TRIBUNALE DI MILANO

Sezione Giudice per le indagini preliminari

N. 23937/08 RG.N.R.
N. S$937M8RG.G.LP.

IL GIUDICE PER LE INDAGINI PRELIMINARI
letti

gli atti del procedimento penale contro:

ZIBORDI Tommaso, AROSIO Carlo, SANTARCANGELO Marco, MOLVETTI Fulvio,
BASSOLINO Gaetano, STASSANO Matteo Sydney, CREANZA Antonia, PORTA
Giorgio, MAURI Mario, BARONE Marzia, FOTI Alessandro, RONDELLI Simone,
ROSSI FERRINI Francesco, BRUSADELLI Luca, MARRONE William Francis ¢
BRUTI Ludovica

per i seguenti reati:

Capo A)
Zibordi Tommaso, nella sua qualita di finzionario di Deutsche Bank AG
Arosio Carlo, nella sua qualita di funzionario di Deutsche Bank AG
Bassolino Gaetano, nella sua qualita di funzionario di UBS Limited
Stassano Matteo, nella sua qualita di funzionario di UBS Limited
Foti Alessandro, nella sua qualita di funzionario di UBS Limited
Creanza Antonia, nella sua qualita di funzionario di JP Morgan Chase Bank N.A.
Molvetti Fulvio, nella sua qualita di fanzionario di JP Morgan Chase Bank N.A.
Rondelli Simone, nella sua qualita di funzionario di JP Morgan Chase Bank N.A.
Santarcangelo Marco, nella sua qualita di funzionario di Depfa Bank Plc
Marrone William Francis, nella sua qualita di funzionario di Depfa Bank Plc
Porta Giorgio, nella sua qualita di Direttore Generale pro tempore del Comune di Milano
Mauro Mauri, nella sua qualita di esperto esterno Componente della Commissione tecnica comunale
preposta alla valutazione delle condizioni finali deI prestito obbligazionario per la ristrufturazione
del debito del Comune di Milano

del delitto p. e p. dagli artt. 640 c. Il n. 1, 112 n. 1, 61 n. 7 c. p., e, per il Porta ed il Mauri anche
dall’art 61 n. 9, ¢. p., perché, in concorso e previo accordo tra loro, ciascuno nella qualita sopra
indicata, dopo che i rispettivi Istituti bancari di riferimenio erano siati selezionati quali Arranger
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dal Comune di Milano per un emusmne obbligazionaria in vista délla rmrmmmzrone del debito
dell 'Ente territoriale, mediante artifizi e raggiri, i rappresentanti delle Banche: .
~certificando falsamente, con loro comunicazioni del 3, 23 e 24 giugno 2005, la sussistenza delle
condizioni, previste dall'art. 41 ¢. II L. 28 dicembre 2001 n. 488, di convenienza economica per
U'Ente territoriale ai fini di un'emissione obbligazionaria per la ristrutturazione del debito
comunale, in luogo della rinegoziazione dei multui in essere ed in precedenza contralli, convenienza
che ribadivana sussistere con ulteriore comunicazione in data 30 giugno 2003
-dolosamente omeltendo, in particolare, di prendere in considerazione, ai fini del calcolo della
riduzione del valore finanziario delle passivita, totali, l'esistenza di un contratio derivaio, stipulato
in data 5 marzo 2002 con UniCredito Italiano S.p.A., connesso a mutui in essere per 1'importo
complessivo di € 739.202.761,78 estinto in ur momento successivo con un'autonoma operazione, a
seguito della quale I’Ente si vedeva gravato di una passivita effettiva per la sua chiusura pari ad un
costo di € 96.328.000,00, corrispondente al valore di mercato del derivato all’atto della sua
liguidazione, regolato con il pagamen!o “cash” della somma di € 20.000, 000,00, e rinegoziato per
la rimanente parte nella misura di € 48.164.000,00 con le stesse banche Arranger, e nella misura di
€ 28.164.000,00, con Unicredit Banca d'Impresa, con costi aggiuntivi per il relativo
rifinanziamento nella misura rispettivamente di € 12.591.526,00 ed € 2.040.000,00
-dolosamente omettendo altresi di considerare, ai fini del calcoio della riduzione del valore
finanziario delle passivita totali, anche la somma di € 52.689.907,00, costituente il profitio
realizzato compless:vamente dalle controparti bancarie all'atto stesso della stipula dei negozi in
appresso descritti e gia deducibile dall'analisi della loro struttura, pred: sposta dalle stesse Banche
-espandendosi in tal modo le passivita totali del Comune da portare all ‘esclusione delle condizioni
di convenienza economica richieste dall art. 41 sopra citato
-spogliando dolosamente il Comune di Milano, nella srrpulazrone del contratto Jegofmo dalla
normativa inglese vigente, della tutela’ dovutagli in forza della qualy’zcazzone di “intermediate
customer" ad esso spettante, violando, in particolare, i doveri normativamente, sussistenti in capo a
loro circa le protezioni da assicurare ai clienti cosi classificati, protezioni espressamente indicate
dalle norme del Conduct of Business Sourcebook, nonché dai Principles stabiliti nel Financial
Services Authority Handbook ed ivi md;carz ain 6 (Imeress: del cherzte) “Una socieia deve tenere
in dovuta considerazione gli interessi | dei suoi clienti e rattarli correttamente.”, 7 (Comunicazioni
con i clienti) “Una societa deve tenere in dovuta considerazione le necessita di informazione dei
suoi clienti e deve comunicare informazioni in modo chiare, carretto e non fuorviante”, 8 (Conflitti
di interesse) “'Una societa deve gestire correttamente i confilli di interesse sia che insorgana tra se
stessa e i suoi committenti, o tra un cliente ed un alira cliente” ¢ 9 (Clienti: rapporto di fiducia)
“Una societa deve assicurarsi in modo ragionevole di farmre pareri congrui e decisioni
discrezionali ad ogni cliente avente il diritto di fare affidamento sul Suo giudizio”
-omettendo a tal fine, in aperta violazione delle norme di cui ai punti 4. 1.4 ¢ 4.1.12 del Conduct of
Business Sourcebook, di comunicare per iscritto al Comune di Milano che stava per essere da loro
considerato, con riferimento all'operazione finanziaria' in appres.sa preca’,mm, una paritetica
controparte professionale e che, di conseguenza, avrebbe perso le protezioni sopm meglio descritte
e dovutegli ai sensi della normativa mglese in materia, comunicazione che, iper la sua efficacia,
avrebbe dovuto ottenere |'espressa dccetlazione del Comune, cosi come s‘pemf icamente previsto
dalla vigente normativa inglese -
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-avanzando quindi congiuntamente una proposta di rr.strutrurazmne del debito per la quale il
Comune si impegnava a versare alle Banche contraenti quote —annue di capitale per
I 'ammortamento del prestito obbligazionario, che le Banche avrebbero poi rimborsato, in unica
soluzione, alla scadenza concordata del 29 giugno 2035, secondo la formula “bullet”, oltre che a
versare alle Banche stesse un importo variabile indicizzato al tasso Euribor a 12 mesi rilevato “in
advance", oscillante, a mezzo di una struttura “collar”, tra un minimo del 3.48% ed un massimo
del 6.19% e ricevendone un tasso fisso del '4.019%, flussi percentuali calcolati su un importo
nozionale di € 421.336.750,00 di.importo capitale per ciascuna Banca’

-affermando falsamente che tale specifica struttura da loro  proposta, contenente lo swap
d'ammortamento descritio, avrebbe consentito una riduzione del valore finanziario delle passivit
totali a carico dell'Ente nella misura di € 57.326.070,00, cosi prospettando tale proposta come
conveniente per gli scopi di economia e riduzione dei costi che il Comune intendeva raggiungere
quando in realtd la struttura, nei termini proposti, artatamenie non rispettava il valore
complessivamente nullo di uno swap all’atio della sua stipula secondo la costante prassi e
['uniforme condotta di mercato, mentre il valore attuale della posizione delle controparti bancarie
a tale momento era invece di € 52.689.907,00, valore generato dalla differenza tra il valore attuale
delle quote di capitale da versare annualmente alle Banche da parte del Comune e quello attuale
del capitale da restituire al Comune da parte delle Banche in unica soluzione al 29 giugno 2033,
cui deve sommarsi la differenza tra il valore attuale delle quote di interessi da versarsi da parte del
Comune alle Banche e queﬂo attuale delle quote di interessi da versarsi da parte delle Banche al
Comune

-avendo il Porta organizzato, controllato e coordinato |'operazione finanziaria sopra descritta
-avendo il Mauri, in sede di Commissione, nonché in sede di avanzamento della proposia,
omettendo ogni verifica al riguardo, confermato le indicazioni provenienti dalle banche Arranger
circa la convenienza - economica per il Comune con riferimento al, citato art. 41 L. 488/2001,
nonché confermato, insieme con il Porta, al rappresentante del Comune nella persona di Elfo Butti,
delegato per l'eventuale accettazione della proposta, la convenienza per 1'Ente territoriale della
struttura collar a tasso variabile cosi come proposta dalle Banche, nei termini sopra meglio
precisati =

~con comune apporto di candon‘e nell'ambito delle rispettive cnmpelenze inducevano dapprima in
errore il Consiglio Comunale di Milano e, quindi, la Giunta Comunale di Milano che, dopo aver
deliberato di procedere all'emissione obbligazionaria nei termini proposti dalle Banche Arranger,
anche a seguito della ricezione delle comunicazioni del 24 giugno 2005 a firma di Antonia Creanza
per JP Morgan Chase Bank, di Marco Santarcangelo per Depfa Bank Plc, di Carlo Arosio e
Tommaso Zibordi per Deutsche Bank AG, nonché di Matteo Stassano e Gaetano Bassolino per UBS
Ltd ed indirizzate al Comune di Milano, nelle quali espressamente si confermava che la
convenienza economica per 1’Ente pubblico alla conclusione dell’operazione permaneva anche in
presenza dello swap d'ammortamento a tasso variabile con la struttura collar sopra descritta,
incaricava dell'esecuzione il Direttore Centrale Finanza, Patrimonio e Bilancio del Comune di
Milano Elfo Butti, che, sottoscrivendo i relativi atti d'impegno con le Banche Arranger, procurava
in capo a queste ultime, cosi come rappreseniate, 1 d)ecua profitto, definitivamente acquisito, da
iscriversi in bilancio secondo i Principi Contabili !n.'emazwnalz e mantenuto occulto nei confronti
dell’Ente territoriale, nella misura complessiva di € 52.689.907, 00. dei quali € 3.972.606,00
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costituenti il profitto incamerato da UBS Lid, € 10.379.893,00 da Deutsche Bank AG. €
31.144.808,00 da JP Morgan Chase Bank N.A. ed € 7.192.601,00 da Depfa Bank Flc, con pari .
decremento patrimoniale del Comune di Milano, cui cagionavano danno di rilevante gravita

In Milano ed altrove nel giugno 2005 '

Capo B) -

Zibordi Tommaso; nella sua qualita di funzionario cll Deutsche Bank AG

Arosio Carlo, nella sua qualita di funzionario di Deutsche Bank AG

Bassolino Gaetano, nella sua qualitd di funzionario di UBS Limited

Stassano Matteo, nella sua qualita di funzionario di UBS Limited

Creanza Antonia, nella sua qualita di funzionario di JP Morgan Chase Bank N.A.
Molvetti Fulvio, nella sua qualita di funzionario di JP Morgan Chase Bank N.A.

Rossi Ferrini Francesco, nella sua qualita di funzionario di JP Morgan Chase Bank N.A.
Santarcangelo Marco, nella sua qualita di funzionario di Depfa Bank Plc

Marrone William Francis, nella sua qualita di funzionario di Depfa Bank Plc

Porta Giorgio, nella sua qualita di Direttore Generale pro tempore del Comune di Milano

del delitto p. e p. dagli art. 640c. lIn. 1, 112 n. 1, 61 n. 7 c. p., e, per il Porta, anche dall’art 61 n.
9, ¢. p., perché, in concorso e previo accordo fra loro, ciascuno nella qualita sopra indicata, dopo
che i rispettivi Istituti bancari di riferimento erano stati selezionati quali Arranger dal Comune di
Milano per un'emissione obbligazionaria in vista della ristrutturazione del debito dell’Ente
territoriale, mediante artifizi e raggiri, i rappresentanti delle Banche:

-dolosamente omettendo di considerare, ai fini del calcolo della riduzione del valore finanziario
delle passivita (otali, anche la somma di € 12.591.526,00, costituente il profitto realizzato
complessivamente dalle controparti bancarie all'atto stesso della stipula dei negozi in appresso
descritti e gia deducibile dall ‘analisi della loro struttura, predisposta dalle stesse Banche
-espandendosi in tal modo le passivita totali del Comune da portare all ‘esclusione delle condizioni
di convenienza economica richieste dall'art. 41c. I L. 28 dicembre 2001 n. 488

-spogliando dolosamente il Comune di Milano, nella stipulazione del contratto regolato dalla
normativa inglese vigente, della tutela dovitagli in forza della qualificazione di “intermediate
customer” ad esso spettante, violando, in particolare, i doveri normativamente sussistenti in capo a
loro circa le prateﬂom da assicurare ai clienti cosi classificati, protezioni espressamente indicate
dalle norme del Conduct of Business Sourcebook, nonché dai Principles stabiliti nel Financial
Services Authority Handbook ed ivi indicati ai n. 6 (Interessi del cliente) " Una societa deve fenere
in dovuta considerazione gli interessi dei suoi clienti e trattarli correttamente”, 7 (Comunicazioni
con i clienti) "Una sociela deve tenere in dovuta considerazione le necessita di informazione dei
suoi clienti e deve comunicare informazioni in modo chiaro, corretto e non fuorviante”, 8 (Conflitti
di interesse) “Una societa deve gestire correttamente i confitti di interesse sia che insorgano tra se
stessa e i suoi committenti, o tra un cliente ed un altro cliente” e 9 (Clienti: rapporte di fiducia)
“Una societa deve assicurarsi in modo ragmnevole di fornire pareri congruz e decisioni
discrezionali ad ogm cliente avente il diritto di fare affidamento sul suo giudizio"
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—omettendo a tal fine, in aperta violazione delle norme di cui ai punti 4.1.4 e 4.1.12 del Conduct of
Business Sourcebook, di comunicare per iscritto al Comune di Milano che stava per essere da loro .
considerato, con riferimento all'operazione finanziaria in appresso precisata, una paritetica
controparte professionale e che, di conseguenza, avrebbe perso le protezioni sopra megiio descritie
e dovutegli ai sensi della normativa inglese in materia, comunicazione che, per la sua efficacia,
avrebbe dovuto otlenere |'espressa accetiazione del Comune, cosi come specificamente previsto
dalla vigente normativa inglese

-proponevano all’Ente di modificare il contratio in essere di cui al capo precedente, rinegoziando
parte della passivita per I'importo di € 48 164.000,00, dovuta alla necessaria chiusura di uno swap
in essere con Unicredit Banca d’Impresa, che: presentava un mark to market negativo per il
Comune nella misura unitaria di € 96.328.000,00, modificando in conseguenza la struttura collar
di cui al capo precedente mel senso di aumentare il floor al 3.70% ed il cap al 6.41%, ed
aggiungendo uno spread di 22 punti base al tasso di riferimento Euribor a 12 mesi

—cosi artatamente proponendo una struttura che non rispettava il valore necessariamente nullo di
uno swap all atto della sua stipula secondo la costante prassi e 'uniforme condotia di mercato,
dovendosi invece calcolare in € 12.591.526,00 il valore finanziario complessivo della posizione
delle controparti bancarie a tale momento, in ragione delle indicate modifiche

-avendo il Porta organizzato, controllato e coordinato l'operazione finanziaria descritta
-inducevano in errore il Direttore Centrale Finanza, Patrimonio e Bilancio del Comune di Milano
Elfo Butti, che, sottoscrivendo i relativi atti d'impegno con le Banche Arranger, procurava in capo
a queste ultime, cosi come rappresentate, l'illecito profitto, definitivamente acquisito, da iscriversi
in bilancio secondo i Principi Contabili Internazionali, e mantenuto occullo nei confronii dell"Ente
territoriale, mella misura complessiva di € 12.591.526,00, dei quali € 9.434.481,00 costituenti il
profitto pariteticamente conseguito, nella misura di € 3,144.827,00 ciascuna, rispettivamente da
Deutsche Bank AG, da JP Morgan Chase Bank N.A. e da Depfa Bank Ple, ed € 3.157.045,00 da
UBS, con pari decremento patrimoniale del Comune di Milano, cui cosi cagionavano danno di
rilevante gravita

In Milano ed altrove, 1'5.9.2005 ed il 20.10.2005

Capo C)

Creanza Antonig, nella sua qualita di funzionario di JP Morgan Chase Bank N.A.
Molvetti Fulvio, nella sua qualita di funzionario di JP Morgan Chase Bank N.A.

Rossi Ferrini Francesco, nella sua qualita di funzionario di JP Morgan Chase Bank N.A.
Santarcangelo Marco, nella sua qualita di funzionario di Depfa Bank Plc

Marrone William Francis, nella sua qualita di funzionario di Depfa Bank Plc

Porta Giorgio, nella sua qualita di Direttore Generale pro tempore del Comune di Milano

del delitto p. e p. dagli artt. 640 ¢. II'n. 1, 110, 61 n. 7, c. p., € per il Porta anche dall’art 61 n. 9, c.
p., perché, in concorso ¢ previo accordo tra loro, ciascuno nella qualita indicata, dopo che i
rispettivi Istituti bancari di riferimento avevano concluso con il Comune di Milano il contratto di

Il Giudice per le Inddginy Preliminar:
doit. Giusepp® kénore



TRIBUNALE DI MILANO - : foglio nr. 6
Sezione Giudice per le indagini preliminari

amortising swap con la struttura collar ‘a lasso variabile descritta al capo a), successivamente
modificata, mediante arlifizi e raggiri, i rappresentanti delle banche: )
-dolosamente omettendo di considerare, ai fini dél calcolo della riduzione del valore finanziario
_dei,'e passivita totali, anche la somma di € 7.538.218,00, costituente il profitto realizzato
complessivamente dalle controparti bancarie all’atto stesso della stipula dei negozi in appresso
descritti e gia deducibile dall'analisi della loro struttura, predisposia dalle stesse Banche
-espandendos: in tal modo le passivita totali del Comune. da portare all'esclusione deile condizioni
di convenienza economica richieste dall ‘art. 41 c. I L. 28 dicembre 2001 n. 488
--spoghm:da dolosamente il Comune di Milano, nella snpulaz:one del contratio regolato dalla
normativa inglese vigente, della tutela dovutagli in forza della qualificazione di “intermediate
customer " ad esso spettante, violando, in pamco!are, | doveri normativamente sussistenti in capo a
loro circa le protezioni da assicurare ai clienti cosi classificati, protezioni espressamente indicate
dalle ‘norme del Conduct of Business Sourc_ebook nonché dai Principles stabiliti nel Financial
Services Authority Handbook ed ivi indicati ai n. 6 (Interessi del cliente) “Una societa deve tenere
in dovula considerazione gli interessi dei suoi clienti e trattarli corretiamente”, 7 (Comunicazioni
con i clienti) "Una societa deve tenere in dovuta considerazione le necessila d: informazione dei
suoi clienti e deve comunicare informazioni in-modo chiaro, corretto e non fuorviante”, 8 (Conflitti
di interesse) Una societd deve gestire corvettamente i confitti di interesse sia che insorgano fra se
stéssa e i suoi committenti, o tra un cliente ed un altro cliente” e 9 (Clienti: rapporto di fiducia)
“Una societa deve assicurarsi in modo ragionevole di fornire pareri congrui e decisioni
discrezionali ad ogni cliente avente il diritto di fare affidamento sul suo giudizio”
-a'tal fine, in aperta violazione della norma di cui ai punti 4.1.4 ¢ 4.1.12 del Conduct of Business
Sourcebook, omettevano di avvertire per iscritto il Comune di Milano che stava per essere da loro
considerato, con riferimento all’operazione finanziaria in appresso precisata, una paritetica
controparte professionale e che in conseguenza avrebbe perso le protezioni sopra descritie, ad esso
dovute ai sensi della normativa inglese in materia, comunicazione che, per la sua ¢fficacia, avrebbe
dovuto ottenere l'espressa accettazione del Comune, cm: come specificamente previsto dalla
vigente normativa inglese
; _-avendo I'Ente fterritoriale valutafo Iesrgenza di modificare ulteriormente la struttura collar
: dell amortising swap, per adeguarla alle mutate candtzwm di mercato con I’obiettivo di conseguire
um risparmio circa la misura degli interessi da comspondere alle Banche, anche con riferimento
ad un previsto rialzo dei tassi, ne proponevane la modifica, in particolare, tra l'altro, prevedendo
“una Struttura a scaglioni per il floor nella misura del 3.65% sino al 2013, poi del 3.80% sino al
2015, successivamente del 3.92% sino al 2020 ed infine del 3.97% sino al 2035, prospettando
artatamente tale proposia come conveniente per gli scopi di economia e riduzione dei costi che il
Comune intendeva raggiungere, proposta che non rispettava il valore complessivamente nullo di
uno swap all’atto della sua stipula secondo la costante prassi e I'uniforme condotta di mercaro,
mentre il valore attuale della posiziane delle controparti bancarie a tale momento era di €
7.538.218,00, valore generato dalla differenza tra il valore attuale delle quote di interessi da
versarsi da parte del Comune alle Banche e quello attuale a'ek‘e quote di interessi da versarsi da
parte delle Banche al Comune
-inducevano in errore il Direttore Centrale Findnza, Parrfmomo e Bilancio del Comune di Milano
Elfo Butti, che, sottoscrivendo i relativi atti d'impegno con le Banche Arranger, procurava in capo
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a quesre ultime, cosi come rappresentate, ['illecito pmf tto, definitivamente acquisito, da iscriversi
in bilancio. secondo i Principi Contabili Internazionali, e mantenuto occulto nei conﬁom: dell'Ente
territoriale, nella misura complessiva di € 7.538.218,00, pariteticamente conseguito nella misura di
€ 3.769.109,00 ciascuna da JP Morgan Chase Bank N.A. e da Depfa Bank Plc, con pari
decremento patrimoniale del Comune di Milano, cui' cagionavano danno di rilevante gravita
-avendo il Porta organizzato, controllato e coordinato I'operazione finanziaria descritta

In Milano ed altrove, il |° marzo 2006

Capo B]

Zibordi Tommaso, nella sua qualzta di funzionario di Deutsche Bank AG

Arosio Carlo, nella sua qualita di funzionario di Deutsche Bank AG

Barone, Cinzia, nella sua qualita di funzionario di Deutsche Bank AG

Porta Giorgio, nella sua qualita di Direttore Generale pro tempore del Comune di Milano

del delitto'p. e p. dagli artt. 640 ¢. II'n. 1, 110, 61 n. 7, c. p., e per il Porta anche dall’art 61 n. 9, c.
p.. perché, in concorso e previo accordo tra loro, ciascuno nella qualita indicata, dopo che, nelle
circostanze di cui al capo a), era stato concluso, anche da parte di Deutsche Bank AG, con il
Comune di Milano il contratto di amortising s*wa;i con la struttura collar a tasso variabile ivi
descritta, successivamente modificata, mediante artiﬁzr e raggiri, attraverso i quali i
rappresentanti della Banca: '
-volutamente omettendo di considerare, ai fini del ‘calcolo della riduzione del va!ore finanziario
delle passivita lotali, anche la somma di € 8.799.932,00, costituente il profitto realizzato.
complessivamente dalla controparte bancaria all’atto stesso della stipula del negozio in appresso
descritto e gi deducibile dall’analisi della sua struttura, predisposta dalla stessa Banca
-espandendosi in tal modo le passivita totali del Comune da portare all ‘esclusione delle condizioni
di convenienza economica richieste dall’art. 41 c. Il L. 28 dicembre 2001 n. 488
—spoglmndo dolasamente il Comune di Milano, mzHa stipulazione del contratio rego!ato dalla
normdiiva inglese vigenie, della tutela dovutagli in forza della qualificazione di “intermediate
customer " ad esso spettante, violando, in particolare, i doveri normativamente sussistenti in capo a
loro circa le protezioni da assicurare ai clienti cosi classificati, protezioni espressamente indicate
dalle norme del Conduct of Business Sourcebook, nonché dai Principles stabiliti nel Financial
Services Authority Handbook ed ivi indicati ai n. 6 (Interessi del cliente) “Una .sowe!d deve ftenere
in dovitta considerazione gli interessi dei suoi clienti e trattarli correttamente”, 7 (Comunicazioni
con i clienti) “Una societs deve tenere in dovuta considerazione le necessita di informazione dei
suoi clienti e deve comunicare informazioni in mode chiaro, corretio e non fuorviante”, & (Conflirti
di interesse) “Una societa deve gestire correttamente i confitti di interesse sia che insorgano tra se
stessa e i suoi committenti, o tra un cliente ed un altro cliente™ e 9 (Clienti: rapporto di fiducia)
“Una societa deve assicurarsi in modo rogiomevole di fornire pareri congrui e decisioni
discrezionali ad ogni cliente avente il diritto di fare affidamento sul suo giudizio"

-a tal fine, in aperta violazione della norma di cui ai punti 4.1.4 ¢ 4.1.12 del Conduct of Business
Sourcebaak. omeltevano di avvertire per iscritto il Comune d! Milano che stava per essere da loro

7l Giudice per le Indagini Prejiminar
dott. Giuseppd Wanore
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considerato, con riferimento all'operazione finanziaria in appresso precisala, una paritetica
controparte professionale ¢ che in conseguenza avrebbe perso le protezioni sopra descriite, ad esso
dovute ai sensi della normativa inglese in materia, comunicazione che, per la sua efficacia, avrebbe
dovuto ottenere |'espressa accettazione del Comune, cosi come specificamente previsto dalla
vigente normativa inglese

-avendo 1'Ente territoriale valutato l'esigenza, anche al fine di oltenere risparmi in relazione al
pagamento di tassi di interesse, di trasferire a Deutsche Bank AG un contratlo di swap stipwlato in
precedenza tra il Comune ed Unicredit Banca d'Impresa in data 12 marzo 2003, con un importo
nozionale in ammortamento di € 215.718 328,23 e con scadenza finale al 31 novembre 2011, a
mezzo di una ulteriore modifica dell'amortising swap in essere con Deutsche Bank AG, descritto ai
capi precedenti - -

-arlatamente proponevano und siruttura che prospeligvano come conveniente per gli scopi di
economia e riduzione dei costi che il Comune intendeva raggiungere, e che non rispetiava il valore
complessivamente nullo di uno swap all'atto della sua stipula, secondo la costante prassi e
I'uniforme condorta di mercato, mentre il valore attuale della posizione della controparte bancaria
a tale momento era di € 8.799.932,00, valore generato poiché, pur modificando le modalita di
rilevazione degli interessi in advance, eliminando lo spread esistente di 22 punti base ed il floor
della struttura collar, riducendo il cap al 3.90%, tuttavia infroducevana due pagamenti addizionali
da parte del Comune al 29 giugno 2006 e 29 giugno 2007, ¢ calcolavano le quote di interessi
dovute non piit su un importo nominale in via di ammortamento, al momento pari ad €
134.556.801,63, che quindi si riduceva, bensi su un nominale costante pari a € 421.336.750,00,

- cosi inducendo in errove il Direttore Centrale Finanza, Patrimonio ¢ Bilancio del Comune di
Milano Elfo Butti, che, sottoscrivendo il relativo contratto, procurava in capo alla Banea, cosi
come rappresentata, in conseguenza di cio, lillecito profitto, definitivamente acquisito, da
iseriversi in bilancio secondo i Principi Coniabili [nternazionali, e mantenuto occulto nei confronti
dell’Ente territoriale, nella misura complessiva di € 8.799.932,00 con pari decremento
patrimoniale del Comune di Milano, cui cosi cagionavano danro di rilevante gravita

- avendo il Porta organizzalo, controllato e coordinato ['operazione finanziaria descritta

In Milano ed altrove, il 26 maggio 2006

Capo E)

Creanza Antonia, nella sua qualita di funzionario di JP Morgan Chase Bank N.A.
Molvetti Fulvio, nella sua qualita di funzionario di JP Morgan Chase Bank N.A.

Rossi Ferrini francesco, nella sua qualita di funzionario di JP Morgan Chase Bank N.A.
Brusadelli Luca, nella sua qualita di funzionario di JP Morgan Chase Bank N.A.
Santarcangelo Marco, nella sua qualita di funzionario di Depfa Bank Plc

Marrone William Francis, nella sua qualita di funzionario di Depfa Bank Plc

del delitio p. e p. dagli artt. 640 ¢. 1l n. 1, 110, 61n 7 ¢ p.. perché, in concorso e previo accordo
tra loro, e con ciascuno nella qualita indicaia, dopo che i rispettivi Istituti bancari di riferimento
avevano concluso con il Comune di Milano il contratto di amortising swap con la struttura collar a

Il Giudice per le Ind meunm;
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tasso variabile descritta ai capi precedenn, medzan!e ar:gﬁz: e raggiri, i mppresemann delle !
ba"{.he . |
-volutamente omettendo di considerare, ai fini del caleolo della riduzione del valore finanziario
delle passivita totali, anche la somma di € 8.959.550.00. costituente il profitto realizzato
complessivamente dalle controparti bancarie all’atto stesso della stipula dei negozi in appresso
descritti e gia deducibile dall ‘anclisi della loro struttura, predisposia dalle stesse Banche |

- espandendosi in tal modo le passivita totali del Comune da portare all'esclusione delle condizioni |
di convenienza economica richieste dall‘art. 41 ¢. Il L. 28 dicembre 2001 n. 438 . |
- spogliando dolosamente il Comune di Milano, nella sr{pufaz:ane del conmtratio, regofaro dalla
normativa inglese vigente, della tutela dovutagli in forza della qualificazione di “intermediate
customer” ad esso spettante, violando, in particolare, i doveri normativamente sussistenti in capo a
loro circa le protezioni da assicurare ai clienti cosi classificati, protezioni espressamente indicate
dalle norme del Conduct of Business Sourcebook, nonché dai Principles stabiliti nel Financial
Services Authority Handbook ed ivi indicari ai n. 6 (Interessi del cliente) “Una societa deve tenere
in dovuta considerazione gli interessi dei suoi clienti e trattarli corretiamente”, 7 (Comunicazioni
con i clienti) "Una societa deve tenere in dovuta considerazione le necessita di informazione dei
suoi clienti e deve comunicare informazioni in modo chiare, corretto e non fuorviante”, 8 (Conflitti
di interesse) “Una societa deve gestire corretiamente i confitti di interesse siu che insorgano tra se
stessa e I suoi commiftenti, o ira un cliente ed un altro cliente” e 9.(Chenti: rapporto di fiducia)
“Una societa deve assicwrars! in modo ragionevole di fornire pareri congrui e decisioni |
discrezionali ad ogni cliente avente il diritto di fare affidamento sul suo giudizio”
- a tal fine, in aperta violuzione della norma di cui ai punti 4.1.4 e 4.1.12 del Conduct of Bmmess .
Sourcebook, omettevano di avvertire per iscritto il Comune di Milano che stava per essere da loro
considerato, con riferimento all’operazione ﬁnanzfarfa in appresso precisata, una paritetica i
controparte professionale e che in conseguenza avrebbe perso le protezioni sopra descritte, ad esso |
dovute ai sensi della normativa inglese in materia, comunicazione che, per la sua efficacia, avrebbe
dovuto ottenere !'espressa accentazione del Comunme, cosi come specificamente prewsro dalla !
vigente normativa inglese '

- avendo l'Ente territoriale valutato l'esigenza di ‘modificare ulteriormente la struttura collar |
dell'amortising swap, per for fronte ad un previsto rialzo dei tassi d'interesse, con 1 obiettivo di |
ridurre il costo dell'indebitamento ed un conseguente risparmio in conto interessi _ '
- artatamente proponevano una modifica della struttura contrattuale in essere che innalzava
progressivamente il floor nella misura del 3.88% sino al. 2013, de! 4.10% sino al 2015, del 4.30% |
sino al 2020 e del 4.40% sino al 2035, e rendeva mensili e non pin annuali le scadenze dei
versamenti delle quore di capitale da parte del Comune per. il piano d'ammortamento, cosi da non
rispettare il valore complessivamente nullo di uno' swap all'atto della sua stipula, secondo la
costante prassi e {'uniforme condotta di mercaro, essendo il valore attuale della posizione delle
coniroparti bancarie a tale momento di €8 959.550,00

- cos! inducendo in errore il Direttore Centrale Finanza, Tributi ¢ Partecipate del Comune di |
Milano Angela Casiraghi, che, sottoscrivendo il relative contratto procurava in capo alle Banche,
casi come rappresentate, in conseguenza di ¢io, l'illecito profitto, definitivamente acquisito, da
iscriversi in bilancio secondo i Principi Contabili Internazionali, e mantenuto occulto nei confronti.
dell'Ente territoriale, nella misura di € 8 959.550,00 pariteticamente conseguito nella misura di €
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4.479.775,00 ciascuna da JP Morgan Chase Bank N. A. ¢ da Depfa Bank Plec, con pari decremento
patrimoniale del Comune di Milano, cui cosi cagionavano danno di rilevante gravita '

In Milano ed altrove, il 70 ottobre 2006

Capo F) ' '

Zibordi Tommaso, nella sua qualita di funzmnano di Deutsche Bank AG
Arosio Carlo, nella sua qualita di funzionario di ‘Deutsche Bank AG

Barone Cinzia, nella sua qualita di funzionario di Deutsche Bank AG

Bassolino Gaetano, nella sua qualita di funzienario di UBS Limited

Stassano Matteo, nella sua qualita di funzionario di UBS Limited

Creanza Antonia, nella sua qualita di funzionario di JP Morgan Chase Bank N.A.
Molvetti Fulvio, nella sua qualita di funzionario di JP Morgan Chase Bank N.A.
Rossi Ferrini Francesco, nella sua qualita di funzionario di JP Morgan Chase Bank N.A.
Brusadelli Luca, nella sua qualita di funzionario di JP Morgan Chase Bank N.A.
Santarcangelo Marco, nella sua qualita di funzionario di Depfa Bank Plc
‘Marrone William Francis, nella sua qualité di funzionario di Depfa Bank Plc
Bruti Ludovica, nella sua qualita di funzionario di Depfa Bank Ple

del delitto p. e p. dagli artt, 640 . Il n. 1, 112 n.d, 61 n. 7, c.p., perché, in concorso e previo
accordo tra loro, ciascuno nella gualitd indicata, dopo che i rispettivi Istituti bancari di riferimento
avevano concluso con il Comune di Milano il contratio di amortising swap con la struttura collar a
1asso variabile descritta ai capi precedenti, mediante artifizi e raggm i rappresentanti delle
banche sopra indicati:

- volutamente ométterdo di considerare, ai fini del calcolo della riduzione del valore finanziario
delle passivita totali, anche la somma di € 10.547.854,00 costituente il profitto realizzato
complessivamente dalle controparti bancarie all'atto stesso della stipula del negozio in appresso
descritto e gia deducr hile dall 'analisi della sua struttura, predispasra dalle stesse Banche

- espandendosi in tal moda le passivitd totali del Comune da portare all‘esclusione delle condizioni
di convenienza economica richieste dall ‘art. 41 ¢. I L. 28 dicembre 2001 n. 488

- spogliando dolosamente il Comune di Milano, nella stipulazione del contratio regolato dalla
normativa inglese vigente, della tutela dovutagli in forza della qualificazione. di “intermediate
customer” ad esso spettante, violando, in erncoIare i doveri normativamente sussistenti in capo a
loro circa le protezwm da assicurare ai clienti cosi classificati, protezioni espressamente indicate
dalle norme del Conduct of Business Sourcebook, nonché dai Principles stabiliti nel Financial
Services Authority Hondbook ed ivi indicati oi n. 6 (Inferessi de!{ cliente) “Una societa deve tenere
in dovuta -cansia‘e;!-aziune gli interessi dei suoi clienti e traftarli corretiamente”, 7 (Comunicazioni
con i clienti) “Una sacieta deve tenere in dovuta considerazione le necessita di informazione dei
suoi clienti e deve!cc:mmicare informazioni in modo chiaro, corretto e non fuorviante”, 8 (Conflitti
di interesse) " Una societa deve gestire correttamente i confitti di interesse sia che insorgano tra se
stessa e i swoi commillenti, 0 tra un cliente ed un aftro cliente” e 9 (Clienti: rapporto di fi ducra)

Pre!fmmar!
ore
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“Una societa deve assicurarsi in modo ragionevole di fornire pareri congrui e decisioni
discrezionali ad ogni cliente qvénce il diritto di fare affidamento sul suo giudizio” :
- - atal fine, in aperta violazione della norma di cul ai punti 4.1.4 ¢ 4. 1.12 del Conduct of Business
Sourcebook, omettevaro di avvertire per iscritto il Comune di Milano che stava per essere da loro
considerato, con riferimento all‘aperazion: finanziaria in appresso precisala, una paritetica
controparte professionale ¢ chz in conseguenza avrebbe perso le protezioni sopra descritte, ad esso
dovute ai sensi della normative ingiese in materia, comunicazione che, per la sua efficacia, avrebbe
dovuto ottenere D'espressa accertazione del Comune, cosi come specificamente previsto dalla
vigente normativa inglese 1k .
- avendo le banche Arranger. propasré?al Comune di Milano di migliorare le condizioni finanziarie
connesse all'amortising swap in essere descritto ai capi precedenti, prospettando, tra laltro, una
maggiore remunerazione per 'Ente territoriale dei fondi accantonati, stipulavano con il Comune
un comtratto avente ad oggelio un prodotto finanziario derivato denominato Credit Default Swap,
con il quale il Comune di Milano vendeva protezione alle Banche acquirenti in ordine ad eventi di
default della Repubblica lialiana, dedotts nel contratto, che avessero diminuito il valore di titoli
della Repubblica Italiana posseduti dalle Banche, per un importo di copertura pari alle somme loro
versate dal Comune, nel corso del rapporto, per il rimborso del capitale in relazione all ‘amoriising
swap, versando in corrispeitivo all'Ente territoriale la somma di € 14. 000.000,00
- cosi inducendo in errare il Direttore Centrale Finanza, Tributi e Partecipate del Comune di
Milano Angela Casiraghi, che, sottoscrivendo il relativo contratto, procurava in capo alle Banche,
cosi come rappreseniate, in conseguenza di cid, l'illecito profitto, definitivamente acquisilo, da
iscriversi in bilancio sccondlo i Principi Conabili Internazionali, e mantenuto occulto nei confronti
dell 'Ente territoriale, vellu misura complessiva di € 10.547.854,00, pari alla differenza tra quanto
versato dalle Banche per 'acguisto della protezione sopra descritta ed il suo effettivo valore al
momento della stipula del negozio derivato, profitto rispettivamente conseguito nella misura di €
2.859.036,00 ciascunc da UBS Limited ¢ Deutsche Bank AG, e di ¢ 2.414.891,00 ciascuna da JP
Morgan Chase Bank N.A. e Depfa Bank Ple, con pari decremento patrimoniale del Comune di .
Milano, cui cagionavono danno di rilevante gravita

In Milano ed altrove, il [0 ottobie 2007

nonché nei confronti delle pcr.ct'meé giuridiche Deutsche Bank AG, UBS Limited, JP Morgan
Chase Bank N.A. e Depfa Baak Ple, con riferimento i seguenti illeciti amministrativi:

Capo G)

Deutsche Bank AG

Responsabile degli illeciti amminisivativi p. e p. dagh artt. 5 comma | lettera 4), 21, 24 commi 1 e

2:del Decreto Legislativo 8 giugno 2001 nr. 231, in relazione agli art. 640 comma 2 nr. 1, 61 nr. 7
c.p., per, non avere, prima della commissione dei fatti ascritti e contestati alle persone, meglio

I Giudice per le Indagifi-Bfeliminari
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indicate nei copi di imputazione sotio trascritti e che si infendono qui richiamali, che hanno agito
in virtic di \un rapporio di immedesimazione organica con l'ente, adotiato ed cfficacemente attuato
modelli di ‘organizzazione di gestione idonei a prevenire reati della specie di quelli verificatisi, con
cio traendo dalla cordotia defituosa dei predetti, i quali hanno agito per conto dell'interesse
dell’ente, un profitto di rilevanre entité: :
In Milano ed altrove nel giugro 20035 1'8 ed il 20 ottobre 2005, il 26 maggio 2006 ed il 10 ottobre
2007 '

Capo H)
UBS Limited

Responsabile degli illeciti amministrativi p. ¢ p. dagli artt. 5 comma I lettera 4), 21, 24 commi I e
2 del Decreto Legislativo & giugno 2001 nr. 231, in relazione agli art. 640 comma 2 nr. 1, 61 nr. 7
c.p, per non avere, prima della commissione dei fatti ascritti e contestali alle persone, meglio
indicate nei copi di imputazions sctio (rascritti e che si intendone qui richiamati, che hanno agito
in virtd di un rapporio i immedesimazione organica con l'ente, adottato ed efficacemente attuato
modelli dil organizzazione di gestione idonei a prevenire reati della specie di quelli verificatisi, con
cio traendo dalla condotta delittuosa dei predetti, i quali hanno agito per conto dell’interesse
dell’ente, un profitto di rilevinte entita '
In Milano ed altrove rel givgno 2005, 1'8 ed il 20 ottobre 2005, ed il 10 otrobre 2007

Capo I)
JP'MDl"ga}l Chase Bank N.A.

Reapnnsabﬂe degli illeciti amminisirativi p. ¢ p. dagli artt. 5 comma 1 leitera 4), 21 , 24 commi | e
2 del Def,re!a Legisiativo 8 giugne 2001 nr. 231, in relazione agli art. 640 comma 2 nr. 1, 61 nr. 7
c.p.. per hon avere, prima della commissione dei fatti ascritti e contestati alle persone, meglio
indicate nei copi di imputazione solto (rascritti e ¢he si intendono qui richiamati, che hanno agito
in virtit di un rapporto di immedesimazione organica con l'ente, adottato ed efficacemente attuato
modelli di organizzazione di gestione idonei a prevenire reati della specie di quelli verificatisi, con
cié. traendo dalla condori: delitivosa dei predetti, i quali hanno agito per conto dell'interesse
dell ‘ente, un profitio di rilevanie eniita

In Milana ed altrove nel giugno 2005, ['6 ed il 20 ottobre 2005, il 1° marzo 2006, il 20 ottobre
2006 ed it 10 ontobre 2007

i Capo L) |

| Depfa Bank Plc

2l Giudice per fe | i i Pmbmman
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Responsabile degli illeciti amministrativi p. e p. dagli artt. 5 comma 1 lettera A), 21, 24 commi l e .
2 del Decreto Legisiativo 8 giugno 2001 nr. 231, in relazione agli art. 640 comma 2 nr. 1, 61 nr. 7
c.p., per non avere, prima della commissione dei fatti aseritti e contestaii alle persone, meglio
indicate nei copi di imputazione souto irascritti ¢ che si intendono qui richiamati, che hanno agito
in virtit di un rapporio di immedesimazione organica con l'ente, adottato ed efficacemenie attuato
modelli di organizzaziore (i gestione idonel a prevenire reati della specie di quelli verificatisi, con
¢io traendo dallu condotia d=littuosa dei predetti, i quali hanno agito per conto dell’interesse
dell’ente, un profitto di rilevante entilé

In Milano ed altrove nel giugno 2003, I'8 ed il 20 ottobre 2003, il 1° marzo 2006 il 20 ottobre
2006 ed il 10 ottobre 2007

letta
la richiesta del Pubblico Ministero depositata in data 16 marzo 2009, di emissione del sequestro
preventivo:
'1. ai sensi degli artt. 19 ¢ 53 del D. L.vo 8 giugno 2001 n. 231, con riferimento agli artt. 5
comma 1 letera A), 21, 24 commnii | e 2 del medesimo, ed in relazione agli art. 640 comma 2
nr. 1,61 n° 7¢cp. su h=m quali denaro, azioni, obbligazioni, beni mobili ed immobili, quote

societarie o altri cespiti, nella disponibilita dis
e Deutsche Bank AG per un imporic pari ad € 84,629.219,00
e JP Morgen Chase ] ."..A-. per un importo pari ad € 92.327.055,00
e Depfa Plc per un importo pari ad € 92,327.055,00
e UBS Limited, per un importo pari ad € 75.829.287 ,00
2. ai sensi degli arit. 010 quater ¢ 322 ter ¢.p., in reJazione agli artt. 640 comma 2 nr. le 61 n°7
c.p., 321 c.p.p. su beni, quali denaro, azioni, obbligazioni, beni mobili ed immobili, quote
societarie o altri cespin, nella disponibilita di:
e Porta Giorgio, per I'importo di € 81.619.583,00, corrispondente al profitto di cui-ai
capi A),B), C)e D)
e  Mauri Mauro, per I'importo di € 52.689.907,00, corrispondente al profitto di cui al
capo A)
lette

le osservazioni formulate dzl pubblico ministero a sostegno della richiesta, di seguito testualmente
riportate:

“Il Legislatore hz intcso detiare, con Part, 41 uélla L. 28 dicembre 2001 n° 448, una specifica
e cogente disciplina di stument) di pestione del debito, con tiferimento alla finanza degli Enti |
territoriali.

Al comma Il deli"indicata norme sono prcwsie le regole che si attagliano al caso di specie, per

le quali i Comuni possono emertere titoli obbligazionari con rimborso del capitale in unica '

soluzione alla scadenza, formula nota nel linguaggio finanziario come “bullet”, previa

costituzione, al romento dell’emissions, di un fondo di ammortamento del debito o previa

conclusione di “swap” per ['ammortamento del debito. !

i : ’
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Il limite invalicabile per queste operazioni & costituito dalla necessita che le condizioni di
rifinanziamento consentano una tiduzione del valore finanziario delle passivita totali a carico
degli Enti, passivitz da caleolorsi 2l netio delle commissioni e dell’eventuale retrocessione del
gettito dell’ imposta sostitulive di cui #ll'art. 2 dei D, L.vo 1° aprile 1996 n. 239.
Ne consegue che ogni operazione che non rispeiti questo esplicito divieto sarebbe posta in
essere in violazions di una normas imperativa.
Tanto premesso, la Giunla el Comune di Milano approva, in data 3 maggio 2005, una
detibera (all.1) con la quale avvia le procedure per la ristrutturazione del debilo in c‘iscﬂ:
dell’Ente territoriale attraverso |'emissione di un prestito obbligazionario, ovviamente *
condjzione che il valore finanziario delle nuove I .inferiore a quello delle Dassrwta
originarie”.
Motivando ’operazione con la possibilitd di ottencre notevoh risparmi, avuto riguardo al
conseguente mancalo pagamento, alla scadenza prevista, delle rate dei mutui in essere, la
delibera prosegue con I"uffermare “fermo restando il vantaggio finanziario comgfessivo
dell 'intera operazione "',
Infine, nella parte dlspOSlIlV:L si indica I'avvio delle procedure per I'individuazione dl uno o
plu Arranger per un'emissione obbligazionaria ai fini della nslruttu:azmne del debito,
“inelusa_l'eventucle risirutturazione _delle. operazion! di _swap _in_essere”, Arranger poi
individuati, attraverso una gara, in Deutsche Bank AG, UBS Ltd, Depfa Bank Plc e JP
Morgan Chase Bank N.A.
In data 16 giugno 2005 il Corsiglio Comunale di Mileno delibera (all. 2) di procedere
all’emissione di titoli chbligazionari, come sopra precisato, “g condizione che Il yalore
finanziario_delle_nuove passioad sia_inferiore a quello_delle passivita originarie” e
precisando che “/'emissionz doi Tiwli viene decisa syl presupposio che 1'emissione stessa

comporti una ndm::m_t_h_rgf__;_g:'.f. v finanziario delle passivita totali ",

Il Consiglio da atto che ‘alla kelarione degli Arrangers. acquisita dal Comune
emerge.....la comvenienza _in_ termini finanzigri per i Comune_  di procedere al
rifinanziamenio... . La delibers, infine. dispone che gli Organi comunali, nell’ambito delle

proprie competenze, verifichino “che le_condizioni dei titoli camemana uria riduzione del

valore finanziario delle passpvité totali a carico del Comune”, riduzione € conseguente
convenienza gia, come visto, valutate come sussistenti dalle Banche “Arranger”.
Tale valutazione venne trasmessa sl Cornune di Milano con lettera del 3 giugno 2005, recante
in calce i loghi delle quatiro banche ed a firma di Tommaso Zibordi per Deutsche Bank, di
Gaetano Bassolino per UBS, di Fulvio Molvetti e Antonia Creanza per JP Morgan (all. 3), ed

aveva ad oggetio 'analisi degli Armanger sulla fattibilita e convenienza economica

dell’operazione di rifinanziamenio sopra richiamata, con specifico riferimento al calcolo di
convenioenza economica. '
In questo documento si legge che “Lua strategia suggerita dagli Arranger comsiste nel
rifinanziamento delic coma'ii’ der muwiul oggetto . d'enalisi aitrqverso un ‘emissione
obbligazionaria bullcr a . ni _pw' un_cmmeontare df cz'rca € 1.8 miliardi. Il caicoig dr'
convenienza economica 3
disposizioni dell"arl. 41 log
Dopo aver rilevato che "' Tzle
di un. Comune Ewropco il

I mercato internazionale del cagi:ah"', gli Arranger indicano Ja
misura della convenienza economica, avendo effettuato 1) caleolo ai sensi dell’art. 41 citato, in
“eirca 55 milioni di Eure. "

2 Cludide per le bnda
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Precisano, inoltre, che da parte 'oro ii caleolo di tale importo & stato effettuato avendo
provveduto a verificare la congruith degli wmporti relativi “prima mutuo per mutuo come
implicitamente richuesio dlla iepze-si veda unche a iale proposite la tabelia allegata- e poi
in forma aggregaiz "
La 'Giunta Comunale, in data 2! gingno 2005, delibera (all4) di procedere all’esecuzione
dell’operazione indicandcone la iatiibilite “solo ¢ soltanto laddove perduri la condizione di
oltenere una richzione del valors fneaziario delfe passtvita totali a earico del Comune ... .. "
‘L'operazione di emissione del prestits obbligazionario e del connesso swap di ammortamento
si concludevano rispettivamente in daia 24 € 27 piugno 2005 (all. 5, 6, 7, 8,9 & 9a).
Tuttavia, appena qualche settimana dopo, e precisamente in data 26 tuglio 2005, la Giunta da
atto (all. 10) dell’esistenza atruale di un contratto in derivati stipulato con UBI in data 5 marzo
2002, riferibile a mutui contrati con la Cassa depositi ¢ prestiti, nonostante tali mutui fossero
stati rinegoziati od estinti nropric in riferimento all’emissione del prestito obbligazionario. La
Giunta, dopo aver affermnato di ritencre che “la risgrutturazione della posizione in derivati
oggento della _presente delibercziome siu direftamente correlata e a compleramento
dell‘operazione di emissione del prestito obbligazionario, anche come richiesto dal Decreto
del Ministro dell’Economia e delle Finanze n._389/03", delibera in conseguenza di procedere
a tale ristrutturazione comnlessive.
In esecuzione di tale delibers, 1l Diretiors di Settore del Comune, con determinazione
dirigenziale dell'8 setternbre 2005 (all, 11), dato atto del¥’ avvenuta stipula con UBI, in data S
marzo 2002, di un contratio in derivat! su mumi della Cassa depositi € prestiti per un importo
complessivo iniziale i 739 milioni di Evro, contratto poi modificato in data 25 luglio 2003, e
premesso che le Danch: Arsnger sono srate selezionate “per un ‘emissione obbligazionaria ai
ini della ristrotivrazione del debita de! Connme éf Milano (da gestive tramite 'estinzione ed
ilri amenig) inclusa {voent rullurazione delle ogera;gom di swap in essere del
Comune di Milano " definisce + modalita unitaria di mnclusmne dell’operazione in derivati
in essere.
La necessita della chiusura dei derivati connessi ai mutui estinti dimoende direttamente dal
decreto ministeriale citato, che, al comma 1l dell’art. 3, prevede espressamente che le
operazioni in derivati sono consentite esclusivaments in quanto connesse a passivita
effettivamente dovute, com’é ovvio aviie riguardo alla loro funzlone di copertura del rischio,
espressarnente indicata nel decreio.
Non pud, pertanto, esistere un dartvato senza la sua corrispondente passwnta se questa viene
meno, contestuaimente deve essere cniuso anche il derivato ad essa connesso.
Tale concetto & sottolinezuo anche glla lerern f) del comma II del citato art. 3, ove si precisa
che le operazioni 1n derivati 1Tnalizzete alla ristrutturazione 'del debito non possono avere una
scadenza posteriore a quslla della sotiostante pasgivita. j
Ai fini di evidenziare 'a conzinuitd dell"indirizzo di prudente gestione in tema di risorse degli
Enti pubblici, si vuole qui nchiamars 'arr. 1, comma 736, L. 27 dicembre 2006 n. 296, che
testualmente recita : “le norme Jil prasente comma cosiituiscono principi fondamentali per il
coordinamento della finarze pubblica db oni agli articoli 117, terzo comma, e 119, secondo
comma, della Costinzione. Le operazion’ df gestions del debito tramite utilizzo di strumenti
derivati, da parte azlle vegiont v degli enti i cul al 1esto unico di cui al decreto legisiativo 18
agosto 2000, . 267, devons esvere improntete alla riduzione del costo finale del debito e alla
riduzione dell’esposizione ai rischi di mercato, Gli enti possono concludere iali operazioni
solo in corrispondenza o) pogsivitd effetivamente dovute, avendo riguardo al conlenimenio
dei rischi di credito assunti "
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La chiusura di un'operazione in derivati, tuttavia, comporta la necessita di calcolame il cd.
mark to market, ossia il valore 1 mercato al momento della chiusura, che, ovviamente, pud
essere positivo o negativo
Questo valore. cosi rese Jiguido, deve essere contabilizzato in bilancio, se in capo ad una
persona giuridice, e, 5= positivo, & ¢ 'm'tc‘r."i i1 un'entrate di cassa, altrimenti comportera
I"obbligo del pah:f'"nenw ¢t lla* S0 Co: nspondents,
Nel caso di specic lo operazioni in derivai’ che crano conmesse ai mutui sopra descritti, come
sopra detto, presentavano un velore negalive pari ad € 96.328.000,00
Con il prowadlmemu ditipenziale cell'8 seriembre 2005 (all.11), come visto, viene chiuso il
derivato in essere, in parie mediante la quota accantonata al “fondo ammortamento swap” del
Bilancio comunale per un importo pari ad € 20:000.000,00, ¢, per la rimanente parte,
trasferendo alle banchie Arranger, mediante sottoscrizione di appositi contrafti, una porzione
di valore negativo nella misura Ji € 48,164.000.00 (211. 12, 13, 14 e 15) e ristrutturando con |
UBI la residua quota di € 28.104.000,00
Ad una prima lettura, il costo effettivo da sostenersi da parte del Comune sembrercbbe essere
pari al mark to rarket negativo del derivato, per I"importo di € 96.328.000,00
[ derivato, infatti, deve essere chiuso per I'intero suo valore, e non & divisibile o frazionabile.
Questa uniforme ed omopence prassi di mercato & imposta dalla intrinseca pericolosita del
prodotto finanziario derivaw, dal momento che le fluttuazioni del mercato, anche immediate,
causerebbero comunque importanti efer negativi sul valore della porzione non ceduts, vuoi
nell’ipotesi di avmento di ;wm* delia porzione ceduta vuoi in quello di diminuzione di essa.

La chiusura del derivato nella sua interézza risponde pertanto a necessitd di copertura del
rischio.
Ed & proprio gquesta necessila che & sonolimzata nel documento di pravenienza UBI in atti
dell'8 settembre 2005 indiriziato ad Angels Casiraghi, e che motiva, in piena coerenza con i
principi esposti, i'esigenza del'UBI di definizione dell’intero derivato, affermando, al
riguardo, che “la politica di heaging ¢ fortementz correglata” (v. all. 16),
L’Ente territoriale, non disponendo dellz liquidita necessaria per la chiusura del derivato,
adempie la propria obbligazione nel modo satisfattivo sopra richiamato, a mezzo del
versamento della sommn accantenata in bilencio di Euro 20.000.000,00, ed estinguendo,
inveco la parte residua 2 mezzo di novazioni, con un ulteriors costo per il finanziamento di
tale debito cosi conuatto, rispetiivamente di € 12.591.526,00 per la novazione della porzione
di valore negative pari ad € 48,164.000,00, (v. all. 17, consulenza Prof. Fusai da p. 47 a 50), ¢
di € 2.040.000,00 per la novazione della residua quota di € 28.164.000,00 (con riferimento
all'utile conseguito da URI con riferimerio a tale novazione, come esplicitamente affermato
dagli stessi funzionari de ' R zhe hanno sepuite e perfezionato I'operazione, si veda 1'all. :
18, ove & trascrito il contenute di una conversazione telefonica all’epoca registrata tramite.
strutture interne della stessa Dance, come tufte quelle concernenti le trattative inerenti i
contratti “finanziar”, i fin' de| loro valore probatorio) . |
11 costo complessivo sopporinto dal Comune di Milano per’la chiusura ed it pagamento del
mark to market negativo cel derivato di cul sopra, pertanto, é stato di € 110,959.526,00.
A tacere per ora it ur ulteriore vrofila dicvante sul piano penalistico dell’ operazione, di cui si
riparlera, si vuole qu ors e idenziare ) fatto che Pesistenza di tale derivato, con la
conseguente necessitd della <ua chivsura, non & stata minimamente presa in considerazione ai
fini del calcole della riduzione del valore linanziario delle passivita totali, condizione imposta
dall’art. 41 sopra citeto, ¢d anz pud affermarsi che sia stata dolosamente omessa, ¢osi che la. |
violazione dolosa della norma imperstiva citata sostanzi un atifizio. :
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Invero, se, a questo fine, (nsse slato considerzto ¢ valutato il derivato in essere, sarebbe stata i
evidente la mancanza di convenivnz econamica imposta dalla citata norma quale condizione ;
imprescindibile per porer o iir'!hfn. e m ristrutturazions della situvazione debitoria del Comune,
cosi come proposta =d sseguity duile banche Arr‘mger, '

Anche a voler condividere acriticaments Je siesse valutazioni proposte dalle Banche circa la

misura della ¢ l"'\"i"HE'i‘ v eroomics, ehe viene da esse indicata nella misura di € 57.328.070,
(v. all. 19) dai raffronto con i) costo.della obbligata chiusura del derivato in essere,  sopra
indicato si evince un awnents dalle passivii telali & carico. del Comune per l’unporto di €

53.631.456.,00. [ i
Cid, si sottolinea, a tacere di un ultcr:ore costo artatamcmu non considerato dalle banchc
At‘rangcr, di cui si dira piu precisamente in seguito.

La piena consapevolezza delle banche Arranger dsll'allora Diretiore Generale Porta
dell’esistenza della posizione in derivati connessa a taluni dei mutui estinti & ampiamente
provata da documenti i aui. .

Invero, "esistenzz deila ;u uc.. ona in den vail connessi con i mutui in essere nell’ambito della
ristrutturazione del debito dell bate, € discussa e wattata in modo articolato nei documenti
provenienti da JI' Morgen nr*l gernaio 2005 (all. 20), reperiti presso gli uffici comunali,
nonché nel documento del 18 maren 2005 a firma di Antonia Creanza ed Antonio Polverino
(all. 21), e nel documerto del 21 mwarze 2008 (all. 22), questi ultimi due entrambi indirizzati
esclusivamente a Giorgo Pora, ol egpocs Dirertore Generale del Comune di Milano,

In tali documenti ¢i ipatiizunc it modo articolate, come detto, le possibili modalita di
estinzione del derivaty in ersere ¢ della ristrutturazione complessiva del debito del Comune,
ben prima dells gara per o scelia degli Arranger. che, si noti, vedra tra i vincitori proprio JP
Morgan, e, si noli ancors, la solvzione che sard prescelta dal Comune di Milano & gia ivi
indicarta.

Inoltre, comie affermeto nelle dichiarazion rese alla P.G. m data 31 ottobre 2008 dall’ attuale
Direttore Centrale Finanzz, Filancio, Tributi e Partecipate del Comune di Milano Casiraghi
Angela Antonslla (all. 20 \ le Banche hanno analizzato, &i fini dell’emissione del prcsnto
obbligazionario, i bilanci di previsione ed i rendiconti di gestione del Comune a far data dal
2002, con le couaesse relazioni, ove, ovviamente, si da conto dettagliatamente: dell'esustenza
della posizicne in derivati in essere con UBL
Infine, le stesse Hanche, ad esermpio nel documento svente ad oggetto “analisi sulla fattibilit'
€ convenienza economica 4i ul ;}.:J‘Er):l' e di rifinanziamento dei mutui onerosi contratti con
la Cassa DID.FP ed altei istiuti L:?B_l-_rl_ﬂ_, a firma di Zibordi, Bassolino, Molvetti e Creanza, su
carta con loghi delle quarire banche, ed indinzzata 2 Giorgio Porta, Elfo Butti ed Angela
Casiraghi in date 3 gingrno 207 (v, 11.‘.! %) con riferimento all'affermazione della sussistenza
della convenienza ceonomicn per 1t Comune, donno conto, a tal fine, di “aver provveduto a
' verr't:cm‘e (prime swue per mug come i a;ph itamente richiesto dalla !egg €. poi_in
forma aggreguic)..
Nelle prospettazioni vfficizli inviat: dalle Banche al Comine, invece, I'esistenza dei derwatl
viene dolosamenie 1aoiin,
Pud quindi affernassi che Tesecuzione dalla delibera di Giunta del 21giugno 2005, l'a quale
prevede che operazione di rislruturazione del debite mediante emissione obbligazionaria e
swap di ammaramento poitd essere essguita e conclusa dal Direttore Centrale Finanza,
Patrimonio e Bilancio, “solo & iolianto laddove” (v. alk. 4) perduri la condizione relativa alla
riduzione del valore finanziario delle passivita totali a carico del Comune, previa attestazione

I.’ (‘mq’:ce perle !ndagm: liminar.
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da pante delle banche ,‘Lr;al wer, & pertanto Frissto di un mgmmo dapme di quaste ultime, pcsto
in essere mediante {alse are $tazioni.

E’ qussto un pags ag;m necessario per rendeve possibile Ja nstmrturazmne del debito
attraverso 'cm.. inne de' pregtite .m.l!rg.z'on rin, e £ sua valta rende possibile la

strutturazions €f corrésse aptrasiond in derivati, vers oblettivo dE"E Banche, che cosl, can le -
complicitd r.el l’wru = curl Mavri, sotrsnno madularle a prO]:no escluswo favore con pari
danno patrimariale del Camune

Di un ulteriore costo si deve muavia taners conto, ai fini del :aJco!u d: convemem
sconomica. | |

Nel prospetto, reperit pressa il Comune di Milano, ¢ trasmesso in data 24 glugnio via fax da
IP Morgan' Chase Bank, a firma di Antonia Creanza, Tommaso Z.jbordl Gaetano' Bassolino e
Mareo Santarcangelo (v. all 19) risulta indicaro il valore dell’emissione in € 1 685.347.209,
mentre il valors attuale di mersata cell’zmpor'o del bond, ricavato dalla somma dei valori
indicati nelle colonne intagte rigpentivaments “pv »apmle“ (€ 884.734.754) ¢ “pv interesse”
(€ 833.516.196), & superiore al valore nominale e risulta pan a € 1.718.250.950. :_
La differenza tra quests due cifte (€ 1.712.250.950 ed € ).685.347.209), che & di €
32.903.950, ¢ che nor & ¢ sprecie in mode chiare, corretio @ non fuorviante, dovrebbe pertanto
ritenersi I"effettivo valore artuale del hond sul mercato per effotto dello swap.
Va detto perd ¢he questa sifin non corrispande ail'effertivo pmﬁm mcame:ram dalle banche;
che in realls & da conaiderwrsi nella misura definitive di € 52.689.907,00, come si pud
verificare dal refativa caleolo "H. ihiate dol consulents dell' Ufficio (v, pag. da 44 a 47 della’
consulenzs, 211 17). : o -
Tale somma, pertante, costitiisce un gusdagno per ls baache ed il éom]ativo costo per il
Comune. | !
Non-& inopperine evidonzian: ancard il fatto che g 16316 profitto non & chizramente espresso
e che comunque gqueiio mpli hlamuuu- ricavabile, :ome visto, daI pmspetto inviato dalle
banche (v. all. 19) non carrisporde alle realta,
Queste due condizioni corfermane appieno 'esistenza dei dolo in -apn alle Banche sul punto.
Infine, si ritiene necessario richiamere "atienzione sull’esiguits del campenso richiesto dalle
Banche per costruire I'emissions ed U collocamento Jde! bond, compenso la cui misura ¢ dello
0,01% del nominnale dello stesio hond, emesso per I'imperte dil .685.347. 000,00 di Euro,
cosi che a ciascuna delle Banche va il carrispettivo nella misura d: un quarto di tale importo, -
pariad €42.13;,67 :
Alla luee di quanto sopra, eppare pertanto evideute che rmn ¢ stato certament |'oltenimento
delFincarico di strumurare I'sunissione del prestito | obiettivo finale delle Banche: & stato solo
il primo passo. L'operazione tro [1Elding € molto articolas, e proiettata a concludere ulteriori e
future operazioni in devivat’, vhe dovienno eseere orientare all’esclusivo vantaggio delle
. Banche: abietrive da esse ragpumo, aggirando Ja volontd espressa el riguarde dall’Ente

comunale.

Invéro, con lu el .u:n Prot. Clen, 607421/2008 del 21 \r,ugm:u 2005, n. 1511 (V all. 4), la
Giunra comunale i Milano ceprime 1o chiara volontd, in adesione 4 duverosi principi di
prudente gestiont, di ntfiders) agll suranger per la strutiurazione dello swap di ammortamento

previsto dalla legge, | quill 2oando agir: “genza esnorre |’ Amminjstrazione ai rischi di

varizzione dei tagsi e 41 corupostaunend specutativi sal imercato”, |

Ed & alla luce i queste inequivoes dichisrazione che va lemta ’affermazione, posta nelle -
premesse melle deiibera vapre ciaty, riferita alle decisione del Consiglio comunale v. all. 4) di

: dor “corsp ad un nyw_.;gyggg i shrwmenti finamzicri derivai di ¢ del r:.tch!o derivante

;IG Bﬁcﬂ o fn T»Jaom’ milm
dou. ... -



TRIBUNALE D MILABRD Joglio nr. 19
Sezione Giudice per I¢ indapini preliminari

SRS, Rk L= I Y _—

dal tasso di_interasse puaabile ol Comune di Milang_in:linea con il disposto del decreto
ministeriale 3801011

Le Banche, tuttavia, pongone in &
tutela degli interessi de! ' cnre po
Per meglic comprendere coset'aifernazions, occorre precisare che al momento delia stipula
del contratto di swap, che, com'é noto, consiste in uno scambic di flussi di somme di danaro,
fe parti, devono esssre it posinone di parita finanziaria, cosi che il valore di mercato dello
swap sia ugualc o z¢ro, steondn 1a costante ¢d orogened prassi internazionale degli affari che
regola questo mersato (v. in dotina: Holl, McDonald, Martiello, Jarrow, Rubinstein, Jorion,
Albanese ¢ Campolieti, v. all, 24, §i precica che la produzione di tali cstratti in lingua inglese
si deve intendere limitata alla riproduzione delle copertine dei testi ed alla parte di testo per
ciascun estratto evidenziara)',

Alla stipula quindi, attualizzande i valore delle posizioni dei contraenti ai tassi correnti di
mercato, il risultato dovrsboe casere pari & zero, cosi versandosi in una situazione di equilibrio
finanziario. Ne! caso in cui, fnvece, P'attualizzazione rivelasse una differenza tra loro, non
dichiarata e auindi non compensata son il versamento di une somma che riconduca a parita le
condizioni, cosi che la posizione (i una parte avesse un valore maggiore dellaltra, ci
troveremmo in presenza di o od. “costo implizite”, ossia di un profitto non giustificabile,
acquisito & danno dell*altvs paric. L'acquisizione di tale profitto & immediata all’atto della
chiusura del contralto, © deve essere iscritta al conto economico, della Banca nel caso di
specie, sulla base dei Principt contabili Internazionali, di cui si dird meglio in appresso: esso
costituisce un guaidagno occulio 2 danno deli’altra parte, definitivamente acquisito.

' “costo implicite™, i soneinea, non costiuisce una perdita dovuta ad uno sfavorevole
andamentn dei mercaty ma ¢ aeuisits in modo “clandestino” a danno di una parte, che
subisce la perdits del corveloni, - vatare economico. Per riprisiinare il diritto violato, occorre
che la parte che ha acquisita 1| aroiitto wifettul un pagamento all’altra parte, cd “up front”,
pari alla differenza di valora delle presiaziowl, risquilibrando cosi lo swap .

Possiamo ora meglio comprendere quanto accaduto all’atto della stipula dei contratti, aventi
ad oggetto derivati, conclusi tra s Banche Arranger ed (| Comune di Milano nell’ambito della
ristrutturazione del debito deil’ Fnte.

Effettuate il collpcamento sul mercato dell’emissione ‘obbligazionaria, gli accordi sopra
richiamagi prevadevano  chlligy per il Comune di versare alle Banche Arranger, con
‘cadenza annuale, ouate ¢i Garnile per lammortamento del prestito, che esse dovranno poi
direttamente rinborsare ai soduscrittor alla scadenza el 2035, secondo la formula
denomineta “bullat”, 1l relative swap di ammortarento, previsto dalla legge, era strutturato
nel senso che ciascuns delie Banche avrebbe versato al Comune un tasso fisso del 4.019% su
un nominale di cifarimento di 121.3%6.750,00, mentre 1} Comune avrebbe versato alle Banche
un importy variabile indicizeso &) wwsso Buribor 4 12 mesi, contenuto in una fascia di
oscillazions (od. “collar™) compresa tra un 2350 minimo di 3.48% (cd. “floor”) ed un tasso
massimo di 6.19% (cd: “eap™)

vz analamente un comporizmento del tutto contrario alla

L pohn € Hult - Fongacien i dui morcat & 0 ok @ Optfand, seata edizlone, Pearson (pagine 161 e 178);

Robert L. MeDarald — Dertvat ve bty stcgen) edition, Addigon Wesiey (pag, 132

Casare Mattielo = Decieath b ilines, 4 Sele 24 Credpag, 102)

Robert A. Jarrow - Modeing fixod-ineame S=euation and Ingrest rata optlons, second editlon, Stanford Unlversity Press (pag. 237);
Mark Rubinstein « Ritinsiein or (arvmina. Futires, Sptions and Dynamic Stratagics, Risk Books (pag. 134},

Philippe Jorion — finandlal Risk Mmager Hindpocl, stoond editicn, GARP (pag, 187);

Caudio Albgnes:, Gissnppe Campolial = Advanced Darivetives Pricing and Risk Management, Elsevier Academic press (pag, 118).
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Questa strutturazione del dervala soltostanie all’emissione dei bond & prospettata dalle
Banche, alle quali il Comune ' era pienamente affidate per la costruzione e la gestione
dell’intera operazione, come rispondente ai requisiti ed alle condizioni posti dall'Ente a tutela
del pubblico interesse, mentre al contrario "adasione di ura struttura “collar” di siffatto tipo
presenta liveili di can e di floos che non hanne alsun ciflesso divetto nella prospettiva di tutela
dal rischio perseguiin dal Comure, ed uppaiono anzi contran ad ogni criterio di prudente
gestione, come In segnifo i PrecisEra, '
Invero le Banche, peraltro anchie in violazione di obblighi specifici, come poi si dird,
artatamente tacciono all‘Ente cbe, all'ate ed a causa deil’adozione della strutiura cosi
definita, hanno gia conseguito, in modo definitivo e non dipendente dall’andamento del
contratto, un profitlo occulto complessivo nella misura di 52.698.907,00 Euro, con pari
decremento patrimoniale del Comune, calcolato “attualizzando™ il valore della posizione
finanziaria dello Banche @l momento della stipula del contratto, valore che costituisce un
immediato profitto da acquisirs ] bilancic della Banche al ed. “fair value”, secondo i principi
contabili internazionali citeti, s’ quali appars ora vpportune soffermarsi.

La necessith, nell'intaresse pubblico snropeo, di assicurare nell’ambito dell’Unione
PPadozions e P'uso di prineipi conrabili oraogenei, per evidenti esigenze di uniformitad nel
wattamento di unn materin cost artisalats e complissa, & stata soddisfatta con |'emanazione
del Regolamento r° 1606/2007 del Parlamento europeo & del Consiglio d’Europa, del 19
luglio 2002% (v. all. 25). sedalive oll’applicazione di principi contabili internazionali, gli
International Accounting Standarie, meglic concsciut con |'acronime 1AS.

Successivamente, la Commissione delic Comunitd Buropee, ai sens del Tratato istitutivo
della Comunih, ha normaty ulleriarments la meteria dapprima con il Regolamento n®
2086/2004° {v. «ll. 26), poi eon il Regolamento ne1751/2005% (v. all. 27) ai quali sono
succedute ulteriori modifiche, “on rilevani ai fini della ricostruzione dei farti per cui €
procedimenio.

E’ appena il cago di precisas che il Regolamento, mediants Ja pubblicazione sulla Gazzetta
ufficiale dell*Unione curapea, & obbligatorio in uiti | suoi elementi e direttamente applicabile
in ciascuno degli Stati mernbri _

Il principio contsbile intemazionzle afferente il caso di specie & il Principio 39, nel testo
allegato al citaro Regolamento 2086/2004, che definisce le medalita di rilevazione €
valutazione degli strumenti Hinerzian,

Al punto ) il Principio stabiliser: ' seguenti lepauni $070 wsati nel presente Principio con i
significai: Inglizor .
Definizione di wn derivaio '

“Un derivato ¢ i sivsamrnty, finanzigifo o aitro conjrato che rientra nell 'ambito di
applicazigne del prasente Prine: suenti goratteristiche.

a) ilsu vione al capibiamenio in un tasso di inferésse ...
b) nonricaiede yn invesimento ngifo iniziale ...

l
l

Verorg cambin i re;

e as e e i s,

¢) ¢regoluty u dara futura

Definizioni delle guatiro colegerie &1 sirypnti fingreiori

! cazzetta ufficiale delie Comunite eumpur dell 1% seliembre 2022
3 Gametta ufficiale ae | nione aurames de! 2 diggmbra 2004
* Gazzetta utficizle dell'\ nicna aurpoes izl 26 ottobre 2003

-

11 Giudice per le Inaaginf Prlimi
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éun amv:.':, i Lt 2 haria
a E' cluss _m'rem come _pesseduta _g,gg: negoriazione. Uﬂ ar;v:ta 0 _una_passivita
f_r:m,.m w @ classificain come ms'.s'ccg'ura per wegoziazione se é:

. O i) e derivaia,
LYindicazione wnivocs forniie 0 prinesie contbiie ¢ nel senso di preveders iche un derivato

deve essere closeifieain nella cowgora delle attivita e pasgiviti finanziarie, rilevate al conto
economico &l (ai- value,

Tale appostazione in bilancic si applica ai bilanei di esercizio di societa quotate che hanno
inizio al 1° gennaio 2005, come precisato dal Regolamento 1751/2005.

Definizioni relative alla rilgvazione ed alla valuazione

Par. 43 “Ouando wn'sttivite o vassiviia e niziolmente rilevata, un'entitd deve misuraria al

sug fair vaiue :

Par. 46 "Dopo li rilevazione inigiale !eniig dey = valutare le_attivitg finanziarie, inclusi i

derivati che custituiseono aitiviia ai loro fuir veadue”

Par. 47 “Dopc la rilevazions iviciale i’ .*mrm'r aeve mivurare (uie le passivilg finanziarie al
costo ammortizeuo utilizzands | crierio dell'intevesse effettiva, ad eccezione di: a) Passivita

finanziarie a! fair value rilevaic o conto sconomico

Tali passiviié, inchsi J'dr.’.*.t':*;:' ._!m« umcrg* M"trr,’y :!f*vunrz essere 'I»’Q_H!an ai fmr valug. ..

Eg,:. 35 “Un atile (o wno ny T

un‘ativite __'-,-_:é _unG_ DAy

copertura aeve exsére ril
a} Un utile (o vy

value (vaiore eq

’f- 2V -.;-_]_.-.-5‘;_)_,.-=_;_.'_,'_.1'.Hs_.f_ ff ' ESSETE r;iwa:aacpnm economico "

Dalla lettura deile dispasizioni sopro richiamale s evinee come gli strumenti derivati non di
copertura vadano sempre rileveri in bilancio al fair vaiue e che le variazioni del fair value

relative ai derivan cosi definiti vadano ssmpre rilevate al conto economico, che € il conto
deputata ad sceopliere ghi inecementi neiti dzl patriveenio dell'azienda. -
Ancora al punto 7, ove si dano be defiezioni re'ative alla rilovazione ed alla valutazione si !
legge: "l fair volue & il corrispettive ol quals un'altivite pnrf;ebbe essere ._scgmbmta, o una |
passiviic gstinto, in wialiiar ._| o ansazione fra garu consapevodi ed indi
Infine, nel successivo parngrain ove & discipling il momento della n]evaﬂone iniziale, al
punto 14) si presisa che Lo ‘epiid deve rilovere nel proprio sigto patrimoniale wn ‘attiviia o
una_passivita j._. sieria_guondo, e sole_guando. 'entita_diviene parte nelle clausole

contratlisli

VFUMEX

Per completeaza, si ritiens cpporiune riclianasrs Panenzione sul fatto che i pavaprafi AG64 e
da AGE9 ad t\ A2 dell Apgendice A 4l testo aomaativo sivore richiamato, contengono le
tecniche di «tima :".~.'. fuir valve, vhe non sono altro che i criterd ritenuti necessari per
individuare ! “Comigpent’vo 3! juals b attivith poirebbe essere scambiata, o una passivitd
estinta, in une libers wansazions (i part. consapevoli ¢ indipendenti” (¢fr par. 9 1AS 39)
Premesso che. come detts, | Fupolament curopel sopra citati obbligano immediatamente tutti
gli Stati membri, si vucle qui rilevare che enshe | principi contabili statunitensi sono del

X Givdice pey fo Indagi . Frelingin,
ot Gm-veppe '
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medesimo tenore, come $i evinee dall’esante del iesto del Fas 133 degli US-Gaap,’ (v. 2ll. 28),
oltre a sotwolineare il fatre che "orgenc britzmnico depuato ad emettere gli UK Accounting
Standards, I Accounting Standards Bonrd, neli*ambito del processo di convergenza sulla
adozione di principl stenderd foternazionali, nel dicembre 2004 ha emendata il principio FRS
26 (Financial feportips Siandards) (v,osll 29) sie ha per scopo la compiuta impiementazione
dello 1AS 39 in madn amosenac all inemo dells diversificata realta politica ed istituzionale
britannics _

Infine, si ailoganc anche ie mooifiche ntrodote per implsmentare lo 1AS 39 nel sistema -
regolatorio di contabilita, seepiie nella Guida aperativa per la transizione ai principi contabili
internazional redatta dali’Crganismo laliano di Contabilita (OIC), dell’ottobre 20057 (v. all,
30).

1 sistema confabile europen = quelio statunitznse appaione pertanto del tutto omogenei con '
riferimento al momento di rilovazione ed alla effettivitd dei profitti nascenti da prodotti
finanziari derivatl, ed alle oo congepuente werizione al conto economico ed allo stato
patrimoniale: s pui perzoie uifermare ehe il valore del dertvato- costituisee un netto, ben
individuato, e contabilinenie realizzato, incramerto del patrimonio.

In concreto, infine, si deve rilevare che le quattee banche, nei cui confronti ¢ procedimento,
hanno doverssamente adeitaio i eriter ed i principl contabili relativi ai prodotti finanziari
derivati sopra esposti neily reduziane dei prope bilangl, come si pud verificare nelle relative
schede allegsto » far data doblesercizio 2005 (v, 2l 31%, 32°, 33 340y,

Ml profitto @i cui si & sinore dwonso, mentenuta occuhe, € dovuto allo squilibrio, dolosamente
perseguito dalle Banche, Ira s prestazion meiprache detle controparti,

Squilibrio inizials che aviebbe dovite ewere visondotto ad equitd, con riferimento alla
strutture io concreto adotats, @ mezzo del versamento al Comune detla somma complessiva di
52.698.907,00 Eurc ds parts delle Benche, (versamenta che, peraltro, sarebbe stato anch’esso i
in violazione delt et 3 . et £) ael DV 38503 ) owwero mediante Yopportuna modifica
della strutturs. _ ' ;
Precisamente quesio impoto  costituisce il profitio-illecito  del delitto di tuffa e,
correlativamente il decrements patrimoniale subito dal Comune di Milano. ;
Anche il profiio sealizzao dalle Banche oon rifarimento a viascuno degli accordi successivi :
con il Comune, richiamat! pell: speeiiche imputazioni, presenta il medesimo caratiere di

effettivita ed illiceits, come s pregiserd I appresso. :

Ai fini della veridca deils cuse/stenzs dell clemento psicologico del dolo, cstrinsecatodi in un

raggiro, essenzicle par ln configuraione del delitto di truffa, e con specifico riferimento alle

imputazioni contestale, si voglicno qui evidenzare alcune circastanze, che, in modo univoco,

appaiono sintomnetiche de! dolo che ha tmproniaw 1 coraporiamenti degli indagati. -

Va subito osservalo ¢he 1 eontradi per cui & peocedimento sono regolati dalla legge inglese,

per espressa volonts dei rappresontanti delle Banehe. Circostaniza, questa, che appare dipersé @ ¢
gravida di difficclza per |'Esre werritoriale in velazione alis prepria tuteln piurisdizionnle, con '

e P

S rilevate elal sits mrariet wosw tea o G fast And

B rilevats dol sitn liates vt Dtege, | wainae Trean 4. g e nteal/p oo T.-,'-:|z;]-;:r.'t!)cuh!-_i:tm!
7 Testo tragmesse ol Ufiioe pae strainn ael' Qg

8 Bilanci rilevati dal slta Internat btepy/ Jwenow depla.com/ redla llapodtsf i
8 Bifanel rilevati dal st irternet hten./, wanv.ugs. Lom/ L/ investoes aniual-eportinghtml : 5
10 Bilanci rituvat! dal sl imternst bep ) Tnyestor dizrehotcarcar Tamamganchese/annual.efm
11 Blianci rileveti dal sits misenet hooey voracdd,com /i fenfmntent/reports_archive.htm

7! Ciidice perle Iﬁdag;'rr;r‘ relintiing
«.t. Giuseppe Voflore
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riferimento particotare 211 ipotesi 41 evenrueli contesiezion! da avanzare circa la conclusione o
PPesecuztone dei contratti |

Preso atto pestanto che ki comice  ginridica che definisce i termmi conrrartuah ¢ quel]a
prevista dall'Ordiramento inglese, wa notata che le modalit? di azione delle Banche con
riferimento 2 negan come quelll I conoreta da esse stipulati con il Comune di Milano, sono
normate dall’ Autoritit speeficamente g.ar*' osta alln regolazione dei mercati finanziari, la
Financial Services Authoiity, che nel prosieguo sard iidicata come FSA, mgla con cui per
brevité ¢ denominata i gevere ralia doctine nt e ione \nglese di riferimento.

L'FSA," git Securities and [nvesimenis Board (SIB), successivamente disciplinata dal
Financial Services and Markets Act 2000, ha emanato una nornativa regolatoria complessiva
dei mercati finanziasi acticolate in Principi ed implementata a mezzo di specificazioni
contenute in ulteriori snodi rormativi. tra i guali il manuale “Conduct of Business”, in
prosieguo indizalo come COR per le medesiime ragieni dianzi richiamate, che regola in
dettaglio ls materia che o varupa ver 1! wamite six di norme'vere e proprie, denominate
“rules™ sia di linee guida «ii devont adeguarsi | cam pc,-mmenh degli operatori, dcnomlnate
“guidance”. '

Tali norme ¢ lince goida sono somenuts pell FSA Handbook, continuamente aggiomato ed
accessibile gul "v b, ove € pubiblicate ufticialments, tramite tollegamento via Internet.

Non & inopportund soiolinsere che e entiti, nel nostro caso le Banche, 1 cui comportamenti
sono regolari dall'FSA, sonu obbligate al pieno rispetto sia dei Principi che delle norme e
delle indicazion! fomite aulle Foce guiga deseritte nel COB, essendo soggette, in caso di loro
violazione, 2 swrnzicni irrogate dalla stesss FSA.

Prima d: prosegirs, si vuole antora sotlolingare che non si intende qui articolare un profilo di
carattere givricico comperatiztion, ma ind viduare e dessrivere ‘aloune’ viclazioni di grande
importanzi, poste in sesera , indagatl, ¢ ila aoraativa eogente di diritto inglese richiamata,
che sonc sintomatiche dell'ssigenza del colo in eapo ai medesimi.

Si intende oia [onire un qunnm sintetica di tali violazioni, richiamandg, per una pili compiuta
e specifica desurizione di esse, la relazione del consulente dell’Ufficio, David Dobell, ‘a
formare parte imtegranie deliz prasente richiesta. (v. all. 3% e 35a).

La normativa ingless prevede une procedura per la classificazione del cliento da parte
dell’entitd il cui comportamenta & regolite, ¢ precisa, 2l puio’ del COR 4.1.3, che I'entita
regolata deve classificare i sogpett: eon i quail o per conto dei quali intenda condurre affan di
pertinenza, af (o di arennrs 0o appeopriate cpplicazions delle regole proviste nello stesso
COB.

1l suo scopo & gaenatice il fatn: che | elienti siano classificati appropriatamente, cosicché le
protezioni del silema sepolniorio siano focalizeate su quelle categorie di clienti che ne
abbiano maegore bisoeny meatre corscatono ue approceio diverse con una controparte
professinnelmznie omogensa

Al successivo purio 4,14, g orevede ohe Pentita regplata deve fare ogni ragionsvole passo
per stabilire se il olicaws sia we clignte, un clienls infermedio. o tna comroparte omogenea,
secondo, le duiininonl prope’e del'TEA Sampre tale normativa prevede che un ente

territoriale, vuale il Comune Ji Milavo, essendo wia “local authority™ debba essere ritenuto un

. 12 www.satiandboatein o FSahiom Manebo ok /C0H
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cliente intermedio, un *intzrmerliate customer”, avente pertanio pieno dintto a godere delle

protezion: offzrtz dal sistema ey 'nh\'hlﬂ' profeziani che in appresso si preciseranno.

La normativa, tuktavia, peeveds la possibilitd, da parte dell’ente regolato, di classificare un

ente tervitoriale come “marke! L:I"'..I'-‘l*.'!"-:!'."?f\""', ossfe wome una controparte professionale

omogens=a, purche. 57 risoetl i prenisa procedira prevists 2 wiela del cliente,

Invero, ai sensi deliz regala pivisia da! ’"’I'* puitte 4112, 1 soggetto regolato, prima che
PPaffare abbia imizio, sully base di guess diversa ¢ nuova classificazione de! cliente che
intende etfettuare, » oboligatc. +) ad avvertre per iseritte il cliente che questi sta per essere
classificato come una contioparte professionale omogenea; b) a notificare per . iscritto al
cliente che egli pordera le protesiont per lui previste dall’ordinamento, in particolare dal COB
e dai Principi 6 (intevessi de? clienti), 8 mnn‘hm di interesse), 9 (relazioni di fiducia con i
clienti), ¢ 7 (sullp qualita del's comunicazioni von i clienti).

Pil specificamenie va detto che i contznuto dei “Principles™, i quali costituiscono vere e
proprie “vules”, © indizate ab puato 20 | deil” PS4 Handbook. In particolare, il Principio 6
dispone che il soppetio regulato deve avasy 1 davuo rigualdo 4zl interessi cei propri clienti e
trattarli in modo adeguate. 1 ;"rn.-:-.':',-_'..; .“1 ',-*mm he 1) soggento regolato deve avere il dovuto
riguardo alle necessitd di infunraziene dei proprd client] e comunicarle loro in modo che sia
chiaro, appropriato. e non 'r.-_izm:".-ihu‘.-h. I Principio & dispone che il soggetto regolato deve
gestire i comflitti i interesse i modo congruo, sia quell ira sé ed i propri clienti, che quelli
tra un cliente ¢l un altro, 3 Principio @ 'inm'-nv che il soggetto regolato deve avere ogni
ragionevole curs per asscursie $2 COnruitd i.-f prapri consigli e delle proprie decisioni
discrezionali per ugnt clienta che abbiatitolo ver fare affidamento sulle sue valutazioni.

La regola COR 4112 praveds che uan volla posia in essere questa specifica procedura,
necessaria & pregiudiziale, in 1..!']"_'u?-r'- woad un cliente che sia una autonta locale, qual & il
Comune di Milano. deve fare  ragfoneva!i passi per assicurars che gli avvisi seritti richiesti
dai precedenti punii 2) e ) siane stati consegnati ad una persond legittimata a prendere tale
decisione per il cliente, prevedendo inplie che debla aliresi ottenere 1l consenso scritto del
cliente. o camunjue sssere in wade di dimosmur: in alte medo che tale consenso sia stato
prestato. Lifine, | entith regolate doves nyvertire il cliente ehe si applicheranno ai loro rapporti
le regole relative elfa concora professionate i parti omogenee.

M sistema regolatorio presiz molta aitenzione slle classificazione del cliente ed alle sue

_comseguerize i termind i trle 1 del medegimo. Prevede infatti al punto COB 4.1.15 che
questa classifizenone debbs essere rivicts almeno una volta all’anno per assicurarsi che
rimanga avproprisce e oeelazione agh affai concordati ehe 1f soggetto regolato conduca con, @

- pery quel clienie. Por sotiolingere lu completexzs del sistems, va richiamato il fatto che il
punto COB 4 1.6 pravade che i suggeno regolato delsba tenere una documentazione della

: classificazions deciza pur cioscun cliews -r.—.’ sensi dells wormativa citata, che includa
sufficienti informazion! per supeortace s classiricazione, E' previsto che tal2 documentazione
debba essare conservata dal to Wl 1o Fif At per un lﬂ:.”‘..-dn non infermrea 4 B]'lrll.

Appare pertenia, alla luee i Juanio soper, di solare evidenza il fatto che se le Banche
avessern unioiTalo | poet comporiamenil, cume sarebbe stato doveroso. alla normativa
dell’FSa, nor r-.-‘.,."-.:." 5 ol pnato stipnlase né o negoa relativi ell’amortising swap con la
struttura coiler inigigic 8é le ivtemazioni sucoessivi

Invero, el'r-ei.-i:unr-: -.imui:: comanicars per 1seritto al Comune, prima della stipula dei contratti
di cui alle wnputazion, (v pag 31 all 75, COH 4.1.12 B, n°2).11 fatto che I’Ente, se si fosse
determinzio 4 coucludedi, sorenbe perso le protezioni per esso previste dall’ordinamento
inglese regolarore della maler u! alte quult ha dirtlo, € cid, peraliro, & fronte. di nessun
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vantagpio da I‘lf"l"‘l"i‘ 'v per Uitz pubblics in conispettivo del fatto che si sarebbe trovato
spogliato d’ogni tutelu dei propei diviid
Nessun pu }1.'-'.{.!' UZIONACG £ CUSsU CrgEno politico o amministrative dell’ Ente territoriale,
essendo obblisas ed imprortars la propeia azione amministrativa ai erieri di efficacia ed
econamiciEe i, b curticolie, di stz e prodente gestione del danaro pubblico, avrebbe
mai potule acretiory ni S0 L | ropests
Di mera proposta bl si Lozise, 2ssands e pontroparte libera di accertare o meno un
azzeramento debln futels Soi poupel dirk oroviota dallordinzmeato.
Ne & consepuit la necessita per le Banche di porre in éssere i mggiro del silenzio sul punto,
violando il preciio ed articolate obbligo di informazione 2 loro carico previsto dalla legge
inglese, cosi stracciando § dirist - calpestando gl interessi dall’ Ente pubblico.
Obbligo che le stesse Banche riconoscone implicitamente di avere, allorché csplicitamente
dichiarano nei lorm at di essere soggefte alld normativa FSA sinora citata: si veda, tra "altro
ed a mero 'oln i esempio, l@ documentarione da esse presentata al Comune per la
rimodulazione o ristrosurezione el nenw in eigsre, « precisamente gli allegati 9) ed 11) al
verbale di sommaiie nformeziond vese G0 Casiraghi Angela Antonella alla P.G., in data 31
ottobre 2008 (v ull. 23).
" Con tiferimento < concrste Sthsescie doll’indusione in errore, vanno sotiolineate anche le
‘dichiarazioni vese @l Ufficic & Foud B!fo, all'epoca dei fatt Direttore Centrale del settore
‘Ragionerin, Finaizm, Patiee nic & Trbol del Comune di Milzno, che in tale qualitd ebbe a
‘firmare, impegnoada cosi PEnto lerriteriale, in data 24 giugno 2008, 11 contrato- iniziale con
le Banctus, oitre che spovess e givegoziaziond, nonshé quelle rese da Casiraghi Angela
Antoneila, cha, nels qualitd b Divettore Centrsle Finanes, Bilancio, Tribut! e Partecipate del
Comune di Mix o timd gl acoardi eca e Banche in dats 20, 23 ottobre 2006 e 10 ottobre
2007.
Invero, nel corco cel'audizone del 24 fuglio 2008, (v. all. 36) il Butti ha dichiarato
all’Ufficio, 4 specifica domarow, © Per guento i concerne direltamenie, aifermo che non
gg aifaito un esperio iy opevaziond in ;l"ume'rm derivati_Non ho mai lraitgro guesia
? e du it farlo tutiora’”, pr@cl@anda roi, a domande, “Non sono in
Mg_da e n'r. wire in linguo inglese. dal nlo ohe le_mie conoscenze al riguardo
a1 i dott. Porta dﬂf fatto che non_avevo

risgigona ai tesrgi dellu gowolsL Aveve, informe
eariz B prangri A7 derivac! 2 cha non parkgve § l'inglese". Questimi rispose che

fdatia s probizm
Tali ﬂr: mazioni vengsno  nhadte o wlleconnents precisate dal Buni nel corso
dell'audizione de & luglio 2008, (v all 17) allorche questi afferma: “Dissi con molta

chiarezeyg s doll inizia, |_'r___ﬁ'-___‘_ masa ibnrdi_a Guetano Bassoling, a Marco Santarcangelo
ed & Aatoniy Cres livg oh2 e @ dea] deile Baiche_arranger che ho visto nel
corsa dell ‘operazion Vg 2 j O mnu evo [inglese e che non avevo

aleuna
Con rifenn
dichinrazioni rus

i i

quesrione Jella eon cenienta ssonomica, mp...:e opnormno richiamare le
14 ri G e 24 e 2008, & domande dell"Ufticio (v all. 36).

’ ¥ e 11 cudonlo siile covyaniinza econamica dell ‘cperazione
iar '_ «u‘ deify L. 44801, Questi calcol furono effettuati
gl aavisor v la colincazione del bond, alle quadi rilengo

(§ i¢ uaempinenta per i quale era responsabile

mia aiche v documeniazione relativa al

der;vggn r.tla‘ .; e Lsremte von it -J'L.I F:(m_a ' d (mpre g e connesso con w mduo po

:Jr G
WOl iin s

F—"'F‘ wionpe for Tia sy
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i _' (‘uﬂ r“drjéﬂﬂ ¢_che nei calcoli jani dalle

son _; quesie_wltime non avevano tenuto conto del

rr whhinng considerals tole derivato,_gmergeva la
ggnvem: B AC Ol _J pur I Comunc g g | pperazioneg venne norfala o lermine.
s Dl i',:‘-'-.-.!.-"-'.-_e_r L ftig g ples gconps oo enche H dost, Forta, il quale neppare mi disse

"

“Per gquinio_ ¢« mig convszama_cdiveda lv gperaciomi in_derivati, com particolare
riferimenta ulia stretiyraziane delle ywan con pasamenio. gg__s__qg;g del Comune di rate a tasso
variabile, ed invese dirate a asso fliso da parte dellz Sanche, é stata proposta dulle Banche
medesime, ed ¢ stala valviala < owie conveniente per il Comune di Milano da parte del dott.
Mario Maur:, esperio esierne dil Comunc., I Mawri ha fatic parte della Commissione tecnica
sull‘opervzione relativa ol presiio abblisauionario, sy prapesia del Direttore Generale dott,
Porta, il quole_me divse che 1 prortave & un, ssperig of franza di fiducia del Sindaco
Albertin:

“Con riferiment alie scalta =l pugrmento del tasso variabile da parte del Comune, Le
possp Solo dire che yesnz sy j. razfans ol yenn ;u-rupmtﬂ vurgnle una riunigne a Londra
cul, oltre a me. furnng presenii il o Cagirapht, ["Assessore Taiamona ed il doft.
Meri, Ii dow, Mawri, i paziis _ i ek della Commissione di cud ho detlo.
Eravamo présso lo sede di e de o Hanche, che in @vwwslo momento non ricords con
pﬁgg_srom nig Nigage ehe fosge da sege el UGY., Nop ricordo | nomi delie persone presenti

ot Creanse e jorse 3 dett, Scatarcangelo. In
NENLE p'-;"r«m di_simyuarere wun derivalo con lasso
1, Ing la re! ml" uana'u c."l a':c..t"pzr ne. Ju non era in

=8

varm.mff @ carino del €

grado 4! agxfr::.nqg _r_g_

Mauri. La propesta dei iasso a-rmfxfﬁ 2. tf"' @4

Stapq fatte n procedenzo, & g oS neHae gerd

disse immediawmeale che ur
assentivero.

ha propasia i rzgolosentay s i camdretio secoinda o ligge .rgf'g:e fu fatta dall Assessore

Talamony 2 acl do.. Fors!”.

La Casiragh:, a2l corso dal) awlizone =1 11 otobee 2008 (v, AI 23) ha dichiarato che il
“calcolo dellu ¢ 1347 B cpulle dolle guattrs banche con cui il Comune di

Aﬁfmu nerfezions 08 Dresie. ..mm.hur.m,r:r.l_J presisando che l¢ banche
avevano evidenyzz Aeosament: stz deflo <aap stipulate nel 2002 wa il Comune di

Milanoe TEL .

Nel corso el wudizions del 9 genenio 2009 (v 2i3%), la Casiraghi ha vilericrmente:
dichiaraig;

“ Conferme cite, per quanic

LZT'___-J Noula@ in gueh’a sea'e Il dq_L Mauri
ave oere, o wia Poma che Tulamona e la Casiraghi

Lcappseansa, i dott, Buthi non congsce Iinglese né

(3

‘g_m_;.v_,;-._._ o depii tergasi ol fu indicaia per la prima
volta a lonara Jd 4 giwene 3 pressy gl __j‘ i delia Dewsche Bang, sé non ricordo
male”, ... Non ricordc chi, awlle banshe, oo comunicd § dati precisi che definrvans il collar, £
Mauri el j o, f;..r'c ol Fasyeaors Dalmpmong, dizsere che per lorg andaya bene, ¢ cosi
in gﬂel PHIMERL ) VORI ) I'.'.",_.- [ pperazions

FRAE e 'f-r'

A rappres, g che mi hanng. aergpre rappreieniate ognl cperazione come.
comveniente per il Comune. jorplinguands semprz. ora me ne rengo conty, soliunto gli aspeiti

I Siyclice per e Indegity Preliriinari
duoit. Giuseppe -
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ote. Por tunta, guello che concermeva la misura degli interessi g

vartaggias) di breve 10w

COrrispondery_duranie 4o suolsimania em:m"lu havine sempre glissato, limitandosi a
darmi generi oblema 3 sarehbe preseniato in corsn df

manufenzicon;
Contune, o loiy
Sempre pros):
complesya semprg
frent ‘anri eyl

prianan_la comvenienza finanziaria per il
i Mende dire che de banche i _hamio
sione, :1 fatro che i Conune avrebbe pagato nel
o affermate che [ Comune,_alle fine dei
gl o 7o banne mén prospeiate un problema

lative ofle ,-n piliclsy i vk iee mor kel repative, Frecivg che non hanno mai fornito
ragguagit circg ia con ves wanze seowonza welle sinolz rinegorigzioni ai sensi dell’art 41
della Finanziaria 2002, -

“Non mi & siate_mai praspelua che ¥ valore di partenza deflo swap, in_ogni operazione,
@52 a Sven 'ua?.a .1’ L Coreyie Drappresentani delle banehe hanno angi sempre_affermato
fhionl lore_ed o Conwme arano pariiarie, ribodendomi che tra il
____;_,:_;_u: T vorighils corvisposts dol Comune vi era e vi sarebbe
e raaporto, Guendo ho parlate con il Poria ed il Mauri
o0 i essi_mi jig ma;{e*mg,jg_g;ﬁgm‘o deitomi dai
G postelane paritorio fingnziaria”,
i in_essere _can Unicredit Bonca d’Impresa per
' ingllo pracisave che dello siesso e dei costl

rapprescal rejem!'!.—.!(-__u' 2 4
ZCon _riferinenti _al
imporio oricinavio ¢
per lg sua 2

precisare « wso diwng rivntone _con Zibordl,
Creanza, B lors ia necessittr di definire anche

Zr#';g!m mi dirsgro che non era
falg "z..*rwm..f D "e':,ondo

quesia p
necessen
predisparie v
a_coroscenzy o
POSSESSO, #16 nepgiote Jui pil f
“Con_riferune ! Azrivdn, devo dire che la stessa @ stata
gestita datle o he_svamzer, o advisor, nel
senso specifive che pummd Jleriogalto con UBL rapp ssuntdvide il Comune ¢ rinegoziando
per sto comto e Lanvde v aie e il o oveve pgesre chivvo nella sua fotalita, e
che non poigia ive;
“l dop Iniie, com:
velocizzala Fossa
certgmenie ; J
Can riferiments sgoriazionl poste in essers dalle Banche Armangar con il
Comune i M laraa. va osservito che pli artific? 2 raogir! sopra descritti sonc stati reiterati in
ogni sinpela spers el ealeolo di conveniguza economica
per il Comune one con viguarto abla violeziose degll obblighi imposti &lle Banche dalla
nofmativa ingless, vun la specif ol che Sard in appressn rresiseta in viferimento 2lia vendita
di protezion: zlie Bonche do pacte del Commune, sont it coniratto stipulato in data 10 ottobre
2007 ed nvente wl cguetie v gegoziuzlone B oun prodots Smanziano derivato relativo ad un
Credit Delanlt Svwn

rlamciio. _:dﬂg'.ir.g :‘i Mayri ere certamente
i indicato nella documentazionz in_ suo
ussio probioma’’,

) Ar*_._"{ga;.:.e; U'ha diretta, coordinaid e

TTnEre ¢

102, s1E 71 elinzsons s ssier

complessiva dell operazione ha fatto

J Guidiog per te P
duit. Giusegy
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Tanto premesso, s1 vosle cra descrivire sinteticamente la genesi del profitto iliceito realizzato
dalle Banche per ciascuna operzzione, qui fAchismando le ragioni dianzi espresse 2 sostegno
della natura Gefiniiyve e reple 81 wie profing, e defls sua sostenura illicena.

La prims risirutbumeions contratiale avviene in data B setembre 2005 (perfezionatasi per la
sola UBS in daty 1) utte .-._-.' all 100, e 15, e nasce dall’esipenza di chiudere il
derivaty tiitara i essere oo URL son preca in considerazions, come visto, ai fini del caicolo
di conveniena: coomomien £ cppartunn Cieordare ¢he i) mark o niarket del derivato eva di €
96.328 00000, @ vaone chivso cor i papamanto 0 € 20,000.000.,00 in contanti, rincgoziato
con UB! zier ["ipavio dv # 24 164 00000 & wer Mimporto residuo di € 48.164.000.00,
rinegozialo con e duatire Banshe arrange

La struttera proposta delle Sanche preveds un aumento dello spread di 22 punti base rispetto
al valore del’Buritior a 17 mesi, con v invaizemento det floor al 3.70% e del cap al 6.41%.
Tali modifiche della sole “gamba verabife® delle swap, modificano il valore atiuale della
posiziane finawsisria delle .!-.'u-:'.!n,_ onsettendn lovo, a causa specifica di eid, di acquisire un
me'tto imrnediago ¢ comaplessiva ackis mis ura di € 12.591.326,00.

Con I’ {);’t‘t'.‘.:.tull" Jel 17 puaren 2006, (v, 21 19) veniva ancora modificata e resa piil articolata
la misura e la moddaliia di worrspon i“m- '-vl| inieressi da parte dal Comune, essendo stata
proposta dalle Pomche coctiaend Uadoione 4 una strutturs a scaglioni per il floor con
pagamento del 3.63% sinw al 201%, del 1.40%6 sino 8l 2018, del 3.92% swo al 2020 e del
3.97% sioo el scadenzy (v. consulenzy, 2117, da po 30), cwi sioaccompagnava un
innalzamento del can al LO3%. Lo consepuenzy deil’adogione di dale struttura @ che il
Comurnie pagheass ingress’ micor per 1 prond sunt sine al 2012 ma ben maggion per gl anni
suceessivi, cos! de [wr aeouisire alle Bamshie contraents, per effetto di tale modifica, un profitto
immechiaic ¢ ool nplessive |1-;:FE|', miaurr i o 7,538, 21 8,00

Con I'aperazions el 26 maggis 2006 (v, #l). 40), effetinat dalle sofa Deutsche Bank, vi &
un’ulteriors modifice delle cosdiziond conprettuali dello swap In essere sull’emissione
obbligaziorariz a:' Comune di Milano. La Bapca prospetts al Comune la possibilita di
“otteners risparmi per cirer 5,7 milion 4 surs per i periodo 2006-20107. riducendo sia lo
spread sull’Buritor eho fa msurn del tasst otvalmenta papatd dal Comune, estinguendo-anche
un derivato stpulato con UEL i dats 172 merzo 2003, con un nozicnale in ammonamento di €
215.718 528,25, La tinegozizzione modifica radicalmente la strodura attuale deilo swap (v.
consuicaza. 411 |7 di v M) e prevede, s alico, due pagsmenti aggiuativi  carico del
Comune per imporra di € 13,208 120,00 ol 29 giugno 2004 o di € 13.520.521,00 al 29
giugne 2007

Prevede altresi che b quowe ¢ intesess ohe i Comung c‘-w i pq are sari caloolata si un
importo nominale fanc, e quindi won i ridwee per efferta dell ammortamento, pari sl velore
del bond eimasse n data 24 Liogno S0d9 sar la guots assunta <o Dieutsehe, nella misura di €
421.336.750.00 -

Per effetts. i pa 'i.--.-|--|‘ A1 tale miod fiot, som’e evidente, il Coraune sara temio ad
effettuere pagamnenl nid oncros W worseguenz: dirette di quanio sapra, Ta Banca conuaente
cosi acquisisce wy prodit ipmediaw nelle misora di € 7.338.2 18,00 (v. consulenza, all. 17 p.
eit.).

La rinsgoviazions del 20 citobre 2008 'y all, 415 viene modeilata sy quelia g effeftuata in
data ¢ marzo 2000, dud memanio che viene matiyata esseezinimante con P'esigenza di ridurre
il costo Gellindebimmente vd articelwa pon Uirnalzamento degli ".caglioni progressivi del
Moor, cul si demiunps 11 peganwic detie quele di capitgle da parte del Comune non pit
BNDUAIMEnte ma mensilnsie

1 Chedion nor rﬂ fﬂd
Jf

L'{Jh 5 Julssp

Jiminas
'
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Le Banche contrsant, per efletn diratto di tale modifice, acquisiscono un profitto immediato
e complessivo telly mizura i € £.95%.550,00 (v consulenza all. |7, da p. 56),

Infire, con il conrraira stipulato e e guattes Banche arranger ed it Comune di Milano, in
data 10 otobre G007, (v all 42, 43, 44 45 @ 45a) i cenviene che il Comune venda loro
pri‘rh"-'-r-m* W avertl di defeutt el epabblica I1alinng '

Le Banche possono guind’ scqpimers tie!i emsss dallo Stao Maliane, quali Bat o (8758
teasforive il relativ e cisehlo sul Comur., ohis i Beriapatiive tioave da esse la somma di €
14.000.004.040. -

A tacere del fatio che il Comure shpula un contragio del qutte neompatibile con i criteri di
corretta & pruderte gostione def patrimonio puhbblico, si deve rilevare che in realtd i) valore ;
della protezione & superiors (i & 10,547 855,00 el prezzo inzassato. (v. consulenza; all, 17, da !
p. 50).

Questa  differenze non veraata ed  acquisits dalle Banche costituizcs il profitte
complessivamante da esse (110 lamente guanisita.”

e

visfa

I
I
la documentazione e le ‘wivmazon waomesse dal aubblico ministero in data 26 marzo 2009 a |
seguito di specifica rictuesia. all 71bis, 11 ter, 11 guaier e all 46;

vitemuntn

con riferimento alle wivhlosie Al sequesn proveniive avansata 2f sensi degli artr. 19 e 53 del D. Lvo
8§ giugno 2001 n, 231, con rieriaepto aoli artt, § comuma | lsitera A), 21, 24 commi 1 e 2 del
medesimo, ad i relazicnz agly ail. 640 cormma 2 nr ¥, 61 0° Tep.:

- che Tart. 19 dol 00 Lgs. 2302000 (Caveduttiva della responsabilii amrpinisirativa delle |
persone giuradic I.r:., cerivante de reato) prevede una speciele ipotesi di confisca obbligatoria a
carico dell’ente, laddove sancisce che “nmei comfront! dell'ente é sempre disposta, con la '
senfenze ¢ condarnag, 'u conlisea da prazzo o dal profiito del rearo, safvo che per la parte

~Che pud pasere resiiwin @ samnsgriste ™ e the “guande non & posaihile eseguire la confisca. |
a norma uel commu £, Lo aresa g anvere ad oggetio sopame di danaro, beri o altre wtilitd di
valare equivedents al prezze o al praflto del reato™:

= che P'are. 53 del D fps 2017001 saneises che ] giudice pud disporre il sequestro delle
cose di cui & conséniiic o confisca w vorina dell e 15 Si osservano le disposizioni di cul |
aglt arti. 321, corvmi 3 2 his ¢ 3 ter, 322 322 his ¢ 323 de! codice di procedura penale, in
quants appiicad " '

= che g disposicion 31 e al 0 Les. 2202007 sono applicabili anche ned confronti delle !

. i ' A T I
persone uridichs aventi savs ail’ st , egdors presupposto dell'illecito amrministrativo 'sia- |
un reato comumesso i alia. 4 detie .nmluum i st giunge alla luce del combinato. disposto

degli arti. 36 = 4 0. Lgs. 2302001 ¢ deli®applicazione del principi che. governano la |
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competenza nel'smpie del dinde cenaie. lavero, Iar. 36 attribuisce la competenza'a
decidere sulla respousallita ummimsnativa dell*ante all’ A.C. del luogo ove viene commesso .
il reato presuzposto, indizendeniemente dal luogo nve ha sede Iente, sia esso in Italia che
all'estero.  Diffrencements, Uad, 4 prevede i caso di reato . commesso all’estero
Papplicabilita d«!la aamoeiva 2acluosivameaie all'ente avente a sede principale in Italia. Dalle
sudclutte disto: : woeng 1 edtens ehe radica ta competenza € quello del
luogo di commessione del o ¢ nor b commissiore dell'illecito amministrativo né di sede
dell’ente = che ar. 38 posn s ai dzroga a delto prineipio, conseéntendo di procedere
anche per i reatl comumessiowl est o wa solo nei confeonst degli enti aventi la sede principale

in Italia; :

con riferimento alla richiesta di seguestio prov :‘u"r.-rr avanzain ai séw i degli artt. degli artt. 640
quater e 322 ter c.p., 1 felaziovie apli ant, G40 eomma 2 s te €l n® 7 ¢.p,, 321 cp.p.:

--che l'art 327 wr c.p. inodtoro con legge 300/2000 ¢ richiamato dall’art. 640 quater cp.,
prevede una specizle potes! 47 conlisca stubilendo che "nei -\ casi di condanna’ o di

applicazione d=ila vera ou richivsta dolle pere . 8 se ‘;'i;’: e ¢ sempre ordinata al ranﬁsca dei
o i! prezza, § qalve che . prdrienpono @ persona estranea al

beni che ne costituiscore Il profitte
reato, ovvere, quondo gsae aone wusibile la confisca di bemi di cui il reo ha la uisponibﬂfta
per un velnre corrispondevie o dgle preczo ”

= che. per il coanbingto dispesta degll it 321 e.pagp o d=ali artt, 322 ter ¢ 640 quater.c.p.y il
giudice pud dignoms, nella fyee delle Indaging preliminad, su richiests del pubblico ministero,
il sequesten preveniva dells cose sudileve; ;

con riferimento ad awvembe Lo rioliosts

- che V'ammissibiliia dod sequesivo preventivo delle cose i cuité consentita Ja confisca non &
subordinaty  allvocerrareante della poseibile situavione di pericolo (aggravameénto o
protrazione delle conseg 6rean owvvern acevolazione della commissione d’altri reati)
generaty dalla herg dis fieh delle coss, accerfamenfo necessario, invece, ai sensi del
comma | deliar. %0 ) ¢ po e le cote pestinenti al réate non confiscanili: '

= che, tra le condiziond legittidanh Vadozioae delle misura cautelare reale, non ¢ prevista Ia
sussisien Pempevi tndead Q1 aodns s’ amesg che Varticolo 273, comma I, ¢.p.p. &
dlsp.'_l'.-‘lx'-..*m.' ¢l cancemne le gole misure cautelan personall,

"

- che alle melesine conciisiod Jeve giomeersi in ordine alle condizioni legittimanti
l'adozione del saoucsioa sl eowdvort dellente aticso che Part, 53 D, Lgs. 231/2001 non
contiene alcur 0 /Erioan e foo ! imdiz ow ewrico deli®ente, a differenza @i quanto

previsio dall ar, 45 Jel medetisme welo At legpe per | adomnone dells wisure interdittive;
!

- che, di conseguenza. 'oniindnes che dispones il sequestro preventivo ai sensi degli artt: 19~53 :

H i *"eperkfndagt !Jm.n
("m.mppe
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D. Lgs. 23172001 o dagliar, 171 ¢.pp 522 ter ¢.p., qon deve motivare sulle sussisienza degli

indizi di colpeveieren, ma 5ol inaduab it in astrews delle sussistenza del reato, rilevabile .
attraverso la poodenze del peocedinents penale e lo sussistenza di una preliminare

imputazione, noyehd, eon rirerirents o' art, 19 D. Lgs. 221/2001, Pipotizzabilita dell’illecito
ammministative rlevabile g s wdenze dul procedimento nei confronti dell’ente a -
seguito Ji tserizione ex et 551 1. Lps, 2317200

- che, in s parple. requsior pdeineasabiie per ammissions del provvedimento ¢ la sola
astratta configurabilitd dzl rean @ del corrsiaio lilecito emministrativo, espressione riferentesi
ad una fattispecie tipica, inotizzabile non schanto in base ¢ un eventuale suceessivo sviluppo
delle indagini. ma ad una (eoriza poss: ‘w i, pur semmpre collegata con elementi processuali gia
acquisiti in atti;

-che le argomentazion formudaie dal pubblios ainsters stano condivistbili € la richiesta debba -
pertanto trovare accoplimisnts. nveio nela bhocdueione prospetiata dalle pubblica accusa si
ravvisano, allo staco anvale delle inagiod, 12 Tactispeoie di reato ipdtizzate ai capli dz A) ad F), come
qualificate e ciriostargias dalls pabblicn accuse, in regione dalla configurabilit. degli elementi
costitutivi del reate ¢f tufin. comumesso i dapne del Comune di Milano, in alcuni casi,
specificamente contesinti, von il eoneorso dei inziouan del comune Giprgio Porta e Mauro Mauri.
In particolare, in tutie (o farisgnesie 4 reain ottzzae sono identificabili | medesimi profili fattuali
che integrano pii art aegl Pindwsene inoorore nonehé il conseguimento di un ingiusto
profitto, con consemuetiia datnc delit pesona uttesa. Comune di Milano

Richiamando, per 1 manal kot aplly vigeads ed in particolare per le rusponsabilita a
titolo di concorse du :‘:.-.;- st el compne d _w_‘.._'_---. -.’-f. agin Portw ¢ Marie Mauri |, le
osservazioni de! publlico miristars soprs focve: in QuEsta kude & necessario softolineare alcuni
profili.

Gli antifici ¢ raggin sono mvvigehil i armo fuogo, in raglone della qualifica di “arranger™ assunta
dalle banche coinvelie nell anerazions. che operavano pertanto nei rapporti con il comune nella
quality di veri & propr conslent ofive ohe di contropart! contrattuali, e che in fale veste erano
tenuti ad osservarz 1o condizion: p miine i WMitano per le realizeazione dell’operazione,
in conformitd con b surmative vig e (2 € ¢ L 44874001), La principale di deite condizioni
era la “riduzione de. valore Snavzioen Joils paseivitd jatall @ carica dell'ente™ ¢ proprio per
verificare tale peafilo alle henche o sote Frrnity 2 documegadone aninerte alle passivita totalia
carico del Convme. Ulononostants 12 barche formulavano la mr propos I:I di rinegoziazione del:
debito senza prendure Ly consitic@aioms 11 SONETD G pulate dal Comung di Milano con
Untcredito ltalinno Noo.a i deta § meeeo 2002, ohe doveva 2ss ;1' = Invecs necesseriamente valutato
e chiuso, i UANTC CorvaEo I il inegaEist

Questa circosiaa. covere i silenma cerpmin sulia esisterga del coniralto dertvato e sul
coinvolgirueuioc neceosstin o =0 pell onerarivne & rinegozia 'ri-"r-v aseume, a'la luce del
valore di mercat del derivats oot Jebla chinsura ¢ de!l’aggravio di spesa per 1l comune —
che doveva =ssere coloalato #i i de'la volutozdone delia riduzione del valore finanziario delle
passivitd totali-, aappeesenta o pring sl i cio commesso in daono del Comune di
Milano, con !4 complicia del fivsonacio

Ciwhee per le Inaoking Prelin
) Gamc ore
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Altro artificio significativo & reppreseniato dulla strutiura collar adoltata nello Swap per
I'ammortamento del debia, comeiato all'einissione dei titoli obbligazionari del Comune Milano, .
Detta strutura, come 1 tevf'u i =l eonsulenie tecnico del pubblico ministro prof. Gianluca Fusai, gia
all’atto dﬂ”a stipula del conieatto, determinava uno squilibrio delle pesizioni dei due contraenti a
favore delie basche, dall mmmoriaie G e 22.5485,907 00, she il consulerie fadica eon il termine
di costo |'=T::!" to ¢ chie dafinta U ergiva fwenziadio dovaee a condizioni contrattuali che
awantaggic:io wna deily vearit @ odanee detl eliva’ Per pressi consolidata dei mercati finanziari alla
stipula del contratio ‘o due conloo un devers gasere aelle medesime condizioni, ossia il valore di
mercato deilo swap deve essore pan woueios e invece gid al momento inizide il valore attuale delle’ ™
prestaziori won & par a zero, per delenaingne unaposizione di equilibrio, Ja parte che i
avvantaggerebbe dovicbbe elfetine ua pueameno all’ava parte, pari alla differenza di valore
delle prestzzz*'nv-.i ! '
Ebbene, come evidenziai aul consdente, un costo faphcito, non conforme alie nrassi dei mercati
finanziari. ¢ ravvisalnle sia it elacions 0/l ctipulazione del contiatto di amortising swap risalente
al 24 giugno 2005, sid m relazwre 2lie suscvssive rislraliurasioni del contratto di swap avvenute 1’8
settembre 2005 (con 1 Morgan, Dzvtsche Sank ¢ Depfa Bank Ple), e if 20 ottobre 2005 '(coh UBS
Limited), =d analogarente nelle sucsessive i shrtturazioni deseritie ai capi di incolpazione sub C);
D) ed E). Parimenti un costn implicin ¢ ravvisabile nel contratta di “Cradit Default Swap™ stipulato
tra le medesimie parti contracnti i Hl ftabrs 2007

Per quanto erozsvze daghi aitl i incugive 1 2l attenzions 41 questo =.t-‘,l:,~-'.-\-, il costo implicito,
determinaro da vn valure di woean dello seep 9l momento datla stpala del contrarto diverso da
zero, rappresenia une perdila Domuziare 1 eerico di una perte contraentg ¢ quindi un profitto
dell’altra purte contaeae Derro sl ek 1 princip della finenza i \'.r.'n..'.f'--'alc' richiamati
dal pubblico ministern, costivise: un valore (Herive che come tale deve essere iseritto in bilancio
‘dall’ente chie lo ba consemiito, = ahe deeni e swi effvni sulendamento del ¢ [_n'--ln.ﬁ.: di swap in
relazione alle succescive oscillazion del e, nel senss che. i success:vi guadagni della parte
contraente che hia subiro ln padite finaastarn "'.'.;r’l le, detenmivali da un andzments fll\a'orevolc del
mercato, saramio sempre rideitt riel o caigase del susto implicito

Si tratra, pei ol eonsegrtignente o un efiettive profitio ‘per I banche, con pari perdita
finanziariz. ¢ ;.n.':in.- | danne effettive. per il eomuane di Milgno,

La qualificazicne de' profite core weivao discends da moleplicl profili, aleuni dei quali gia
esaminat!,

Invero, come rilevite dal cossulen reomiza del P M, rispette alla rappresentazione fornita nella
prima proposta i vinegozmazicme foomlais Jalle Banchs, gid era ravvisabile un coste implicito per-
il comune peri &d euro 532 689.997,00, snzich? i ventaggio complessivo di circa 53 milioni di euro
ventilaro dazlle bancti !

E evidente che, per quaste speciicr oneramone |, 1 profitio conseguito pud pia denersi inglusto in
quanto ccoise ”—;".'-:'\'-'J tranedolarremante, o olo mabande 1 silenzio sulla esistenza di un ‘costo
implicito ma anche atiraverso 1] sapgion covaistents nelis falea mporesentazione della realtd,

In um U“:.l.ll:l' profilo comune 7 fane 16 oasraziont posts in cssere & mvvisabile Pingiustizia del
profitto. Invero, uei rapporti o e o Baacle, I ausnte aneraton finsnaard, hanno violato
dOVEﬁ dl GOTTELIR 23 0 TaNY o vl cosarvame W LAt i} sHa elausoia rartale POSt& dallc
stesse banche nel contiatl in esame ¢ che o derernimava la rezolamentazione f:l-':';.;-!i stessi da parte
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delia legoe inglese (ofr, “Schedule™ inepraie | contralti parte 4 punto ). posti dal principi.
dell’F.S.A. ( Financia! Servicss Auterithy), indicati vet C.OB. (Conduct of Business) e derivanti .
dalla qualifica <i “intermediae cugiorer” speitante al coniune di Milano, m quanto eate pubblico,
lerritoriale. Tia tale quelifica doi comune ¢ Milane, ¢he nelle peraxiont In csame era certamente
sussistenic, in qsuena A dive el innriont nossibill solo attraverse una articolata procedura
prevista da. (. K pupio 4] : e sl punde Ja relazione del consulents tecnico del P.M.
David Dol ol n ura che che i vsn hen euardale call'attivare- discende i1 diritto del
comune dj QoL e e pralt RS R 4 (o Mo dar i .5:" :Iﬂll'.l'uf.u'1 nell' .4, Handbook
numeni da 6 a 9, chie i sepuito sil 3 welizzies ¢ Che seno stati evidentemente violat dalle banche.
In particolare esomiuandoll nellz lepica successione  finalizzata aila valutazione della
comportamerto delle bunche nelle fattiupecie in esame: 1 Princidi 7 ¢ 9 dispongono che il soggetto
regolato, ovvera Poperatore finanziatio, deve inforeare 1 propa clienti in modo adeguato, ovvero
chiaro, aprropriaio, ¢ non fuors ands (71 e deve essicurare la congruitd dei propri consigli e delle
proprie decisioni discreziotall per ogm cliente che abbia tiolo per fare affidamento sulle sue
valutaziont (9). Queati doveri 20 comrsta infarezions & congruita detle scelte consigliate e delle
decisioni assunte prowipio song stat evidesismente viclan dalle banche, sig nella fuse iniziale del
rapporto con il eomane, allovehe non valutevino frandolentements I'esistimza del contratio derivato
con I'Unicradit, sia cuccessivamenis all'atio della stipuls sl contratd, alloxché non informavano il
comune dell’esistonza & cosd frolici degventi dai valori di meroato atmali delle rispettive
prestazioni. | Principi 6 ed & dispongeno cbe Poperstore fnanzierio debba tener conto degli
interessi de! clisrite. wettandon fn (40rs alzgeate (6 @ gestendo i conflith di interesse in modo
congruo, fri s ol i sl e comprue (£). Quasi principl sono stati violst per'la scelta
di una strutvim ol el pivas el derwet, carpturizzata per alve da wna posizione di
squilibric el o i

- che allo stats attuale delle iwdagin sussistong 1|. condigioni per rayvisarne la responsabilita
amministrativa degli coi JP Morgas, Deawsche Bank, Depls Bank Ple e UBS Limited, ai sensi deghi
artt. 24 e 5 ¢ ) lati o D Tovo 2312001, i quanto i reati Asuliano commessi da persone che
rivestono funzioni <t rapprossnigngg i».---'-"rr: y combngee che eserghano funzioni di gestione,
nell’interesse o @ venagpio del'vam ales:

-che in applicarions dei prine pi & wetevia 4 convorsa di peosone uel reato, il provvedimento di
sequestro, in guanto Toalizaat) alic suecessivi confison, anche per equivalente, del profitto dei reati
pud essere disnosto el sonfronit ai unn gualsias: fra | copcorrentt per l'intero impario del profitto
del reato, ancns e io steszo non sia affatio frangitato, o sia wansialo in mituma pane, nel suo
patrimonic ¢ sia stzic invess muisosloeme appreso da alin

- Che carnnabaests uli atrir e st o '_.-I' AUlBrIT AR TI0N, ;I{I'E rsdiita i ¢c :"lL'-!'Tl'.‘,'f‘_ZiUne e
gestione dei Do o echisnies L wnguestro gl ufficio del pnbblico ministero, nella
cui disponibilita sonc | ot atessi Capas e Sez. V4 12000 Dalle Carbonare).
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visti gli artt. 53 del U, Lvo & glugae 200] n. 231, 640 quater ¢ 322 ter ¢.p., 321 e ss. ¢.p.p.. 104
att.cp.p.,
DISPOME

il sequestro pruventivy 41 Bend (guall Go sriont, ohblgaziont. mobili ed imeaobili, quote
societaric o il sespdt aella drganuhilte depl indagatd) per ) seguenti importi eorrispondenti al |
valore dei confiatti indabitments orwneti, con pfernnenio aghl stitutl bancari, ed alle fattispecie di
reato in cul hanno concaro. wan rileiments alie sersons fisiche

-euro 84.629.21 3,00 ner confronti o Deatsene Dank AG, con dierimento all'illecito amministrativo
sub G), in relazione a1 veati presuppostt B cur capy dlincolpazione sub A), B), D) ed F)

-euro 75.8290 71 7(!” o1 confronti di U3S Limiwd con riteximento 'q‘ll'illc:"’*u aruninistrativo sub
H), in relazone as rea’ presurposil di ol cop d'incolpazione sub A), B) ed

~euro 92,527 055,00 vei confronts i JP VMorgan Chasr Baok NA. e 13='1."F' Rank Ple, con
riferimento rispetiviracnte agli Hlactti amninizbetvi sab 1) & 1), in relezione ai reati prcsuppostldl
cui capi d’incolpariore sub A), By, ), &) 2 1) |

~euro 81.619.583 00 riel confionti & Porta Clatgin, con riferimento w capi d'incolpazione sub A),
B),C)e D)

-eurq 52. 680. 907,00 et eononti of Mo Mavrd. con piferime nto al capo d'ineolparione sub A).

trasmettersi il presert: decivro of sequistr proveniivo sl pubb leo fainistero fchiedente perché ne
curi l'esecuzione e e notificasionl

Cosi deciso in Milano 11 23 @iy 20040 é} e
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