2, punto 3.1.1., apartado (iv) -pag. 13-.

Asimismo, cabe considerar que la operatoria prohibida reprochada tienen impacto en el
sistema cambiario por cuanto afectan su seguridad y confiabilidad en general y, en
consecuencia, en la economia de la Nacion, reiterdndose que se verificaron en un
contexto de restriccion cambiaria.

2.- “Perjuicio ocasionado a terceros” (pto. 2.3.1.2 RD):

Respecto de este factor el area técnica indicé que: “En un contexto de exigentes
restricciones normativas para el acceso al mercado de cambios, la operatoria descripta
permitié a entidades cambiarias adquirir un total de USD 474.669.960 al tipo de cambio
oficial. Luego, al no poder seguir la trazabilidad bancaria de la moneda extranjera (por
la compraventa en efectivo de los USD) y no contarse con informacién total de la venta
(debido a que la mayoria de las entidades cambiarias que recibieron originalmente los
pesos de personas juridicas y/o humanas, no informaron ventas de USD en el Régimen
Informativo de Operaciones de Cambio), no se tiene conocimiento respecto de los
beneficiarios finales de la operatoria.

Sin perjuicio de ello, el mero incumplimiento sefialado en el presente informe resulta
potencialmente una infraccion con posibilidad de causar beneficio para el infractor todo,
al no observar las pautas dadas por el Ente Rector. Méaxime cuando al constituirse como
entidad cambiaria, Gallo Cambios SAS se ha sujetado voluntariamente a cumplir
acabadamente las disposiciones que emanen de este BCRA, como Organo de Control.”
(IF de orden 2, punto 3.1.2. -pag. 14- e IF de orden 10, Anexo Ill, punto 3.3. -pag. 6-).

En este orden, cabe recordar que la autorizacion de esta autoridad para actuar como
operador de cambio “...conlleva la aceptacion de un régimen juridico que establece un
marco de actuacion particularmente limitado y controlado, que impone la obligacién de
constituirse bajo un determinado tipo societario, especificando operaciones y
actividades que se pueden realizar y otras que se encuentran vedadas y faculta a aquél a
determinar las modalidades del mercado cambiario, a dictar normas tendientes a
asegurar un adecuado grado de solvencia y liquidez por parte de las entidades
cambiarias, a establecer obligaciones a las que han de sujetarse en relacion a los
distintos aspectos vinculados con su funcionamiento, a inspeccionarlas cuando lo
estimara conveniente, como asi también a revocarles la autorizacion para funcionar
cuando dejaran de cumplir los fines que se tuvieron en cuenta al otorgarsela... (conf.
C.S.J.N., en Fallos: 310:203 y 334:837).” -CNACAF, Sala IlI, causa n° 15.654/21,





“Transcambio SA y otros ¢/ BCRA — (Ex. 101098/15 Sum. Fin. 1498 — Resol. 100/21)
s/ entidades financieras — Ley 21.526”, del 01/02/23-.

Ademas de lo sefialado por el area técnica, se destaca que el incumplimiento normativo
constatado conlleva el peligro potencial que implica el abuso de la habilitacion otorgada
por este Banco Central dado que le permitié -como se vera a continuacion- obtener una
ventaja economica en desmedro de otras entidades y del sistema en general.

Sin perjuicio de lo sefialado, a todo evento se recuerdo en la materia, para tener
configurada una infraccion y aplicar la correspondiente sancion, no es requisito sine qua
non la verificacién de un dafio cierto. Asi lo reconoce pacificamente la jurisprudencia al
sefialar que: “el mecanismo de contravenciones, faltas o infracciones -como parte del
régimen de policia- prevé que la configuracion de un hecho por parte de un agente
provoca la aplicacion de la sancion. Asi, la ausencia de intencionalidad en la conducta
no lo dispensa de la comision de la infraccion imputada por tratarse de infracciones de
tipo formal, que no requieren la presencia del elemento subjetivo o el evento dafoso
para su configuracion...” Global Exchange S.A. -ex Agencia de Cambio y otros
c/BCRA - Resol. 449/16 — Expte. 100.659/14 — Sum. Fin. 1435 — CNACAF (Sala Il) —
26/09/17. En igual sentido Banco “Masventas SA y Otros ¢c/BCRA (Expte. 101096/14 —
Sum. Fin. 1459 - Resol 126/21) s/Entidades Financieras - Ley 21526 - ART 41”, Sala
I11, fallo del 26/03/24, entre otros.

3.- “Beneficio generado para el infractor” (pto. 2.3.1.3. RD):

En cuanto a la operatoria prohibida inicialmente el area técnica habia informado que “Si
bien no es posible determinar un monto exacto, conforme lo expuesto en el punto
siguiente, de los Estados Contables al 31/12/23 surge que la entidad obtuvo un resultado
operativo bruto de $14.623.468.739.- durante el ejercicio 2023, el cual constituiria el
beneficio minimo por la operatoria cuestionada” (IF de orden 10, Anexo Il1, punto 3.4,
apartado (i) -pag. 6-).

Atendiendo a lo expuesto, la Gerencia de Asuntos Contenciosos en lo Financiero dictd,
el 26/03/25, una medida para mejor proveer y solicitd aclaraciones adicionales a la
Gerencia de Supervision de Entidades No Financieras (v. [F-2025-00052687-
GDEBCRA-GACF#BCRA -orden 37-).

En respuesta a ello, la gerencia requerida determinG que “Si bien no resulta posible
determinar la cuantia exacta del beneficio econdmico obtenido por Gallo Cambios
SAS, se estima que conforme la informacion declarada por la propia entidad en el
Apartado A del Régimen Informativo de Operaciones de Cambio, el rédito total
obtenido por la operatoria cuestionada durante el periodo infraccional (06/05/22 al
30/10/23) habria sido aproximadamente de $1.076.064.741, resultante de la diferencia
en pesos de la compraventa de moneda extranjera”. Asimismo, adjuntd la hoja de
calculo de donde surge la cifra arribada (IF-2025-00057988-GDEBCRA-GACF#BCRA
-orden 42-, archivo “(iv) Respuesta del 1.4.25.pdf”).

Corresponde aclarar que, por un error material en el archivo (iii) del informe de orden
42, se consigndé como fecha de finalizacion del periodo infraccional el 03/10/23 en lugar





del 30/10/23. Sin embargo, no advirtiéndose afectacion de derechos como consecuencia
del yerro y considerando que tanto las respuestas del area preventora (archivo (iv) del
citado informe) como las menciones y referencias efectuadas a lo largo de este
resolutorio permiten establecer de manera inequivoca la fecha correcta, corresponde
tenerlo por subsanado.

4.- “Volumen operativo del infractor” (pto. 2.3.1.4. RD):

No resulta aplicable al caso, encontrandose reservado para fijar la sancion por el
comprobado ejercicio de intermediacion financiera no autorizada.

5.- “Responsabilidad Patrimonial Computable” (pto. 2.3.1.5 RD):

Segun lo informado por el area preventora al 31/12/23 la RPC de la entidad ascendia a
$1.026.265.153, con un exceso de $981.265.153, respecto al monto exigido
normativamente que en aquel momento era de $45.000.000 (Comunicacién A 7584 del
25/08/22) -v. punto 3.5. del Anexo Il -pag. 7-, agregado al IF de orden 10-.

Conforme la ultima informacion declara la RPC al 31/12/24 asciende a $940.789.541,
de acuerdo con la informacion agregada en el IF-2025-00067138-GDEBCRA-
GACF#BCRA -orden 46- archivo embebido “RPC”).

6.- “Otros factores de Ponderacion” (pto. 2.3.2. RD): Respecto de este factor el area
preventora en el punto 3.2.1 de Informe Presumarial indico que:

- “Atenuantes” (pto. 2.3.2.2. RD):

No se considera la existencia de factores atenuantes (IF de orden 2, punto 3.2.1 -pég.
14-).

- “Agravantes” (pto. 2.3.2.2. RD):
Con referencia al Cargo 1) el area técnica sefialo:

“Corresponde, en este punto, resaltar la magnitud de la infraccion (USD474.669.960),
monto que comprende practicamente la totalidad de las operaciones de venta celebradas
por la agencia de cambio en franca violacion a la normativa financiera y cambiaria que
le resultaba aplicable y a la que libremente decidio someterse.

Dicha cifra, por si misma, significativa, también nos permite vislumbrar la relevancia de
las infracciones aqui reprochadas a partir de su consideracion con relacion a otros dos
factores de ponderacion, tal cual son el ‘volumen operativo™ declarado por la propia
entidad durante el periodo infraccional y la “responsabilidad patrimonial” registrada por
la misma.

Ademas, se evalud la gran cantidad de operaciones involucradas en las infracciones
sefialadas en el presente, lo que permite vislumbrar un accionar contrario a la normativa
vigente que se caracterizO por su sistematizacion y continuidad a lo largo de un
prolongado periodo de tiempo, lo que en su totalidad implico un lapso de 17 meses,
aproximadamente. En efecto no se tratd de casos aislados, sino que existio una
continuidad de hechos que constituyen cada una de las infracciones” (IF de orden 2,
punto 3.2.2. -pags. 14/15- e IF de orden 10, Anexo Ill, punto 3.6 -pag. 7-).





Lo expuesto precedentemente evidencia la presencia del supuesto contemplado en el
apartado a) del punto 2.3.2.2. RD, “Comisién con conocimiento deliberado”.

Asimismo, cabe indicar que de las constancias extraidas del Sistema Lex Doctor -1F de
orden 46 la ex agencia de cambio Gallo Cambios SAS y Damian Capitanio no registran
antecedentes sumariales computables y no computables como reincidencia.

IV.3.- Calificacion de la infraccion (pto. 2.3.4.):

Con relacién al Cargo 1) la gerencia preventora calificd provisoriamente el
incumplimiento con Puntuacion 5 -cinco-, gravedad “Muy Alta” (IF de orden 10, Anexo
I11, punto 4 -pég. 7-).

Se resalta en el caso que, la autorizacion conferida por este Banco Central se vio
desvirtuada al promoverse y posibilitarse, bajo un paraguas de legalidad y en un
contexto de restriccién cambiaria, la adquisicion de moneda extranjera en el MULC y la
canalizacion de fondos a través de distintas operaciones excediendo el ambito en que la
ex agencia de cambio se encontraba autorizada a operar, 0 que supone una grave
incompatibilidad con la autorizacion para operar en cambios.

En tal sentido, la sumariada se valié de la habilitacion para operar en el mercado de
cambios, actividad que se encuentra vedada para cualquier otra sociedad que carezca de
la misma- toda vez que le permitié acceder a ese mercado para realizar operaciones
contrarias a las normas de aplicacion, a cuya sujecién voluntariamente se sometio,
obteniendo una ventaja para ello.

Acerca de los sujetos autorizados por este Banco Central y del concepto de autorizacién
para operar en el sistema financiero -ya sea como entidad financiera o como casa 0
agencia de cambio- cabe destacar la interpretacion de la jurisprudencia en el Plenario de
la Cémara Nacional de Apelaciones en lo Contencioso Administrativo Federal
“Multicambio SA”, en el que por voto de la mayoria se dejo expuesto que “no sélo
autoriza la realizacion de una actividad prohibida; también establece las condiciones
con arreglo a las cuales esa actividad podra ser ejercida, creando una auténtica relacién
de especial sujecion. No se trata ya del mero control negativo sobre el ejercicio de
derechos, sino de una técnica mediante la cual se instrumenta la regulacion global de la
actividad. Por lo tanto, ya sea que se considera a tales actos como concesiones -por la
situacion de privilegio en que se coloca a los sujetos autorizados- (Martin Mateo y Sosa
Wagner, ‘Derecho administrativo econémico’, p. 137), o como autorizaciones de
funcionamiento (Giannini, ‘Diritto Administrativo’, vol Secondo, ps. 1093 y sigtes.,
Garcia de Enterria — Ferndndez: ‘Curso’ cit., t. Il, p. 1261; Meilan Gil: ‘Sobre la
determinacion conceptual de la autorizacion y la concesion’ en Rev. Adm. Publica, L.
71, ps. 59 y sigtes., lo cierto es que se trata de verdaderos actos condicion, esto es, actos
que introducen al particular en una situacion reglamentaria en la cual sus derechos y
obligaciones surgen de cara a las normas en cada momento vigente (Jeze:” Derecho
administrativo”, t. I, p. 48; Garcia de Enterria — Fernandez: “Curso”, cit. t. Il, p. 128).
Por otra parte, la autorizacion para actuar como casa de cambio, a diferencia de las
autorizaciones administrativas que se limitan a restablecer la libertad de obrar, es
esencialmente obligatoria: se otorga para que el cambista negocie necesariamente (art.
2, inc. e, ley 18.294; art. 7, dec 72/71) pues no procura que éste lucre -aunque sea el





provecho lo que lo lleva a solicitarla- sino que cumpla con un interés pablico (Olivera,
“Derecho econdmico”, num. 43, ps. 117/119)” Fallo del 01/10/1985, CNACAF,
Multicambio SA c. Banco Central de la Republica Argentina, LA LEY1985-E...”

También se sostuvo en dicho plenario que “...la mayoria de la Camara Nacional de
Apelaciones en lo Contenciosos Administrativo Federal consider6 que la moneda
extranjera que las entidades (financieras y cambiarias) poseen deben ser utilizadas para
los fines pablicos (venta a sus clientes) que el Banco Central de la Republica Argentina
ha determinado normativamente, limitando de tal forma la propiedad de la moneda
extranjera de sus tenencias. Asi sostuvo que, si la actividad excluyente de los
operadores cambiarios se sustenta en la obligacion que pesa sobre el resto de las
personas de comerciar con aquéllas las divisas, resultaria incongruente e inicuo que los
beneficiarios de tal privilegio pudieran luego oponerse a que el Estado, que se los
otorg0, haga recaer sobre ellos una obligacion similar. Dentro del régimen de control de
cambios, dichos operadores han de soportar también las cargas; no pueden limitarse a
recibir las ventajas”.

Asi las cosas, la afectacion del interés general, la desigualdad generada frente a otros
sujetos regulados y la utilizacion abusiva de la habilitacion estatal, otorgan a la conducta
una gravedad institucional que justifica su encuadre en el nivel mas severo de reproche
disciplinario previsto en el ordenamiento aplicable.

En esa linea, se entiende que la moneda extranjera que las entidades financieras y
cambiarias adquieren debe ser utilizadas para fines publicos (venta a sus clientes) que el
BCRA ha determinado normativamente en orden al cabal seguimiento de la politica
econdmica, financiera, monetaria y cambiaria de la nacion. Por lo tanto, los
apartamientos y utilizaciones de la autorizacion para finalidad distintas que la estipulada
implica alejarse del interés publico que pretendia servir,

Por lo expuesto la puntuacion sefialada ut supra es confirmada en este acto con
fundamento en los factores de ponderacion indicados precedentemente -considerando
particularmente la relevancia de las normas incumplidas, el perjuicio a terceros, el
beneficio econdémico obtenido, la inexistencia de atenuantes y la extensién del periodo
infraccional- y el andlisis integral del expediente realizado por esta Instancia.

V.- Determinacion de las sanciones:
V.1. Sancion a imponer a Gallo Cambios SAS -ex agencia de cambio-.

V.1.1. Pues bien, atento al analisis efectuado durante este resolutorio, la sancién
pecuniaria que debe imponerse a la entidad es determinada en razén de:

a.- La significatividad del incumplimiento concreto conforme el encuadramiento en el
RD: punto 10.2.1. por consistir en una operatoria no permitida para para el tipo de
entidad y que excede la autorizacién otorgada por el BCRA, infraccion de gravedad
“Muy Alta”, para la que se prevé sancion de multa de hasta 250 unidades sancionatorias
-equivalente a $1.000.000.000 (pesos mil millones)-, con puntuacién “5” (cinco), lo que





determinaria que la multa deba ser graduada entre el 81% y el 100% de la escala -conf.
RD, punto 2.3.4.-.

Sin embargo, atento que se ha determinado el beneficio econémico obtenido por la
infractora producto de la comision del cargo, el cual asciende a $1.076.064.741 y
considerando lo establecido en el punto 2.3.4. del RD, la sancion pecuniaria debera ser
calculada entre 4 y 5 veces el monto del beneficio actualizado.

b.- La consideracién de los factores de ponderacion previstos en el articulo 41 de la
LEF de cuyo desarrollo surgen las siguientes circunstancias:

- Significativa relevancia de las normas incumplidas.

- La magnitud y volumen de la operatoria la cual implico involucré compras por un total
de USD474.219.755 y ventas por USD474.669.960.

- Impacto en el sistema financiero y cambiario.
-Existencia de perjuicio a terceros o el BCRA.

-Duracion del periodo infraccional del cargo comprobado.
-Existencia de beneficio econémico para la entidad.
-Inexistencia de atenuantes.

-Existencia de agravantes.

c. La inexistencia de antecedentes de la entidad computables y no computables como
reincidencia conforme lo estipulado en los puntos 2.3.2.2 y 2.5.1 del RD (IF-2025-
00067138-GDEBCRA-GACF#BCRA -orden 46-, archivo embebido “Antecedentes
Gallo”)

d.- Los hechos constitutivos de las infracciones imputadas y comprobadas se verificaron
en el ambito de una entidad de objeto especifico, que se encontraba sujeta al régimen
legal que establece un marco de actuacion particularmente limitado y caracterizado por
su sujecion permanente a la reglamentacion y al control del BCRA, con fundamento en
las razones de bien publico que se hallan comprometidas en la actividad cambiaria.

Que por la infraccion contenida en el Cargo 1, conforme lo previsto en el punto 2.3.4.
del RD, a los fines de arribar al monto de la multa a imponer a Gallo Cambios SAS
debe tener en cuenta el beneficio obtenido ascendié a $ 1.076.064.741 (pesos mil
setenta y seis millones sesenta y cuatro mil setecientos cuarenta y uno).

En orden a realizar una actualizacion del beneficio obtenido que resulte concordante con
la actividad desplegada por las entidades reguladas por este BCRA, es que se procedi6 a
traducir el beneficio valorado en cotizacion oficial a unidades sancionatorias segun el
valor fijado por el RD en $600.000 (pesos seiscientos mil) para el 2023, afio en que tuvo
lugar la finalizacion de las conductas que constituyen el cargo. Asi las cosas, el
beneficio obtenido se corresponde a 1793,44 unidades sancionatorias.

En vista de que la Unidad Sancionatoria fijada por el RD para el 2025 es de $4.000.000
(pesos cuatro millones) se arriba a un beneficio actualizado equivalente $7.173.764.940





(pesos siete mil ciento setenta y tres millones setecientos sesenta y cuatro mil
novecientos cuarenta).

Finalmente, la escala aplicable (conf. ptos 2.2.1.3 y 2.3.4 del RD) fue determinada bajo
la consideracion de que la conducta desplegada por la entidad (y por quien actud por y
para ella) conllevé a un incumplimiento de trascendencia tal que la infraccion resulto
encuadrada dentro de la mas gravosa calificacion y con la méas elevada puntuacién -
“Muy Alta” con puntuacion “5”-,

De manera que la multa total a imponer a la entidad Gallo Cambios SAS -ex agencia de
cambio-, por la comisién de la infraccion contenida en el Cargo 1, asciende a
$35.868.824.700 (pesos treinta y cinco mil ochocientos sesenta y ocho millones
ochocientos veinticuatro mil setecientos) equivalentes a 8967,21 unidades
sancionatorias.

V.2.-. Sanciones a imponer a Damian Capitanio.

V.2.1. En cuanto a la persona humana del epigrafe, la sancion que corresponde
imponerle por ser hallada responsable de la infraccion imputada y comprobada es
determinada atendiendo a:

a.- Las cuestiones indicadas en el precedente punto V.1.1., apartados a 'y b.

b.- La posicion que tenia dentro de la estructura de la entidad al tiempo de los hechos,
para lo cual se tienen en cuenta las consideraciones expuestas en los Considerandos Il
de este resolutorio.

d.- Periodo de actuacion (100%).

e.- La inexistencia de antecedentes sumariales computables 0 no como reincidencia
respecto (IF-2025-00067138-GDEBCRA-GACF#BCRA -orden 46-, archivo embebido
“Antecedentes Capitanio”).

f.- La multa impuesta a la sociedad sumariada.

g.- Los limites que deben observarse. Asi, segun lo dispuesto en el punto 2.4.5,
apartados a) y b), del RD, las multas impuestas a las personas humanas consideradas en
su conjunto no podran superar en 2 veces el monto de la multa impuesta a la persona
juridica para las infracciones de gravedad alta y tres veces para las de gravedad muy
alta. Asimismo, la impuesta a cada una de las personas humanas no podra superar el
monto de la sancién aplicada a la entidad, conforme punto 2.4.6 del RD.

Que en virtud ello, la multa a aplicar al nombrado por la comisién del Cargo 1 asciende
a $10.760.647.410 (pesos diez mil setecientos sesenta millones seiscientos cuarenta y
siete mil cuatrocientos diez), equivalentes a 2690,16 unidades sancionatorias.

V.2.2. Sancién de Inhabilitacion.

Adicionalmente, en atencion a la gravedad y puntuacion de la infraccién comprobada
(Muy Alta 5, respectivamente), se torna procedente aplicar a la persona humana





responsable, la sancion prevista en el inciso 5 del articulo 41 de la Ley de Entidades
Financieras, por lo que se dispondra su inhabilitacion temporaria para desempefarse
como promotor, fundador, director, administrador, miembro de los consejos de
vigilancia, sindico, liquidador, gerente, auditor, socio 0 accionista de las entidades
comprendidas en la LEF y Ley 18.924.

Cabe destacar que la sancion de “inhabilitacion” es la mas grave que puede imponerse a
las personas humanas, y mas alla de lo que se expresa seguidamente sobre lo
establecido en el Régimen Disciplinario al respecto, su aplicacion cumple un objetivo
ejemplificador y preventivo. Este Banco Central esta facultado a ejercer la supervision y
proteccion del sistema financiero y cambiario, por lo que uno de sus objetivos es que
quienes operen en €l lo hagan con la responsabilidad y el profesionalismo necesarios
evitando de esa manera los efectos indeseados generados por los incumplimientos.

De alli que dicha sancidn resulta de fundamental importancia a los efectos de evitar que
quien comete una falta grave a la normativa financiera en lo inmediato y sucesivo se
ponga al frente nuevamente de una entidad regulada por esta Institucién con las
consecuencias negativas que ello generaria para el sistema en su conjunto.

Todo ello resulta conteste con lo dispuesto en el Regimen Disciplinario aplicable, punto
2.2.2.2. el cual establece que: “En el caso de las infracciones de gravedad muy alta se
dispondré adicionalmente la sancién de inhabilitacion de las personas humanas en los
términos del articulo 41, inc. 5 de la LEF y del articulo 5 de la Ley 18.924, de forma
permanente o temporaria, en este ultimo caso por un plazo no superior a seis (6) afios.
Solo por razones debidamente fundadas podra exceptuarse la medida de inhabilitacion
de las personas humanas sancionadas por la comision de infracciones de gravedad muy
alta”.

Por su parte, el punto 2.2.2.4. del citado régimen establece que: “La sancion de
inhabilitacion de las personas humanas en los términos el articulo 41, inc. 5° de la LEF
y del articulo 5 de la Ley 18.924 podréa disponerse para desempefiar o poseer todos o
algunos de los cargos y/o funciones y/o calidades mencionadas en la norma.

Sin perjuicio de la inhabilitacion en forma simultanea para desempefiar todos o algunos
de los restantes cargos y/o funciones y/o calidades, sélo se dispondra la inhabilitacion
para ser socio 0 accionista -por aplicacion de los articulos mencionados en el parrafo
precedente- en los siguientes casos:

a) cuando todas o alguna de las infracciones se califiquen de gravedad muy alta y el
sumariado posea antecedentes en los términos del punto 2.5.1. por incumplimientos
calificados por esta norma con la misma gravedad; y/o

b) cuando el Superintendente de Entidades Financieras y Cambiarias proponga al
Directorio del BCRA la revocacion de la autorizacion para funcionar de la entidad
respecto de la cual era socio o accionista; y/o

c) cuando se trate de intermediacion financiera no autorizada”

En este orden, si bien no es posible encuadrar el caso de marras en ninguno de los tres
supuestos mencionados en los puntos precedentes -en tanto la baja del Registro de
Operadores de Cambio, efectivizada el 5/07/25, fue solicitada por la propia entidad (IF-





2025-00129109-GDEBCRA-GACF#BCRA -orden 64-, archivo “correo baja de agencia
de cambio.pdf”), corresponde sefialar que, de no haber mediado dicha solicitud de baja,
esta instancia habria propuesto la revocacion de la autorizacién conferida a la entidad.

En efecto, atento a la gravedad de la conducta comprobada en el cargo 1 -Realizacion de
una operatoria prohibida para el tipo de entidad- la entidad de la infraccion vy
consideraciones expuestas ut supra, se dispone, en uso de las facultades que acuerda el
punto 9.1 del RD, extender la sancion de inhabilitacion, a la persona humana hallada
responsable, para desempefiarse como socio 0 accionista de las entidades reguladas por
este Ente Rector.

Finalmente, se destaca que el punto 2.5. Impedimentos del TO sobre Operadores de
Cambio establece que "No podran ser principales integrantes del érgano de gobierno, ni
integrar los 6rganos de administracion y fiscalizacién de casas y agencias de cambio, ni
ser responsables del cumplimiento de la normativa cambiaria, quienes se encuentren
comprendidos en alguna de las siguientes situaciones: [...] 2.5.9. los sancionados con
inhabilitacion temporaria o permanente por aplicacion del articulo 41 de la Ley de
Entidades Financieras; [...]".

VI1.- CONCLUSIONES.

1.- Que corresponde desestimar la transgresion imputada en el Cargo 2.

2. Que, ha quedado comprobada la transgresion reprochada en el Cargo 1.
3.- Que se han determinado los responsables de dicha infraccion.

4.- Que se han establecido las sanciones correspondientes con arreglo a las pautas
vigentes en la materia -articulo 41 de la LEF y RD, las cuales fueron debidamente
explicitadas.

5.- Que, en virtud de lo expuesto corresponde sancionar a las personas imputadas y
halladas responsables de la infraccion, con las sanciones previstas en los incisos 3y 5
del articulo 41 de la Ley de Entidades Financieras.

6.- Que, la Gerencia Principal de Asesoria Legal ha tomado la intervencion que le
compete.

7.- Que, esta Instancia se encuentra facultada para la emision de este acto, de acuerdo
con lo normado por el inciso d), articulo 47 de la Carta Organica del Banco Central de
la Republica Argentina, modificada por la Ley 26.739, aclarado en sus alcances por el
Decreto 13/95, cuya vigencia fue reestablecida por el articulo 17 de la Ley 25.780.

Por lo expuesto:

EL SUPERINTENDENTE DE ENTIDADES FINANCIERAS Y CAMBIARIAS
RESUELVE:





1) Rechazar la nulidad planteada por los sumariados por las razones expuestas en los
Considerandos 11.3.1. y 11.3.2.

2) Rechazar la prueba instrumental ofrecida por los sumariados conforme lo expuesto en
el apartado b del Considerando 11.3.7.

3) Desestimar la imputacién contenida en el Cargo 2 de conformidad con lo expuesto en
el Considerando 11.3.4.

4) Imponer las siguientes sanciones por la imputacion contenida en el Cargo 1:
a) Con el alcance de los incisos 3y 5 del articulo 41 de la Ley de Entidades Financieras:

- A Gallo Cambios SAS -ex agencia de cambio- (CUIT 30-71645191-3): Multa de
$35.868.824.700 (pesos treinta y cinco mil ochocientos sesenta y ocho millones
ochocientos veinticuatro mil setecientos).

- A Damian Capitanio (DNI 30.131.812): Multa de $10.760.647.410 (pesos diez mil
setecientos sesenta millones seiscientos cuarenta y siete mil cuatrocientos diez) e
inhabilitacion por el término de 6 (seis) afios para desempefiarse como promotor,
fundador, director, administrador, miembro de los consejos de vigilancia, sindico,
liquidador, gerente, o auditor, socio o0 accionista, integrante del 6rgano de gobierno,
administracion o fiscalizacion, responsable del cumplimiento de la normativa cambiaria
de las entidades comprendidas en la LEF y Ley 18.924.

5) Comunicar que los importes de las multas mencionados en el apartado a) del punto 4)
deberén ser depositados en este Banco Central en “Cuentas Transitorias Pasivas -
Multas- Ley de Entidades Financieras — Articulo 41”, dentro de los 5 (cinco) dias de
notificada esta resolucion, bajo apercibimiento de perseguirse su cobro por la via de
ejecucion fiscal prevista en el articulo 42 de la LEF.

6) Hacer saber a los sumariados que las sanciones impuestas Gnicamente podran ser
apeladas ante la Camara Nacional de Apelaciones en lo Contencioso Administrativo
Federal de esta Ciudad, con efecto devolutivo, dentro de los treinta (30) dias habiles de
notificada esta resolucion, en los términos del articulo 42 de la Ley de Entidades
Financieras, en concordancia con lo dispuesto en el articulo 25 bis de la Ley Nacional
de Procedimientos Administrativos en cuanto al plazo para su interposicion.

7) Notifiquese con los recaudos que establece la Seccion 3 del texto ordenado (TO) del
“Régimen disciplinario a cargo del Banco Central de la Republica Argentina (Leyes
21.526 y 25.065) y tramitacion de sumarios cambiarios (Ley 19.359)”, en cuanto al
pago y a su régimen de facilitades oportunamente aprobado por el Directorio, por el
cual podréan optar -en su caso- los sujetos sancionados con la penalidad prevista en el
inciso 3 del articulo 41 de la Ley de Entidades Financieras.
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