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Bluebell Partners

Oggetto: Risposte della Banca alle domande in forma scritta del socio Bluebell
Partners per Passemblea del 18 maggio 2020 e considerazioni sulla sentenza del c.d.

procedimento “MPS 17

Senza polemica, Lei mi costringe fino al Suo ultimo giorno in carica a dover intervenire
per censurare il Suo poco condivisibile operato. Ho preso visione delle risposte alle domande del
in forma scritta del socio Bluebell Partners (“Bluebel’) in vista dell’assemblea dei soci di domani.
Avrei molte osservazioni in proposito - su cui mi riservo di tornare nelle sedi pitt opportune - ma
mi limito ad una sola ossetvazione al solo fine di stigmatizzare il Suo davvero poco commendevole

operato (e quello del Consiglio d’Amministrazione uscente).

Ad aprile 2019, Le avevo chiesto quale erano state le valutazioni della Banca sulla possibilita
di impugnare I'accordo transattivo concluso dal precedente Amministratore Delegato Viola (oggi
tmputato) nel settembre 2015 (Lei conosce bene il tema perché unitamente agli amministratori
uscenti Turicchi, Cappello e Kostotis sedeva gia allora in consiglio). Ad aprile 2019 Lei mi rispose
che I'analisi era “ancora in corso”. In previsione dell’assemblea di domani (18 maggio p.v.) Le ho
dunque chiesto come si erano concluse le analisi “iz corso” ad aprile 2019 per apprendere (con

incredulita e sgomento) che gli accertamenti satebbero tutt’ora “/n corso” (Allegati 1 e 2).

Basterebbe questa risposta per censurare una inaccettabile condotta inerziale: Lei mi vuole
forse far credere che con le decine di milioni di euro che questa Banca spende per consulenze
legali, dopo un anno non si ¢ tiusciti ad assumere una posizione sul punto in questione? Le ricordo
che I'impugnativa dell’accordo concluso con Nomura nel settembre 2015 (un accordo predicato
su rappresentazioni false, concluso in danno alla Banca e pacificamente nullo in quanto volto a
realizzare nella consapevolezza delle parti un fine illecito) ha una rilevanza per il patrimonio della

Banca che si misura in miliardi di euro ed il solo Zme value per aver procrastinato I'analisi ha un

impatto materiale sui conti della Banca di cui con questa comunicazione intendo chiederLe conto:
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Devo confessarLe che - pur essendomi oramai abituato al peggio del peggio occupandomi di MPS
da molti anni - sono rimasto scioccato nel leggere la Sua risposta, ben di pit rispetto ad altre
risposte fornite alle domande in forma scritta del socio Bluebell né corrette né veritiere che
contengono affermazioni su questioni specifiche che oramai sono state persino oggetto di

pronuncia da parte del Tribunale di Milano.

A questo proposito, il 12 Maggio u.s. € stata depositata presso la cancelleria del Tribunale ordinario
di Milano (Seconda Sezione Penale) in composizione collegiale composto dai magistrati dott.ssa
Lotella Trovato (Presidente), dott.ssa Orsola De Cristoforo (Giudice) e dott.ssa Mariantonietta
Monfredi (Giudice) la sentenza del c.d. procedimento “MPS P (N. 11622/16 Reg. Gen Trib;
N. 29634/14 N.R. MOD21 (P.M.); N. 12215/14 G.I.P. (MOD 20).

Considerata la sovrapponibilita dei fatti illeciti contestati nel richiamato procedimento per il
petiodo 2008-2011 rispetto all’oggetto del procedimento in epigrafe relativo al successivo periodo
dal 2012 al 30 giugno 2105 (ovvero la falsa contabilizzazione delle Operazioni Deutsche Bank e

Nomura) la sentenza contiene importanti conclusioni che confermano a pieno le tesi da

me ripetutamente portate alla Sua attenzione (ed a quella dell’intero Consiglio

d’Amministrazione uscente). Al tempo stesso le conclusioni del Tribunale smentiscono la
ricostruzione offerta dagli imputati PROFUMO Alessandro, VIOLA Fabrizio e MPS anche per il
tramite dei consulenti tecnici di parte proff. Resti e Petrella (e sistematicamente avallata dal

consiglio uscente).

La Sentenza entra pesantemente su numerosi punti salienti relativi al procedimento in epigrafe che
vede imputati i signori PROFUMO Alessandro, VIOLA Fabrizio, SALVADORI Paolo e la Banca.
Questo perché nel corso del processo ai precedenti vertici apicali MUSSARI Giuseppe e VIGNI
Antonio (condannati), gli imputati avevano invocato a loro difesa tesi e rappresentazioni contenute
nei Bilanci dal 2012-30 giugno 2015 volte ad affermare la correttezza delle (false) iscrizioni
contabili che erano state mantenute dai signori Profumo e Viola. Per questa ragione la Sentenza &
dovuta entrare nel merito di fatti che riguardano pit specificatamente i Bilanci 2012-30 giugno
2015, demolendo con un colpo solo le tesi difensive degli imputati MUSSARI e VIGNI
(condannati) e quelle degli imputadt PROFUMO Alessandro e VIOLA Fabrizio nel processo in

CO1S§0.
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Nell’Allegato 3 si richiamano in modo sintetico alcune conclusioni della Sentenza volte ad accertare
la responsabilita dei signori PROFUMO Alessandro e VIOLA Fabrizio nel procedimento in

epigrafe. nz mim re il I

confermando la correttezza delle mie tesi a riguardo.

ntari criterl d

bilanci (falsi) 2012-2015 (semestrale), una decisone incomp ibile e contraria ai pin

DIudenza DUONa Amimin

apicali PROFUMO/VIOLA.

Fokok

Infine, sempre dalle risposte fornite dalla Banca alle domande del socio Bluebell ho appreso che
la Banca ha pagato un conto di 164 euro per il Suo pranzo a base di pesce con il giornalista Paolo
Bricco, da “Tullio ai Tre Cristi”, indubbiamente un “offimo ristorante di pesce” dove spero il “brangino
al tegame con vongole, safferano e carciof7” (non sapevo che a Siena ci fosse il mare) sia stato di Suo
gradimento. L’intervista, come ¢ immediato riconoscere (Allegato 4), non riguardava in alcun
modo la Banca ma era un esercizio di public relation della Sua persona (a spese della Banca). Le sarei

grato se volesse rifondere alla Banca il conto di 164 euro e darmene gentilmente conferma. E una
questione di stile e sono sicuro che Lei (“La signora della Milano borghese a Siena, cittd stato che non

esiste piit”, Allegato 4 ) sard d’accordo con me sull’opportunita del gesto.
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Desidero che questa comunicazione sia letta e verbalizzata come mio intervento all’assemblea del

18 maggio p.v. Questa comunicazione tappresenta una denuncia al Collegio Sindacale ex 2408 c.c.

Cordiali saluti e ad majora,
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Michelin House - 81 Fulham Road
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Allegato 1

DOMANDE POSTE DAI SOCI PER
ISCRITTO PRIMA
DELL’ASSEMBLEA ORDINARIAE STRAORDINARIA
DEL 11 APRILE 2019
(IN UNICA CONVOCAZIONE)

DI
BANCA MONTE DEI PASCHI DI SIENA S.p.A.
(LA“BANCA" O “BMPS")
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Risposta:
La relazione finanziaria al 30 giugno 2015 & stata approvata con il voto favarevole dei
consiglieri Bariatti, Turicchi e Cappello. Il consigliere Kostoris era assente all'adunanza

consiliare in questione.

28) Si desidera sapere se e quali atti ha compiuto la Banca per impedire che Pazione di
annullabilita sullaccordo transattivo concluso con Deutsche Bank nel dicembre 2013 in
relazione al derivato creditizio (CDS) contabilizzato come operazione su BTP 2031 sia
prescritta,

Risposta:

La Banca, alla luce del procedimento penale 955/2016 che, incidentalmente, & connesso

anche alle transazioni stipulate nel 2013 e nel 2015 rispettivamente con DB e Nomura, e
considerando la discontinuitd manageriale intervenuta a fine 2016, ha condotio una serie di
approfondimenti inerenti le due transazioni effeftuate. In particolare, con il supporto di
primari consulenti esterni, con competenze legali e aziendalistiche (non coinvolti al
momento della stipula delle transazioni), sono state condotte specifiche attivita di natura
ricostruttiva e valutativa, i cui esiti sono stati discussi nel corso di n. 4 sedute del Consiglio
di Amministrazione nonché di n. 3 sedute del Comitato Rischi, tenutesi nei mesi di novembre
e dicembre 2018. Ad oggi sono stati conclusi unicamente gli approfondimenti in merito alla
transazione effettuata con DB nel 2013 in considerazione dell'approssimarsi di possibili
eccezioni di prescrizione. A conclusione di tali approfondimenti non sono emersi profili tali
da giustificare — specie in relazione all'ipotesi di truffa contrattuale evacata da alcuni soci e
tenuto conto dei rischi connessi a tali iniziative — Fimpugnazione della suddetta transazione.
Con riferimento specifico alla transazione conclusa con Nomura nel settembre 2015, per cui
i termini prescrizionali non sono di immediata scadenza, gli approfondimenti sono ancora in

corso.

29) Si desidera sapere se e quali ati ha compiuto la Banca per impedire che Pazione di
annullabilita sullaccordo transattivo concluso con Nommra nel settembre 2015 in

relazione a1 derivato creditizio (CDS) contabilizzato come operazione su BTP 2034 sia

prescrtta;
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64 Domuande poste das Soii per ivcritto primua dell'A ssemblea Ordinaria degh A\ ionisii del 18 /m/sqia 2020

31) Si desidera sapere se e quali atti ha compiuto la Banca per impedire che Pazione di
annullabilita sull’accordo transattvo concluso con Deutsche Bank nel dicembre 2013 in

relazione al derivato creditizio (CDS) contabilizzato come operazione su BTP 2031 sia

prescritta;
Risposta

La Banca ha svolto una serie di approfondimenti volti a verificare la correttezza deloperato della Banca
nel contesto delle attivita inerenti ’accordo transattivo con DB. Tali attivita, effettuate con lausilio di
consulenti legali, precedentemente non coinvolti, e con 'ausilio di una societa Forensic, ha supportato la

decisione di non intraprendere specifiche azioni.

32) Ad aprile 2019 la Presidente Banatti ha dichiarato “In un caso siamo arrivati a concludere che, as

fini di tutelare il patrimonio della Banca, non era consigliabile ¢ non era opportune impugnare la
transagione con Deutsche Bank del dicembre 2003 sia invocando ['annullabilita, la poteniale
annullabilsta, che la nullita della transagione. In un aliro caso Panalisi, come avete anche leito nelle risposte
scritte, & mi riferisco alla transagione con Nomura del 2015, & ancora in corso” (Presidente Stefania
Bariatn, aprile 2019). Si desidera sapere:

@ se ’analisi in relazione all’operazione ¢ stata conclusa;

(1) (1) quale conclusione sia stata raggiunta;

()  di quali consulenti esterno la banca si sia avvalsa;

(iv)  inche data esatta il CdA ha assunto 1a decisione di ritenere conclusa o non conclusa

Panalisi della questione;

Risposta
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Allegato 3
L’accertamento delle tesponsabilita degli imputati PROFUMO e VIOLA risultante dalla

sentenza del processo MUSSARI e VIGNI
1l 12 Maggio 2020 & stata depositata presso la cancelleria del Tribunale ordinario di Milano
(Seconda Sezione Penale) in composizione collegiale composto dai magistrati dott.ssa Lorella
Trovato (Presidente), dott.ssa Orsola De Cristoforo (Giudice) e dott.ssa Mariantonietta Monfredi
(Giudice) la sentenza del c.d. procedimento ‘MPS 17 (N. 11622/16 Reg. Gen Trib; N. 29634/14
N.R. MOD21 (P.M.); N. 12215/14 G.LP. (MOD 20) (Allegato 1.21, la “Sentenza’”).

Considerata la sovrapponibilita dei fatti illeciti contestati nel richiamato procedimento per il
periodo 2008-2011 rispetto all’oggetto del procedimento in epigrafe relativo al successivo periodo
dal 2012 al 30 giugno 2105 (ovvero la falsa contabilizzazione delle Operazioni Deutsche Bank e
Nomura) la sentenza contiene importanti conclusioni che confermano a pieno le tesi elaborate
nella Memoria J’Accuse (10 ottobre 2019). Al tempo stesso le conclusioni del Tribunale
smentiscono la ricostruzione offerta dagli imputati PROFUMO Alessandro, VIOLA Fabrizio e

MPS anche per il tramite dei consulenti tecnici di parte proff. Resti e Petrella.

In realth come si vedra di seguito la Sentenza entra pesantemente su numerosi punti salienti relativi
al procedimento in epigrafe che vede imputati i signori PROFUMO Alessandro, VIOLA Fabrizio,
SALVADORI Paolo e la Banca. Questo perché nel corso del processo ai precedenti vertici apicali
MUSSARI Giuseppe e VIGNI Antonio (condannati), gli imputati avevano invocato a loro difesa
tesi e rappresentazioni contenute nei Bilanci dal 2012-30 giugno 2015 volte ad affermare la
correttezza delle (false) iscrizioni contabili che erano state mantenute dai signoti Profumo e Viola.
Per questa ragione la Sentenza & dovuta entrare nel merito di fatti che riguardano pit
specificatamente i Bilanci 2012-30 giugno 2015 (ovvero questo procedimento), demolendo con
un colpo solo le tesi difensive degli imputati MUSSARI e VIGNI (condannati) e quelle degli
imputati PROFUMO Alessandro e VIOLA Fabrizio in questo procedimento.

Di seguito st richiamano in modo sintetico alcune conclusioni della Sentenza volte ad accertare la
responsabilita’ dei signori PROFUMO Alessandro e VIOLA Fabrizio nel procedimento in
epigrafe.

ek
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()] La natura sostanzialistica delle operazioni Deustche Bank ¢ Nomura di derivati
creditizi (CDS)

La Sentenza stabilisce che le operazioni Deutsche Bank e Nomura avevano la natura

sostanzialistica di derivati creditizi (CDS) confermando in pieno la correttezza delle tesi riportate

nella Memoria J’Accuse (Capitolo 5):

- “I flussi di cassa netti detetminati dalle operazioni sono i medesimi di un CDS
....Ora, se anche é vero che medesimi flussi di cassa possono conseguire anche a
operazioni strutturalmente diverse, non solo come forma giuridica ma anche come
sostanza delle reciproche posizioni di diritti, obblighi e rischi assunti ...é
altrettanto vero che , nei casi in esame, non solo i flussi finanziari effettivi, stante
Ia legittima regolamentazione al netto delle reciproche posizioni nella fase
esecutiva, sono assimilabili a quelli di vendita di protezione creditizia da parte di
MPS...ma anche il contenuto sostanziale della finale esposizione al rischio tisulta

del tutto cortrispondente a quello di un CDS” (Allegato 1.21, p. 401 e 402, grassetto nel

testo originario);

(ii) La violazione del principio contabile normativamente fissato: la prevalenza della
sostanza sopra la forma

La Sentenza riconosce correttamente che le operazioni Deutsche Bank e Nomura dovevano
essere contabilizzate come derivati, in virta del principio normativamente fissato (prevalenza della
sostanza sopra la forma), confermando la tesi riportata nella Memoria J’Accuse (Capitolo 6). Si
tratta di considerazioni atte ad individuare la pacifica violazione del principio normativamente
fissato tanto nei riguardi dei signori MUSSARI/VIGNI (condannati) quanto dei signori
PROFUMO Alessandro e VIOLA Fabrizio™:
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“Alla luce dei principi contabili richiamaty, si ritiene che la ricostruzdone oggettiva e documentale delle due
aperasioni di nostro interesse, anche solo facendo riferimento alla parte delle transazioni complesiive pis
direttamente contestata sul piano contabile, vale a dire la sola gamba MPS quanto alla operazione
Dentsche Bank (quindi sensa tener conto della gamba parallela del veicolo Santorint) ¢ la sola operagione
in titoli di Stato’ quanto alla operazione con Nomura (quind sens tener conto dell'asset Exchange delle

Note Alexandria) conduce pacificamente alla conclusione che le stesse dovessero Sin

dallorigine essere contabilizzate a saldi chiusi” (Allegato 1.21, p. 401);

“se quello che rimane di un’operazione al di I della sua struttura formale, quindi in termins di flussi di
cassa e rischi assunti, ¢i dice che la sua sostanza economico finanziaria ¢ quella di un derivati di credito,
ie ne impone la contabilizzazione a saldi chiusi; ¢ non 8 nessuna valutazione rimesid al prudente
apprexzamento degli amministratori ¢ dei redattori del bilancio né aliuna possibilita di scelta su come

contabilizzarld’ (Allegato 1.21, p. 415)

“Si ¢ gia detto che, a parere del Tribunale, la sostanza economica delle transazioni, da
dovere necessariamente considerare in modo unitatio dal punto di vista contabile,
era quello di un derivato creditizio CDS su Repubblica Italiana, che quind: doveva essere
contabilizzato sia al day one sia in ogni momento successive al suo fair value, con imputazione a conto
economico delle oscillazioni di valore al 31 dicembre di ogni anno (partite chiuse)” (Allegato 1.21, p.

531);

“la formalizzazione delle transasioni (linvolucro giuridico, come ricordato da alcuni festi) in pin segments
contrattuali era esclusivamente funsionale a rendere apparentemente plansibile la contabiliszastone volute
da MPS (in accrual al day 1 e a saldi aperti negli anni successivi).Ma tutto vid in evidente contrasto con
la normative contubile vigente, ossia i principi contabili LAS/IFRS, entrato in vigore gid da alcunt anni
al momento del perfesionamento delle operagioni pacificamente obbligatori e vincolant: per MPS; principi
di una chiaresza esemplare nel prescrivere che ogni operagione finangiaria deve essere contabilizzata
privilegiando Vevidenza della swa sostansa economico-finansiaria rispetto alla forma giuridica, ove
guest ultima resulti divergente dalla prima (¢ a maggior ragione se la divergen3a é motivate da un intento

Yfraudolento’ in finzione di un volute risultato contabile illecito)” (Allegato 1.21, p. 822);
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“Le conclusioni ragginnte dal tribunale nel senso che la natura sostansiale delle due operazioni in esame,
dal punto di vista economico-finansiario, fosse quella di derivati sintetici del tipo CDS, implicano come
conseguenza che le operaziont dovessero, sin dall'origine ¢ per tutto il tempo di loro permanenza nei bilanci
di MPS, essere contabilizzate a saldi chinsi, con esposizione al 31 dicembre di ogni anno del fa value della
posiione e impatto dello stesso sul conto economico ¢ sul risultato di esercizio, oltre che sulle consislenge
patrimoniali (sia contabile che prudenziale). MPS ha invece costruito e pubblicato i suoi bilanci (¢ le
relaziont intermedie trimestrals) trattando entrambe le operazioni a sald: aperti e , piir precisamente,
contabilizzando al day 1 i valore nominale delle pussivita’ e, negli anni successivi, valorizzando quelle
pasiivitd con il criterio del costo ammortizzate. Non vi ¢ quindi aleun dubbio che i bilanci ¢ /e

Comunicaziont sociali conséderate in questa sede esponessero informaziont false in quanto non corrispondents

al vers” (Allegato 1.21, p. 840-841);

Le operazioni Deutsche Bank e Nomura: la falsa contabilizzazione in violazione

degli indicatori della Guida Applicativa dello IAS39

La Sentenza riconosceva che le operazioni Deutsche Bank e Nomura rispettavano tutte (nessuna

esclusa) le condizioni di cui alla Guida Applicativa dello IAS 39 onde richiedere la loro

contabilizzazione come derivati, una considerazione che in mantera identica vale ad accertare la

pacifica colpevolezza rispetto aghi illeciti contestati sia nei riguardi dei signori MUSSARI Giuseppe

e VIOLA Fabrizio (condannati) sia nei confronti degli imputati PROFUMO Alessandro e VIOLA

Fabrizio. Con questo la Sentenza ha confermato in pieno la correttezza dei rilievi sul punto in

parola per come espressi nella Memoria J’Accuse (Paragrafi 6.3 e 6.4):

(iv)

“Siamo in presensa di transasion? contestuali e berfesionate una in finione dell’altra. . ..5siamo in presensa
N N\ AW N %

di operasioni concluse fru medesime controparti. . . le operagions (vendita a monte e contro vendita a pronti)

Janno riferimento al medesimo rischio ...non ¢ un business purpose sostansiale (necessitd economica

apparente o sostansiale proposito commerciale) che ginstifichi la strutturazione di segmenti contrattuali
separatiz ¢ stata provata la non sostenibilita del cany trade come business purpose ¢ [istruttoria
dibattimentale ba dimostrati che ['unica ragione alla base della frammentasione della transazzone in pin
contrarti eva unda ragione contabile illecita che, certamente, non pud integrare in legittimo business purpose”

(Allegato 1.21, p. 811)

Le false rappresentazioni della Banca sotto la guida degli imputati PROFUMO

9
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Alessandro e VIOLA Fabtizio sugli indicatori della Guida Applicativa dello IAS39
La Sentenza entra pesantemente nel merito delle rappresentazioni (false) contenute nei Bilanci
2012 e 2013 (e seguenti) redatti sotto la responsabilita’ degli imputati PROFUMO Alessandro e
VIOLA Fabrizio volte a ‘giustificare’ la falsa contabilizzazione adottata in continuita con tloro
predecessori MUSSARI Giuseppe e VIGNI Antonio (condannati). La Sentenza conferma la
cotrettezza su quanto rilevato in proposito nella Memotia J'Accuse (Paragrafi 6.3, 6.4 e 6.5) e

sconfessa le tesi dei consulenti di MPS Resti e Petrella:

- “la modalita di contabilizzasdone illecita adottata é rimasta la medesima anche nel corso dell’anno 2012,
cosi trascinando i medesimi impatti nelle situazioni patrimoniali intermedis trimestrali (rispettivamente al
31.02.2012, 30.06.2012 approvate il 29.08.2012, 30.09.20 12). In occasione invece della chinsura del
bilancio al 31.12.2012 & intervenuto il restatement che ha parsialmente corretto i valor?” (Allegato 1.21,

p. 832)
- “Si ¢ passati quindi ad analizgare i singoli elementi che il nnovo management [NDR PROFUMO
Alessandro VIOLA Fabrizio] ha valorizzato per ginstificare il mantenimento dei saldi aperti

(Allegato 1.21, p. 552):

o “«Separata_negoziabilita giuridica dei_singoli contrattdr. Questo aspetto appare alquanto

ambigwo. Per come ¢ seritto IGB 6 di LAS 39, gli amministratori devono porst il problema di
verificare se pin contratti distinti, negogiati contestualmente, diano origine, se unitariamente
considerati, ad un unico contratto derivato; e non come affermato nella Nota al Bilancio 2012,
verificare s i singoli contratti, che comunque nascono distinti (¢ guesto i tema) possano essere
negoziati in modo individnale. Nel caso di Santorini [NDR operazione Deutsche Bank] sono
unici tutti i contratti negoiai di Total Return Swap [NDR terminologia equivalente a Long
Term Repo], dai quali 5i originano combinasgons di operasioni che hanno la siruttura finanziaria
di un CDS.. . In Alexcandria [Operazione Nomura] & certo che sono negogiati contestualmente
pin contratti. In pin: unica ¢ la fonte negoziale da cni loperasione si ori ed ¢ il Mandate

Agreement.” (p. 552)

o “«Noncompleta corvispondensz dei flussi derivanti dai singoll strumentt con guell di un derivato

di eredito (in assenza di defanlt la transazione é recolata conre un normale Repo — conveona titoli
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a fronte del pagamento di un corrispettivo — invece nel CDS non 5i ha scambio dei titoli, fnoltre

pe riena delle operaziont, in assenza di defandt, la restituzione dei titoli e lestingione delle passivita

aveerrebbe per un tmports al valore nominale dei tiioli ricevwetts L'affermasione ¢ tllogica e

infondata. Infatti, per entrambe le operazions: in mancanza d defanlt, sicome il repo ha la
medesima scadenza dei titoli, non ci sard nessun scambio e consegna o restituzione dei titoli, perché
{ titoli non saranno altro se non i lora controvalore nominale di rimborso; ¢ peraltro il debito da
restititire & esattamente pari a quel valore, per cui ancora una volta le somme 5t compenseranno e
non succederd propiio nulla perché Deutsche Bank e Nomura tratterranno le somme ottenute al

rimborso die titoli e quindi nulla (esattamente come avviene nel CDS)” (Allegato 1.21, p. 554)

“«Contestnalitd _tra lacquisto dei titoli ¢ laccensione del Repow. A tal proposito, gl
amministratori [INDR PROFUMO Alessandro ¢ VIOLA Fabrizio] di MPS specificano
.nel comunicato del 24 aprile 2013, che codesta differenziazione deve essere ravvisata:
“wnell'operasione Santorini [NDR Deutsche Bank] l'accensione dugli interesse rate swap di
copertura del rischio di tasso non é stara contestuale all'acquisto dei titoli, mentre nell operazione
Alexandria [NDR operasdone Nomura] ¢ la stipula del repo a non essere contestuale all'acquisto
dei titoliv. Ma tali affermasioni non appaiono convincents. ... [Interest Rate Swap [NDR
dell'operazdone Deutsche Bank] non modifica le caratteristiche della operazione che simane sotto
il profito della sostanza un CDS s Repubblica Italiana. .. . Quanto all’operasione Alexandria
[INDR Nomura] i titoli oggetto del Repo non sono mai stati scambiati materialmente fra le
parti...non si pud quindi dire che ¢ una distanga temporale rispetto al repo, perché i/ BTP

2034 non ¢ mai stato in possesso di MPS...” (p. 553)

“«ll business purpose delle operazioni nel loro insieme non é la vendiia di protesione sl risehio

[tafia. ma lassunsione di sna esposizione in titoli di Stato. finangiato tramite repo e con

copertura del rischio di interssse: per fornire un contributo positive al margine di interesse. Intanto

¢ da dire che questo ¢ 'unico, fra gii elementi citati dagli amministratori INDR PROFUMO
Alessandro e VIOLA Fabrisio di] MPS ad essere citato dal documento conginnto, al docunento
IFRIC ¢ da IGB 6. Ma tale affermasione ¢ poco sostenibile. I operagione [NDR Deutsche
Bank] nasce con lo specifico business purpose di consentire la ristrutturasione di una attivita che
aveva un valore di mercato particolarmente negativo rispetto al nominale nel 2008. Quanto
all'operazione Alexandria [NDR Nomura] | esia nasce con lo specifico business purpose di

consentire la ristrutturasione di una attivitd che aveva un valore di mercato particolarmente
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negativo rispetto al nominale nel 2009. Non si pué quindi ignorare il fatto che ['obiettivo
perseguito era i Irasferimento delle perdite poteniali dello strumento originario...allinterno di
una nuova sirutturd finansiaria, e non certamente creare, flussi di contribuzione all'incremento del

margine di interesse, come lipico delle operazioni di Repo” (Allegato 1.21, p. 554).

) Le prospettazioni né corrette né veritiete sul quarto indicatore della Guida
Applicativa dello IAS 39: la finalith commerciale (‘business purpose’)

La Sentenza demolisce uno dei principali argomenti difensivi invocati (a sproposito) dagli imputati
PROFUMO Alessandro e VIOLA Fabrizio a sostegno della falsa contabilizzazione ovvero il
riconoscimento di una finalita commerciale (‘business purpose) che avrebbe legittimato la
contabilizzazione adottata quale indicatore previsto dalla Guida Applicativa dello IAS 39
menzionato anche nella Circolare Banca d’Italia, CONSOB, IVASS N. 6 dell’8 marzo 2013. La
Sentenza conferma la correttezza di quanto eccepito in proposito nella Memoria J'Accuse
(Paragrafo 10.5) e sconfessa le tesi fantasiose e prive di verita dei consulenti di MPS Proff. Resti e

Petrella:

- “Il ‘substantive business putpose’ (definito come assenza di una necessita’
economica apparente — ragionevole — o di ragione sostanziale di business per
strutturare separatamente transazioni che si sarebbero potute compiere come una
singola transazione) di una operazione non puo essere frainteso né, a monte, con
Ia motivazione individuale che spinge il management di una entita a concludere
una transazione (per cosi dite il movente o motivo) né, sempre parlando di detivati,
a valle, con Pintenzione soggettiva degli amministratori e del management circa le
strategie di gestione futura di quella operazione (se detenerla cioé per fini
speculativi e quindi di trading o mantenerla fino a scadenza). In altro e pitx chiari
termini, il ‘substantive business purpose’ di una operazione, inteso come Pobiettivo
di sostanza economico finanziaria che Ia sottende e la qualifica al di Ia della sua
forma, é necessariamente un dato oggettivo, univocamente ricostruibile per ogni
singola operazione attraverso Pessenza sostanziale della sua struttura economica,
a prescindete dai motivi che hanno indotto le parti alla sua conclusione e a
prescindere dalle loro intenzioni soggettive circa la sua gestione futura. A ragione

diversamente, si arriverebbe alla conclusione, francamente inaccettabile stando al
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quadto dei principi contabili di riferimento, in base alla quale una medesima e
unica operazione possa presentare diversi e variegati ‘substantive business
purpose’, che potrebbero essere soggettivamente e discrezionalmente prospettatati
dagli amministratoti a seconda della maggiore o minore convenienza contabile

dellPuna o dellaltta soluzione” (Allegato 1.21, p. 415 e 416, grassetto nel testo originario)

(vi)  Carry trade e matgine di interesse

La Sentenza demolisce 'argomento difensivo invocato (a sproposito) dagli imputati PROFUMO
Alessandro e VIOLA Fabrizio a sostegno della falsa contabilizzazione adottata volto ad affermare
che le operazioni Deutsche Bank e Nomura avessero il fine di mighorare il margine di interesse
(carry trade) per effetto di un investimento in titoli di Stato finanziato in pronti contro termine. La
Sentenza conferma la correttezza di quanto eccepito in proposito nella Memoria J’Accuse
(Paragrafo 10.5) e sconfessa le tesi fantasiose e prive di veritd dei consulenti di MPS Proff. Resti e

Petrella:

- “Non é quindi sostenibile Ia tesi della finalita di catty trade come business purpose

sostanziale delle transazioni’ (Allegato 1.21, p. 422, grassetto nel testo originario);

- “Deve anche agginngersi che il semplice fatto che le operazioni generassero un flusso di
denaro positivo annuale a favore di MPS ...non é affatto elemento decisivo per
sostenere che esisteva un genuino business purpose sostanziale consistente nel
sostegno al margine di interesse. Infatti deve tenersi conto del fatto che quel flusso
positivo, che nella prospettiva sostanziale é il premio che remunera Ia vendita di
protezione su rischio credito Italia, sarebbe comunque rimasto tale pur
qualificando a fini contabili le operazioni come CDS e, quindi, in ogni caso avrebbe
costituito una componente positiva di ricavo sul conto economico” (Allegato 1.21,

p- 423, grassetto nel testo originario)

- “Non ¢ sostenibile che il business purpose di MPS fosse il carry trade™ (a) tutte le trattative e le
interlocugion: fra le parti dimostrano che lobuettivo di MPS, in entrambi i casi, era di natura
contabile. .. (b) tutti i numero delle due operasioni (valor: nozionali complessivi, duration delle operasioni,

definizione die livelli di tasso, architettura delle scommesse incorporate nell'operagione Denstehe Bank)
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sono costruiti ¢ calibrati in funsione delle esigense contabili appena indicate e, in effetts, risultano del tutto
coerenti con esse; (o) il collegamento funzionale ed economico con le altre operasioni parallele contestual
stipulate con la medesima controparte [NDR la ristrutturazione delle operasdoni Santorini ed Alexandria
con Dentsche Bank ¢ Nomura] implicava che le transazioni in esame partissero non a fair value 0, ma a
Jair value fortemente negativo. . .; (d) se davvero si voleva sostenere il margine di interesse non 5t vede perche
non s sia semplicemente fatta una sola gamba di ciascuna transasione condisiont di mercati. . .; (e) un
obiettivo contabile illecito non puo costituire un valido e legittimo business purpose che deve essere sempre
sostansiale; (f) il business purpose non puo essere ricostruito in base alle movivazion: affermate dal
management, senza nessuna aderenya  rispetto alla sostanza economico-finaniyaria della transazione, a
seconda della convenienzu per lente dell'una o dell'altra modalita di contabilizzazione delle necessita di
evitare effetti di volatilitd sui bilunct, quando i principi contabili non lasciano spazi di discrezionalita come
per ¢ dersvati non di copertura. Sopratiutio guando, andando a verificare le vere motivaziont alla base delle
transasiont, emerge in modo evidente che fossero motivasioni di tope contabile; (g) la circostansa che ex
post ogni operasione produce I risultati economici stabili dalle condizzoni contrattuali, indipendentemente
dalla modalita di contabilizzzazione prescelta” (Allegato 1.21, 812)

- “Si ¢ anche gia detto della insostenibilita del carry trade come business purpose della transasione,
generandosé un flusso @i interessi che, sebbene positive, era nettamente inferiore a quello che si sarebbe
determinato a condizioni di mercato eque e quindi attraverso la stipula di una vera e gennina operazgone

di investimento in BTP finansiato in Repo” (Allegato 1.21, p. 514);

(vii) La contabilizzazione adottata dagli imputati PROFUMO Alessandro e VIOLA
Fabrizio in violazione della Circolare CONSOB/Banca d’Italia/IVASS N.6 dell’8
marzo 2013

La Sentenza demolisce 'argomento difensivo invocato (a sproposito) dagli imputati PROFUMO

Alessandro e VIOLA Fabrizio a sostegno della falsa contabilizzazione adottata volto ad affermare

che gli amministratori si sarebbero attenuti alle disposizioni della Circolare CONSOB/Banca

d’Tralia/TVASS N.6 dell8 marzo 2013, quando invece 'avevano pacificamente violata). La Sentenza

conferma la correttezza di quanto eccepito in proposito nella Memoria J’Accuse (Paragrafo 10.5)

e sconfessa le tesi fantasiose e prive di veritd dei consulenti di MPS Proff. Resti e Petrella:

- “Adire il vero, lo stesso documento conginnto [INDR Circolare CONSOB/ Banca d'Italia/I17ASS N.

6 dell’8 marse 2013] tradisce un po’ linadeguatesza delle indicaziond fornite, e sembra non fidarsene fino
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in fondo in termini di chiaressa e completesa informativa, laddove, pur affermando che si tratta di una
legittima ed autonoma valutazione degli amministratori che se ne assumono la responsabilita, pretende in
0gni iaso che, qualora per queste operaziont gli amministrators optino per una contabilizzaszone a saldi
aperti, non solo debbano spiegare nella nota integrativa perche’, nel loro caso, ritengano che non sussistano
gli indicatori di cui a 1AS 39 1GB 6 ma, addirittura, ¢ anche qualora | loro spiegaziont fossero
ragionevolmente sostentbili, debbano comungue fornire [ dati di bilancio quali sarebbero stati sceglhiendo la
modalita di contabilizzazione  a sald chinsi, inserendoli in note pro-forma da allegare ai bilanc
ufficiali. ... Pur chiarite in quest: termini le valutasioni del Tribunale, che non condivide Uimpostazione del
documento congiunto n. 6 dell' 08.03.2013, in ogni caso, entrando nel merito specifico delle nostra due
operaziont, quello che ¢ importante sotfolineare é che pure a volere aderire alle indicasiont di quel documento,
la corvetta applicasione delle indicazioni dute in quella sede dalla tre Autorita di Vigilanza, avrebbe
comungue portato a concludere che le operazioni § [NDR Deutsche Bank] ¢ A [ NDR Nomura]
dovessero essere, sin dall’origine, contabilissate a saldi chinsi come derivati di credite” (Allegato 1.21, p.

416 € 417)

(viii) Gl Aiuti di Stato (‘Monti Bond’) chiesti dalla Banca sotto la responsabilita’
degli imputati PROFUMO Alessandto e VIOLA Fabrizio

La Sentenza riconosce che la falsa contabilizzazione adottata ha influito sulla procedura degli

Aiutt di Stato (c.d. Mont/ Bond) richiesti dalla Banca sotto la guida degli imputati PROFUMO

Alessandro e VIOLA Fabrizio, confermando ancora una volta le tesi riportate nella Memoria

J’Accuse (Capitolo?2) e sconfessando le tesi dei consulenti di MPS Proff. Resti e Petrella:

- Uil fatto che una parte significativa delle perdite anziché presentarsi come perdite su Titol di Stato
divenissero perdite su derivati con entitd di riferimento al repubblica ltaliana (per di pin per occultare net
bilanct perdite/ costi pregressi) avrebbe potuts impattare non favorevolmente sulle valutasioni che la
Commissione UE stava effettuando rispetto alla richiesta di MPS di antorissasione a ricorvere aglt ainti
di Stato con lemissione dei Monti Bond; procedura attivata invocando come causa della crisi la incidenza

di fattori esogeni ¢ di sistema (crisi del debito sovrans)” (Allegato 1.21, p. 425)

(ix) La Repo Facility dell’operazione Nomura
La Sentenza demolisce 'argomento difensivo invocato (a sproposito) dagli imputat PROFUMO
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Alessandro e VIOLA Fabrizio a sostegno della falsa contabilizzazione adottata volto ad affermare
che Poperazione Nomura non sarebbe stata un CDS in quanto i CDS sono operazioni che non
richiedono I'impiego di liquidita’ mentre 1”operazione Nomura prevedeva una linea di liquidita
(c.d. Repo Facility). La Sentenza conferma le tesi tiportate in proposito nella Memoria J’Accuse

(Paragrafo 10.18 e 11.3) e demolisce le tesi dei consulenti di MPS Proff. Resti e Petrella:

- “Oltra alla vendita dei BTP in asset swap ¢ contestuale Long Term Structured Repo (sostanzzalmente
riconducibile al CDS) l'operazione, come anticipato nellu parte descrittiva, prevedeva ['uggiunta di una
Repo Facility, ossia l'apertura di una linea di credito da parte di MPS a favore di Nomura. ... Le difese
bhanno marcatamente sottolineato che la presensa di questo contratto ¢ decisiva per escludere la natura di
CDS della operagione perche, da un lato, la Repo Facility era fondamentale per il perfesionamento della
transaione, ¢ lo stesso Cuccovillo INDR dirigente di Nomura] ha riferito che senza di essa verosimilmente
Nomzura non avrebbe chiuso la transasione, dall’altro non si ¢ mai vista la presensa @i un contratto simile
inun CDS. Proprio la presenza e l'importansa della Repo Facility dimostra vieppin la natura sostan3iale
della operasione come vendita di protestone di credito Repubblica ltaliana perché, nella lovica della
transasdone, ¢ in agginnta alle marginasioni previste dat singolo contratti, costilitisce la migliore garansia
per Nomura in termini di wrong way risk ¢ jump to defanlt. In altri termini, se € vero che
normalmente i CDS si acquistano da controparti non correlate con Pemittente, in
questo caso non era cosi, stante Pelevata cortelazione di MPS con Ia repubblica
Italiana, motivo per cui era necessario, dal punto di vista di Nomura, coprire
adeguatemene quel rischio per poter sftuttare economicamente Ia protezione

acquistata” (Allegato 1.21, p. 527 e 528, grassetto nel testo originatio)

(%) La manipolazione informativa per effetto della falsificazione della
rappresentazione dei rischi (VAR)
La Sentenza, facendo espressamente riferimento agli effetti sui Bilanci 2012, 2013, 2014 e 2015
(semestrale) riconosce che la falsa contabilizzazione adottata ha permesso alla Banca di manipolare
le informazioni sui rischi (VAR) in quanto la falsa contabilizzazione adottata ha permesso di
escludere le posizioni dal Portafoglio di Negoziazione di Vigilanza in cui le operaziont se fossero
state correttamente contabilizzate come derivati dovevano necessariamente essere inserite. La
Sentenza conferma la correttezza su quanto rilevato in proposito nella Memoria J’Accuse (Paragrafi

8.1,8.2,8.3,10.12 € 10.13) e sconfessa le tesi dei consulenti di MPS Resti e Petrella:
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“In sintesi puo dirsi che, considerate [le operasioni] S [NDR Dentsche Bank] ¢ A [NDR Nomunra]
come CDS, certamente esse dovranno entrare nel portafoglio di negoziazione a fini contabili. Ai fini del
VAR, comungue pubblicato da MPS [INDR relativo al Portafoglio di negogiazione di Vigilanza] nei
documenti di bilancio (note integrative) pur non esiendo obbligatorio, rilevava perd il portafoglio di
negoxtazione a fini di vigilanga e non quello determinato a fini contabili...1 Consulenti Tecnici del
Pubblico Ministero hanno corvettamente evidenziato che, in bave alla normativa, anche per come
richiamata dally stesia MPS nei suoi documents di bilancio, non trattandosi di derivati di copertura né’
di derivati destinati a coprire da un rischio di insolvena un portafoglio di finansiaments bensi di derivati
che corvispondono ad una vendita di questo tipo di copertura, questi CDS' sarebbero dovuts certamente
entrare nel perimetro del portafoplio di negoziazione ai fini di vigilanza e quindi impattare sul caleolo del
VAR pubblicato. . .E’ pii pacifico che il VAR abbia fortemente risentito nel suo dimensionamento della
riclassificasione contabile corretta delle operasioni S [NDR Deutsche Bank] e .4 [NDR Nomura] come
derivato. ..anno 2012 da 7,6 a 2014,7; anno 2013 da 9.7 a 102,7; anne 2014 da 3,6 a 56,8; anno
2015 (semestrale) da 7.1 a 102,9. Per sgombrare il campo da eventnali equivoci, si deve anche chiarire
che, al di 1d della rilevanza del dato nella prospettiva del reato di falso in bilancio', nella prospetiiva
dell aggiotaggio informative if dato assume una sua consistensa e una sua certa rilevanza...”” (Allegato

1.21, p. 579)

La consapevolezza dell’ Amministratore Delegato Marco Motelli in quanto
all’epoca (2009) Chief Financial Officer, Vice Direttore Generale e Dirigente

Preposto

La Sentenza non manca di censurare I'operato dell’Amministratore Delegato (settembre 2016 —

maggio 2019) Marco Morelli il quale nel 2009 ricoptiva i ruoli apicali Chéef Financial Offficer, Vice

Direttore Generale e Dirigente Preposto ai documenti contabili (in quanto tale aveva asseverato 1

rendiconti MPS al 31 marzo, 30 giugno e 30 settembre 2009 tutti pacificamente falsi) ed aveva

ricevuto informazioni talmente chiare da non potersi ipotizzare, in ragione delle sue competenze

specifiche che davvero non avesse compreso gli illeciti che venivano comimessi e che lui stesso

asseverava in quanto preposto at documenti contabili. La Sentenza conferma ancora una volta la

correttezza delle tesi riportate nella Memotia J’Accuse sulle riconoscibili responsabilita del dott.

Morelli (Capitolo 11):
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- “In effetti, come tutte le difese hanno avuto modo di sottolineare in pint occasiont, ma anche come evocato
implicitamente dal PM, ci cono molti elementi documentali che dimostrano come alcune informasdon: chiare
sul collegamento fra loperasgone in BTP ¢ ['Exchange della Note Alessandria [NDR operazione
Nomura)] (a dire il vero anche molte interlocuzions di aprile 2009 avute con Dresdner e [PM sulle prime
spolest di ristrutturazione delle Note Alessundria INDR operazione Nomura], come non ha mancato di
evidenziare la difesa Mussari in sede di controesame, al quale si rimanda), diffcilmente equivocabili
sopratiutto da persone dotate di competense specifiche ¢ qualifiche professionali elevata, siano state invece

poste all attenzzone anche di Marci Morell?” (Allegato 1.21, p. 728)

Del resto giova ricordare che il dott. Marco Morelli deponeva sotto formula di giuramento di
rito ex articolo 497 C.P.P.: “Consapevole della responsabiliti morale ¢ ginrédica che assumo con la mia
deposizione, mi impegno a dire tutta la veritd ¢ a non nascondere nulla di quanto ¢ a mia conoscenza”. Si

riporta di seguito quanto dichiarato nel corso della deposizione 1’8 marzo 2018:

- “TESTIMONE MORELLI — Io sono stats nominato preposto al bilancdo dal Consiglio
d’Amministrasione, se non sbaglio, del 15 maggio 2009, quindi ho ricoperto la carica di preposto al
bilancio dal 15 maggio del 2009 alla data delle dimissioni. L attribusione e la delibera del Consiglio fu

del 15 maguio 2009; poi la presa in carica aveva una serie di formalita da espletare prima dell’effettiva

atiribuzione.
PUBBLICO MINISTERO - «
alcuno dei bilanci del Monte dei Paschi di Sicna?

TESTIMONE MORELLI — E corretto.
PUBBLICO MINISTERO — In quell’epoca?
TESTIMONE MORELLI — Si”

L’Amministratore Delegato Marco Morelli ometteva di dichiarare di aver asseverato la trimestrale
al 31 marzo 2009 ed al 30 settembre 2009 e rilasciava una deposizione né cortette né veritiera
per aver negato di aver sottoscritto “alwno dei bilanci del Monte dei Paschi di Siena” nel suo ruolo di

“proposto al bilancio” ai sensi dell’art. 154-ter TUF e dell’art. 81-tex (“Attestagione relativa al bilancio di

eservizio, al bilancio consolidato ¢ al bilancio semestrale abbreviato) del Regolamento Consob n. 11971 del

14 maggio 1999, g
giugno 2009,
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(xii) Assenza di ctedibilita e attendibilita dei funzionati CONSOB e Banca d’Italia
La Sentenza censura I'operato della autorita di vigilanza (CONSOB, Banca d’Italia), la cui condotta

era stata aspramente censurata nella Memotria J*Accuse (Capitolo 13):

- “per esigense di completesza espositiva e per evitare ogni possibile equivoco, soprattutto alla luce degli

tncomprensibilmente ondivaghi interventi delle autorita di vigilanza. ...” (Allegato 1.21, p. 411)
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