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REPUBBLICA ITALIANA
IN NOME DEL POPOLO ITALIANO
La Corte d’appello di Venezia
sezione prima civile

riunita in camera di consiglio nelle persone dei magistrati

dott. Paola Di Francesco presidente relatore
dott. Alberto Valle consigliere
dott. Rita Rigoni consigliere

ha pronunciato la seguente
SENTENZA
nella causa n. 537 /2017 r.w.g., promossa ai sensi dell’art. 195, comma 5, d.lgs. n. 58/98
da

GIAMMARIA AMATO (c.f. MTAGMR73512G224]), nato a Padova il 12.11.1973,
residente ad Albignasego (PD), wia Tiziano Vecellio, n. 13, rappresentato e difeso,
come da procura a margine del ricorso, dagli avw.ti prof. Enrico Minnei e Silvia
Muttoni, ed elettivamente domiciliato presso lo studio legale dellavv. Claudia Baggio,
in S. Marco n. 5383 — 30124 Venezia;

-ricorrente-

contro

Commissione Nazionale per le Societa e l1a Borsa - CONSOB, con sede in Roma,
Via G.B. Martini n. 3 (C.F. 80204250585), in persona del presidente e legale
rappresentante pro fempore, Dott. Giuseppe Carlo Ferdinando Vegas, rappresentata e
difesa, giusta delega in calce alla memoria difensiva, dagli avv.ti Salvatore Providenti,
Paolo Palmisano, Antonella Valente e Chiara Ferraro, anche disgiuntamente, ed
elettivamente domiciliata presso Pavv. Marco Toso, nello studio legale BTD in San

Polo 2580 Ca’ Zen - 30125 Venezia;

-resistente-
Oggetto: opposizione avverso la delibera Consob n. 19935 del 30.3.2017
CONCLUSIONI
Parte ricorrente
1
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Voglia ’'ecc.ma Corte adita accogliere le seguenti conclusioni:

Invia preliminare,

rinviare alla Corte di giustizia ai sensi e agli effetti dell’art. 267 TFUE ponendo il
seguente quesito:

“Se sia conforme al diritto dell’Unione europea la norma nazionale —in declinata
attuazione della Direttiva n. 36/13/UE- che consente all’autoriti di settore, nella specie
a Consob, di irrogare sanzioni per fatti avvenuti prima dell’entrata in vigore della nuova
disciplina comunitaria alla cui stregua i comportamenti sanzionati non sarebbero oggi
pit sanzionabili, in violazione del principio di cui alla c.d. fx matior, principio generale
di diritto dell’Unione valevole per tutte le violazioni amministrative™;

Sempre in via preliminare,

sollevare questione di legittimita costituzionale dell’art. 6, comma 2, del d.lgs. n.
72/2015, laddove nega in radice la retroattivitd delle nuove disposizioni in contrasto
con la legge delega n. 154/2014 (recante “Delega al Governo per il recepimento delle direttive
europee ¢ latinasgone di altri atti dellUnione europea - Logee a7 delegasione enropea 2013 - secondo
semestrd”), art. 3, comma 1, lett. m, n. 1, il quale stabilisce il seguente principio € criterio
direttivo specifico: “valutare Pestensione del principio del favor rei ai casi @i modifca della
drseeplina vigente al momento in cui ¢ stata commessa la wiolagioné”,

Nel merito:

1) annullare integralmente, per i motivi in narrativa, gli atti gravati unitamente alle
relative sanzioni;

2) in via gradata, nella denegata e non creduta ipotesi di non annullamento integrale dei
medesimi, ridurre Fammontare delle sanzioni secondo giustizia;

3) in ogni caso, con condanna alle spese di soccombenza.

Parte resistente

Chiede che codesta ecc.ma Corte, disattesa ogni contraria domanda, eccezione,
deduzione — e tanto ¢ a dirsi, segnatamente, per la domanda di rinvio pregiudiziale alla
CGUE ai sensi dell’act. 267 TFUE, come per la richiesta di sollevare questione di
legittimita costituzionale dell’art. 6, comma 2, d.lgs. 72/2015 — voglia respingere il

ricorso per Passoluta inammissibilitd e/ o infondatezza delle motivazioni ivi addotte.
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Con vittoria di spese, competenze ed onorari.

Ragioni della decisione
1. Con Pimpugnata delibera n. 19935/2017, emessa dalla Consob all’esito della
procedura sanzionatoria disciplinata dall’art 195 d.lgs. n. 58/98 (t.u.E), & stata applicata
a Giammaria Amato, dipendente della Banca dal 14.6.2010 ¢ Responsabile Direzione
Swmall Business, Responsabile Direzione Refes/ e Direttore Commerciale di Banca
Popolare di Vicenza s.p.a. la sanzione amministrativa pecuniaria di euro 25.000, in
relazione alla violazione dell’art. 21, comma 1, lettera a), tu.f, per lattivita di
finanziamento della clientela finalizzato alPacquisto di azioni della Banca (periodo
1.4.2012-22.4.2015).
La contestazione ¢ cosi formulata: «In assenza delle cautele dei presidi di correttezza e
trasparenza, sono state riscontrate irregolarita comportamentali nei finanziamenti
concessi dalla Banca alla propria clientela esclusivamente finalizzati all’acquisto delle
azioni di propria emissione. Le specifiche modalita operative emerse in proposito, che
hanno condotto ad una grave alterazione del processo decisionale di investimento da
parte della clientela, sono rsultate funzionali alle mere esigenze di capitalizzazione della
Bancax (pagina 3 dell’atto di accertamentc).
Il ricorrente € stato ritenuto responsabile della sopra indicata violazione per il “rwolo
attiwo swolto dallo stesso nellattivita di finangiamento della chentela finakizgata allacquisto delle
agiont della baned’ (pagine 299 € 335 dell’atto di accertamento).
2. All'opposizione che G. Amato ha proposto con ricorso depositato in data 27.6.2017
ha resistito la Consob, costituitasi in giudizio con memoria depositata il 4.1.2018, e
alludienza del 16.1.2018, fissata per la trattazione della controversia, sulle conclusioni
riportate in epigrafe la causa ¢ stata trattenuta in decisione.
3. Le questioni preliminari.
3.1. Salla “Tardivita delle contestagioni per: a) mancaia contestazione smmediata ex art. 14, L n,
G89/81; &) decorso del termine di 180 giorni dallacceriamento (exc art 195 TUF e 4 del
regolamento sul procedimento sansgonatorto delle Consob applicabile ratione temporis) ¢) decorso del

termine &% conclusione del provedimento di cui allart. 4, comma 2, reg. Consob (sospeso per due volte
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ex artt G, comma 4 ¢ 8, comma 3, reg wli eit). Violagione art. 14, cwomma 2, | n 689/81.
Decadenga dal potere sangionatorio”.

Dal richiamo operato dal comma 4 dell’art. 190 tu.f. {ora abrogato dal comma 5.6, lett.
g), dlgs. n. 129 del 2017) il ricorrente fa discendere I'applicabilita dellart. 14 della 1. n.
689 del 1981, a tenore del quale “La wilagions, quando & possibil, deve essere comtestata
smmediatamente tanto al trasgressore quanto alla persona che sia obbligata i solido al pagamento
della somma dovuta per la violagione stessa. Se nom & aveenuia la contestagione immediata per tutte o
per aloune delle persone indicate nel comma precedents, gli estremi della wiolasgone debbono essere
notificati aglt interessati residents nel tervitorio della Repubblica entro i termume di novanta giomi ¢ a
quelli residenti alllestero entro 4l termine @i trecentosessanta giorni dall'accertamento”.
L’argomentazione prende le mosse dal rilievo che nella stessa proposta sanzionatoria
Pautorita di wigilanza assume che il procedimento promosso nei confronti
dellopponente trae origine, oltre che “dagli elementi emersi dalla verifica ispettiva
condotta nei confronti di Banca Popolare di Vicenza s.p.a. () nel pedodo tra il 22
aprile 2015 e 26 febbraio 20167, “dalla richiesta di dati e notizie ex art. 8, comma 1, del
d.lgs. n. 58/1998 (.} inviata alla Banca il 16 maggio 2014 e dai relativi resoconti del 23
maggio 2014, del 4 luglio 2014, del 16 ottobre 2014, del 12 dicembre 2014 e del 5
febbraio 2015” (pagina 3 della proposta sanzionatoria). Nella proposta sanzionatoria —
osserva il ricorrente — si afferma che “Consob, con nota del 16 maggio 2014, portata a
conoscenza del CdA in data 27 maggio 2014, aveva espressamente sollecitato la Banca,
tra ’altro, a porre particolare attenzione sul tema dei finanziamenti correlati all’acquisto
di azioni derivanti dagli aumenti di capitale del 2014, chiedendo la trasmissione con
cadenza mensile a partire dal mese di giugno 2014 e fino alla chiusura del periodi
d’offerta, tra laltro, dei ‘dettagli sulle operazioni di finanziamento finalizzate al
pagamento del prezzo degli strumenti oggetto dellofferta concessi dalla banca agli
aderenti all’operazione, con indicazione del numero di clienti interessati da tale
operativita nonché dell’ammontare medio finanziato e investito nell’operazione™
(pagina 283 proposta sanzionatoria).

Il che — in tesi — dimostrerebbe per fabulas che Pautorita di vigilanza era al corrente della
pratica dei finanziamenti correlati all’acquisto di azioni BPVi quanto meno dal

5.2.2015, avendoli sottoposti a controllo addirittura sin dal 16.5.2014, ossia ben prima
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dello svolgimento dell’attivita ispettiva, donde la violazione dell’art. 14 della 1. 689 del
1981, essendo ben possibile la contestazione immediata della violazione.

L’opponente assume che, in ogni caso, anche il termine di 180 giorni, di cui agli art.
195 tu.f e 4 del regolamento Consob 18750/2013, avrebbe preso a decorrere dal
5.2.2015 o dal 16.5.2014, con conseguente decadenza dell’autorita di wvigilanza dal
potere sanzionatorio.

E, ancora, la tardivita della contestazione emergerebbe pure in relazione al termine di
duecento giorni, decorrente “dal trentesimo giorno successivo alla data di
perfezionamento per i destinatari della notificazione della lettera di contestazione degli
addebiti”, di cui all’art. 4 del citato regolamento 18750/2013, cosi da travolgere Pintero
provvedimento finale.

Dopo aver rimarcato Papplicabilita del termine di novanta giorni previsto dall’art. 14
della 1. 689 del 1981, il ricorrente rileva che il procedimento amministrativo € stato
avviato con atto notificato all’ultimo destinatario 1°11.6.2016, cosicché, sommando ai
novanta giorni i trenta dai quali far decorrere il termine medesimo (ex art. 4
regolamento 18750/2013), i trenta di sospensione per le prime deduzioni alla relazione
per la Commissione elaborata dall’Ufficio Sanzioni (ex art. 6, comma 4, reg. cit.) € altri
trenta per le ulteriori deduzioni predisposte rispetto alla relazione integrativa (ex art. 8,
comma 3, reg. cit.), si arriverebbe a dover computare centottanta giorni dall’ultima
notifica, pervenendo in tal modo al giorno 8.12.2016, mentre la deliberazione
impugnata ¢ stata adottata dalla Consob il 30.3.2017 e avviata alla notifica il 28.4.2017.
E quand’anche si volesse assumere come riferimento il termine di duecento giorni —
prosegue il ricorrente — sommando ad esso quello complessivo di novanta giorni,
relativo alla decorrenza e alle sospensioni, si perverrebbe al pit tardi al 28.3.2017, con
conseguente illegittimo superamento del termine assegnato all’autorita di vigilanza.

A sostegno della tesi della decadenza in cui la Consob sarebbe incorsa ¢, infine,
dedotto che il termine di conclusione del procedimento, secondo le regole generali,
deve ritenersi comprensivo non solo dell’adozione del provvedimento (30.3.2017), ma
anche della sua notifica (28.4.2017), in quanto, “sersandosi in ipotesi di provwedimento, per wn
wverso, “lkimitatiwo della sfera giuridica dei privati’ e per Paliro, recettiio in quanto bisognevole, per
essere esegutto, delln collaboragione del destinatario, esso & destinato ad acquisire “gfftcacia nei confrontt
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del destinatario con la comunicagione allo stesso effettuata anche nelle forme stabilite per la notsfica agli
drveperibili nei casi previsti dal codice di procedura civike” (v. art. 21 bis | n. 241/1990) Daungus in
Jattispecie elusdem generis, & esidente che ¢l termine espresso per la conclusione del procedimento, il
quale, ovsaments, ¢ stato previsto nell'interesse del destinatario per evitare il perdurare indefmito di
una condigione giuridica di incertesga, non pud che risuliare comprensivo anche della relativa notifica.
Diversaments, la ratio dellart 2 [ n 241/1990 sarebbe troppo facilmente frustrata, laddove
consentisse dasvero all amministrasgone di differire sine die la notfica del proveedimento adotiate”
(pagine 10-11 del ricorso) .

3.2. Le plurime eccezioni formulate con questo primo motivo di opposizione non
meritano accoglimento.

Ricordato che per gli illeciti al cui accertamento procede la Consob non & neppure
ipotizzabile una contestazione immediata, vale a dire all’atto della percezione del fatti
suscettibile di sanzione (cfr. Cass., sez. un.,, 09-03-2007, n. 5395, in motivazione), il
termine entro il quale Pautorita di wvigilanza deve notificare la contestazione degli
addebiti € quello di 180 giorni previsto dall’art. 195 t.u.f, termine sostitutivo “df quells
gemerali ex articolo 14, commi 1, 2 ¢ 6, L. m. 689 del 198717, come la suprema corte ha avuto
modo di ribadire in un recente arresto (Cass. civ., sez. I, 30-10-2017, n. 25730). In tale
pronuncia, che si pone nel solco di un orientamento consolidato, i giudici di legittimita
riaffermano che “Nelia materia delle sansiont ammuistrative previste per la violagione delle norme
che disciplmano Pattivits di intermediagione finansgaria, la decorvensa del termine da rispettare per la
contestasgone degli illects va, poy individuata nel giorno in cui la Bamca d'Tiaka o la Consob i
composizione collegialk, dopo lesaurimento dell'attivits istruttoria, siano o grado &% adottare le
decisioni ¢ lovo competenga. La pura "wostatazione” dei fasti nella loro materialiti non comoide
necessariamente con I'accertamento’t nell'attivita. % regolagione ¢ supervisione delle attivita provate vi
sono ambity come appunto quello dellintermediagione fmangiaria, che richiedono wvalutagioni
complesse, non effettuabili nellimmediateqza della percesione dei fatti suscettibili di trattamento
sangionatorto. Cio tuttavia mon esclude che a tak valwagioni s debba procedere i wn tempo
ragionesole ¢ che tm sede di opposiione il gudice, ove Vinteressato abbia fatto valkre il ritardo come
ragione di illogiitimita del provedimento sansgonatorio, sia abilitato a indiwiduare ¢l momento inisgale
del termine per la contestagione non nel giorno n cui la valutagione ¢ stata compinta, ma in quello in

cui avrebbe potuto - ¢ quindi dovuto — esser” (cfr. Cass. n. 25730/2017, in motivazione).
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Ora, ¢ ben vero che la Consob con nota del 16.5.2014 (prot. n. 0040833) chiese
all'intermediario, ai sensi dell’art. 8, comma 1, tu.f, dati e notizie relativi all’Aucap
2014, invitandolo a fornire “dettagli sulle operazioni di finanziamento finalizzate al
pagamento del prezzo degli strumenti oggetto d’offerta concesse dalla banca agli
aderenti all’operazione, con indicazione del numero di clienti interessati da tale
operativita nonché dell’ammontare medio finanziato e investito nel’operazione”, ma &
parimenti documentato che dalla risposta della Banca (nota del 23.5.2014 prot. n.
0043549/14) risulta che Peventuale concessione da parte dell’intermediario di un
finanziamento finalizzato all’acquisto delle azioni rivenienti dall’adesione allaumento di
capitale era stato previsto solo per il Mini Aucap 2014, secondo quanto deliberato dal
CdA di BPVi in data 4.3.2014, posto che solo nelPambito di tale offerta era stata
prevista per gli aderenti la possibilita di accedere a un finanziamento per il pagamento
del prezzo di sottoscrizione delle azioni, come dispone lPart. 2358 c.c., previa
autorizzazione assembleare, che pervenne in data 26.4.2014 e consenti il 29.4.2014 al
CdA di deliberare offerta riservata ai nuovi soci.

Lo stesso intermediario confermo alla Consob con nota del 4.7.2014 (prot.
0056577/14) che “la Banca non prevede ulteriori fattispecie, rispetto a quella in esame,
di finanziamento per Pacquisto/sottoscrizione di strumenti finanziari™.

In tale chiarita prospettiva, ¢ dirimente considerare che alle acquisizioni di documenti
effettuate dagli ispettori il 30.4.2014, 1'8.5.2015, i1 30.6.2015, i1 24.7. 2015 € i1 17.9.2015
(allegati B,C,D,EF alla relazione ispettiva) hanno fatto seguito le ulteriori acquisizioni
del 20.10.2015 (allegato G), 20.1.2016 (allegato H) e 24.2.2016 (allegato I).

La prospettazione dell’opponente non puo, quindi, trovare adesione, sol che si
capp

consideri che egli stesso menziona “Iampiezza delle indagini”, “lo sterminato materiale

che & stato vagliato, sia in termini di documentali che di dichiarazioni rese”, “il numero
dei soggetti sanzionati e la diversita delle loro posizioni (dai vertici aziendali ai
dipendenti” (pagina 3 del ricorso), cosi avvalorando la tesi per cui, ai fini dello scrutinio
di ragionevolezza dell’attivita compiuta dallautorita di vigilanza, laddove ci si ponga
nella prospettiva del rispetto del termine previsto dallart. 195, comma 1, tu.f, &
necessario far riferimento proprio agli elementi sopra indicati. Senza tacere che la

giurisprudenza di legittimita ha avuto occasione di precisare che il giudice
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dellopposizione, nellindividuare la data dell’esito del procedimento di accertamento di
pit wviolazioni connesse, dalla quale decorre il termine per la notificazione della
contestazione, deve walutare il complesso degli accertamenti compiuti dalla
amministrazione procedente e la congruita del tempo complessivamente impiegato in
relazione alla complessita degli accertamenti compiuti, anche in vista dell’emissione di
un’unica ordinanza ingiunzione per wviolazioni connesse, ma non pud sostituirsi alla
stessa amministrazione nel valutare Popportunita di atti istruttori collegati ad altri e
compiuti senza apprezzabile intervallo temporale (Cass., 03-08-2016, n. 16257).

Nel caso in esame, in data 24.2.2016 Pautorita di vigilanza ha acquisito i documenti dal
n. 2742 al n. 2801 e la relazione ispettiva € stata depositata il 25.2.2016, cosicché 'invio
al ricorrente in data 29.3.2016 della lettera di contestazione risulta effettuato a distanza
di 33 giorni dalla redazione della relazione ispettiva.

Parimenti infondata ¢ la censura relativa al superamento del termine di conclusione del
procedimento sanzionatorio, innanzi tutto perché il richiamo all’art. 14 della 1. 689 del
1981, per le ragioni gia esposte, € privo di rilievo (cfr. Cass. Cass. civ., sez. II, 30-10-
2017, n. 25730, cit.).

Quanto al termine di decadenza contemplato dall’art. 4, comma 2, del regolamento
Consob 18750/2013 in 200 giorni decorrenti dal trentesimo giorno successivo
allultima notifica delle contestazioni, il ricorrente rileva che il procedimento
sanzionatorio fu avwviato 1’11.6.2016 (data dellfultima notifica) e avrebbe dowuto
concludersi 1’8.6.2016, mentre il provvedimento impugnato & stato adottato il
30.3.2017 e avviato alla notifica il 28.4.2017, cosicché, anche tenuto conto delle
sospensioni, esso non avrebbe dovuto superare la data del 28.3.2017.

Non senza aver premesso che in numerose decisioni la suprema corte ha affermato
che, in tema di sanzioni amministrative, il procedimento preordinato alla loro
irrogazione sfugge all’ambito di applicazione della 1. 241 del 1990, in quanto, per la sua
natura sanzionatoria, esso ¢ compiutamente retto dai principi sanciti dalla 1. 689 del
1981, e pertanto non assume alcuna rilevanza il termine stabilito per la conclusione del
procedimento dall’art. 4 regolamento Consob (I fermine di conclusione del procedimento
sangionatorio & stabilito o duecento giorni ¢ decorre dal tremtesimo giormo swccessivo alla data @i

perfegionamento per ¢ destinatari della notificasione della lettera di contestagione degli addebiti. Nel
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caso di procedimento samsgonatorio avwiato mei confromti di pit soggetts il predetto termine da
considerarsi unico per tutli ¢ destinatari della lettera 3¢ contestagions, decorre dal tremtesimo giorno
sucoessivo alle data di perfogionamento dellnltima notffwagione’), attesa Pinidoneitd di un
regolamento interno emesso nell’erroneo convincimento di dover regolare i tempi del
procedimento ai sensi della L 241 del 1990 a modificare le disposizioni della citata 1
689 del 1981 (cfr. Cass. 23-01-2018, n. 1621; Cass., 03-08-2016, n. 16257; Cass. civ.,
sez. II, 04-03-2015, n. 4363; Cass. civ., sez. II, 23-07-2009, n. 17344), va comunque
osservato che, nel caso in esame, il termine in questione ¢ stato osservato.
Ed infatti: §) Pultima notificazione dell’atto di contestazione risale all’11.6.2016 e a detto
termine vanno aggiunti 30 e 200 giomi (28.12.2016); if) il 21.12.2016 la Commissione
richiese allUSA una relazione integrativa, fatto — questo — che ai sensi dellart. 8,
comma 7, regolamento 18750/2013 (“La discspiina prevista dal presente artioodo s appiica
anche nel caso i cui la Commissione richieda allUfficio Sangioni Amministrative una relagione
integratiwva, L'Uffecio Sangioni Amministratwe provwede alla trasmissione della relagione integratwa
entro 45 giorni dalla richiesta, sakve motivate ragions. In take tpotess, & fermine 3t conclusione del
procedimento ¢ sospeso dalla data delln richiesta della relasgone integrativa fino al vemtesimo giorno
successevo alla scadensa del termine per la presentagione delle comtrodedusiont soritte da parte del
soggetto che ba ricevwto per witimo la relagione integrativa’””) ha determinato la sospensione del
termine in parola; iif) l'ultima ricezione della relazione integrativa € avvenuta il
14.2.2017; iv) la sospensione del termine per le controdeduzioni scritte scadeva il
5.4.2017; w) la delibera impugnata ¢ stata adottata dalla Consob i1 30.3.2017.
NE rileva, ai fini della verifica della tempestivita del termine in esame, la data di notifica
della delibera al destinatario, perché, a differenza di quanto si sostiene nel ricorso, il
procedimento sanzionatorio “si conclude con l'adozione da parte della Commissione
del provvedimento sanzionatorio (.)” ai sensi dell’art. 8, comma 5, reg. 18750/2013.
3.3. Sulla violagione del prencipio del favor rei e della retroattivete dello jus superveniens piz
Savorevole, della direttiva n. 2013/ 36/ UE, della legge di delegan. 154/2014 (art. 3, comma 1, kit
my n. 1). Sulla eccesione di incostitngionalkia.
I motivo di opposizione ha ad oggetto la mancata applicazione degli artt. 190-bis, 194-
bis e 194-quater tu.f, introdotti dal d.lgs. 72 del 2015, e denuncia illegittimita dell’art.

6 del citato d.lgs., in quanto “nega in radice la retroattivita della feoc metiof®, donde la
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violazione della direttiva 2013/36/UE e della legge di delega, che imponevano
I'applicazione della legge pin favorevole all’incolpato.

Sotto il primo profilo, il ricorrente sostiene che lapplicazione dello sus superveniens
sarebbe imposta da principi generali del diritto dellUE, avuto riguardo allart. 2
regolamento CE EURATOM del Consiglio del 18.12.1995 n. 2988/95, in virth del
quale “nessuna sanggone amministrativa pud essere trrogata se wmom & stata previste da wn atio
comunitario precedente allirregolarita. In caso di successiva modifica delle disposizioni relative a
sangions ammmisirative confenule ;i wna mormativa comunsiaria s applicano retroattivamente k
drgposisont meno rigorosé’, e tanto pid a seguito della “comunitarizzazione” del sistema di
vigilanza e del diritto sanzionatorio (Regolamento UE 2015/159 del Consiglio del
27.12.2015 che modifica il regolamento CE n. 2532/98 sul potere della BCE di
irrogare sanzioni).

E, ancora, deduce che la direttiva 2013/36 /UE del 26.6.2013 (attaata con il d. Igs. n. 72
del 2015), ¢ entrata in vigore il 17.7.2013, dunque in concomitanza con le condotte a
lui contestate, e in ogni caso essa ¢ antecedente all’inizio dell’ispezione della Consob,
avviata il 22.4.2015, e alla conclusione del procedimento sanzionatorio, cosicché dal
carattere wff exeanting delle norme in essa contenute, discenderebbe che dette
disposizioni avrebbero dowvuto trovare applicazione sin  da subito, previa
disapplicazione del tu.f.

Né — argomenta Popponente — varrebbe affermare che la direttiva 2013 /36 /UE & stata
attuata solo con il dlgs. n. 72 del 2015 e che Part. 6, comma 2, dello stesso
pretenderebbe di ulteriormente differitne Papplicazione “ale wiolagioni commesse dopo
Pentrata w vigore delle disposizions adottate dalla Consob ¢ dalla Banca df Itaka secondo ke rispettive
competense ai sensi dell'articolo 196-bis del decreto logislativo 24 febbraio 1998, n. 587, in quanto
si tratta di una direttiva ricognitiva di diritti e principi, patticolarmente quello sulla
personalita della sanzione e di proporzionalita, gid previsti dall’art. 1 della 1. 689 del
1981, che alla luce della costante giurisprudenza della Corte di giustizia devono trovare
immediata applicazione, come chiarito nella sentenza _Adeneler del 4.7.2006, resa nella
causa C-212/04.

Quanto al profilo di illegittimita costituzionale dellart. 6, comma 2, del d.lgs. n. 72 del

2015, il ricorrente ricorda come la legge delega n. 154 del 2014 (“Delega al Governo
10
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per il recepimento delle direttive europee e l'attuazione di altri atti dell'Unione europea
- Legge di delegazione europea 2013 - secondo semestre”) abbia stabilito all’art. 3,
lettera m) n. 1, che il legislatore debba “valutare lestensione del principio del favor rei ai casi d%
modgfica della disciplina wigente al momento w cui & stata commessa la wolasgond”. 11 che avrebbe
dovuto limitare la discrezionalita del legislatore delegato, dovendo questo disciplinare
solo la misura o la modalita della retroattivita della legge piu favorevole, non anche
decidere sul se prevedere la retroattivita stessa, donde lincostituzionalita delfart. 6,
comma 2, del dlgs. n. 72 del 2015 laddove contraddice il principio direttivo della legge
di delega che imponeva (e non negava  radice) Papplicazione retroattiva delle legge pity
favorevole all’incolpato.

3.4. Anche tali eccezioni non possono trovare accoglimento.

In disparte il carattere meramente assertivo della tesi per cui la direttiva 2013/36/UE
sullaccesso all’attivita degli enti creditizi e sulla vigilanza prudenziale sugli enti creditizi
e sulle imprese di investimento conterrebbe norme seffexecating in tema di sanzioni —
tesi invero contraddetta dalla lettera dellact. 65, par. 2, della dicettiva (G Stats membri
assicurano che, quando gk obblight di cui al paragrafo 1 & applicano a enti, societd % partecipagione
Sinangiaria mista o caso di vwlagione delle disposigioni magionali di recepimento delln presente
direttiva o del regolamento (UE) n. 5752013, o sangioni possano essere applicate, alle condigions
previste dal diritto nagtonaly, ai membri dellorgano di gestione ¢ ad alire persome fiswhe responsabili
della violagtone a norma del diritto nagionak’”) —va condivisa la replica della resistente.

Ed infatti, la legge delega 7.10.2014 n. 154 reca all’art. 3 i principi e i criteri direttivi
specifici per il recepimento della direttiva 2013/36, ma — come risulta con chiarezza
dalla relazione illustrativa di accompagnamento al dlgs. n. 72 del 2015 (che ha
modificato il Titolo VIII del d.lgs. 385/1993 e la parte V del d.lgs. 58/1998) — “La
delega legislativa & pi ampia del disposto normativo comumitario com riguardo alla materia
sangtonatoria” (cfr. relazione illustrativa).

11 legislatore delegato ha avuto ben presente che “La dekega, alla lettora m) ». 1 [dell’art.
3), presede che & legislatore valuti Fintrodusione del principro del Favor rei w caso d% modifica della
Frseiplina vigente al momento tn cui & stata commessa la wiolagdond’, ma le ragioni per cui esso
non & stato introdotto sono state esplicitate: “Fenora tale principio & stato accolfo, anche dalia

Corte Costitugionals, solo per la materia tributaria, mentre sono rimasti esclusi gl aliri innumerevok
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ambits per ¢ quali somo previste sansgont amministrative. Il principio non ¢ infatti stato introdotio nella
legge 24 novembre 1981, n 689 che rappresenta larchitrave delle sansgont amministrative ¢ che invece
accoglie ¢ proncipio di legalita solo nellaccesione del primcipro di drvetroattivite della lgge. Paur
considerando ¢l favor rei come un privegpio @i erwilta giuridica, 1l suo ricomoscimento nel contesto dela
trasposizione delle CRID4 presenta talume oriticita. Si evidensia, in primo luogo, che la delega si
riferisce solo ad alrune sangiont previste dal testo unico bancario e dal testo univo della finanga. Non
sembra ammissibile una introdusione del principio Limitata solo ad aloune fattispecie né i confini della
deloga lgislativa sembrano consentirne wn'applicasione pii ampia. Si osserva, inolive, che il principio
del favor el rende ko disposigioni piv favorevoli entrate in vigore dopo ¢l momento in cui & stata
commessa la wiolagione applicabik a tuiti ¢ prowdimenti samgionatori amcora sub iudice. E’
plawsibile che il passaggio da una diseiplina smperniata sulla responsabikite. delle persone fisiche ad una
basata sulle responsabikite delle persone giuriduhe, come sopra illusirato, sia ritenuto un vegime pit
Javorevole per gl esponenti agtendali. Tutti i procedimenti in corso verrebbero quindi agserats ma allo
stesso tempo sarebbe da escludere una responsabilita diretta dellente per violasgoni commesse prima
delllentrata in vigore della nuova discipling.”.

Il tu.f & stato modificato all’art. 190 (recante le sanzioni amministrative pecuniarie in
tema di intermediari, mercati ¢ gestione accentrata di strumenti finanziari) e ha visto
Pintroduzione delle norme di seguito indicate:

- art. 190-bis, che rivede I'impianto sanzionatorio applicabile agli esponenti aziendali e
del personale, quando responsabili delle violazioni di cui agli artt. 188,189 e 190;

- art. 194-bis, che individua i criteri per la determinazione delle sanzioni previste dal
tu.f;

- 194-quater, che introduce Iordine di eliminare le infrazioni contestate irrogabile, in
alternativa alla sanzione pecuniaria, per violazioni di scarsa offensivita o pericolosita.
Lart. 6, comma 2, del decreto n. 72/2015, stabilisce che “Le modifiche apportate alia parte
V" dei decreto legislativo 24 febbrato 1998, n. 58, 5 applicano alle violasgoni commesse dopo Ventrata
in wvigore delle disposigioni adotiate dalla Comsob e dalla Banca d'ltakia secondo ke rispettive
competense ai sensi dell'articolo 190-bis del decreto lgislativo 24 febbraio 1998, n 58. Al
wiolaggons commesse prima della data di entrata in vigore delle disposizioni adottate dalla Consob e
dalla Banca d'Tiakia continuano ad applicarsi lo norme della parte V' del decreto legisiativo 24 febbraso
1998, n. 58 vigents prima della data d% entrate in vigore del presente decreto legislative™.
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In forza della delega regolamentare conferita a Banca d’Ttalia dallart. 145-quater tu.b. e
alla Consob dallart. 196-bis tu.f, le due autorita di wigilanza hanno apportato le
conseguenti modifiche alle rispettive procedure sanzionatorie amministrative con la
delibera Consob 24.2.2016, n. 19521, pubblicata in G.U. n. 55 del 7.3.2016 ed entrata
in vigore 1’8.3.2016 e con il provvedimento Banca d’Italia 3.5.2016, pubblicato in G.U.
n. 114 del 17.5.2016 ed entrato in vigore I'1.6.2016.

Le nuove disposizioni contenute nei citati artt. 190-bis, 194-bis e 194-quater sono
conseguentemente applicabili alle wviolazioni commesse successivamente alla data
dell’8.3.2016.

Dalla ricostruzione del quadro normativo si evince Pinfondatezza della eccezione di
illegittimita costituzionale dell’art. 6, comma 2, d.lgs. 72 del 2015 per eccesso di delega,
tenuto conto del criterio direttivo di “sadutare lestensione del princspio del favor rel ar casi dé
modgfica della disciplina vigente al momento in cui & stata commessa la violagione”, previsto nell’art.
3, lettera m), n. 1) della legge di delega n. 154/2014.

La disposizione censurata contempla, invero, una norma di diritto intertemporale che,
nel prevedere la non applicabilita delle nuove disposizioni fino all’entrata in vigore delle
disposizioni regolamentari attuative demandate alla Consob (cfr., art. 5, comma 17,
d.gs. 72/2015, che modifica P'art. 196-bis del tu.f. stabilendo che “La Consob e la
Banca d'Ttalia, secondo le rispettive competenze, emanano disposizioni di attuazione
del presente titolo™), ¢ affatto estranea alla legge di delega n. 154 del 2104 e, quindi,
dall’art. 3, comma 1 lett. m) —vale a dire dalla norma in relazione alla quale il ricorrente
lamenta 'eccesso di delega — che attribuiva al Governo il giudizio sulla opportunita di
prevedere applicazione retroattiva delle norme di favore.

Il che rende inammissibile la questione di (il)legittimita costituzionale dell’art. & d.lgs. n.
72/2015, che prescinde dalla delega legislativa.

In ogni caso, la valutazione rimessa al Governo dall’art. 3, lettera m) n. 1 del d.lgs.
72/2015 non comportava affatto che la delega muovesse dal presupposto della
retroattivita dello zus supervenzens piu favorevole: il punto 1 lasciava infatti libero il

legislatore delegato di determinarsi circa la raccomandata wvalutazione..
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La relazione illustrativa di accompagnamento al decreto n. 72/2015 dimostra che
Popzione dell’introduzione del fesor rer fu presa in esame e scartata, per le ragioni
testualmente riportate.

Si consideri, da ultimo, che la Corte costituzionale, pur prendendo atto che — secondo
la giurisprudenza della Corte Edu — Part. 7 CEDU non sancisce solo il divieto
dell’applicazione retroattiva delle sanzioni pit gravose, ma anche il principio della
retroattivita della sanzione meno gravosa (sentenze 24.1.2012, Mihai Toma c. Romania;
27.4.2010, Morabito c. Italia, 17.9.2009, Scoppola c. Italia), ha rilevato che “non si
rinviene nel quadro delle garanzie apprestato dalla Cedu, come interpretate dalla corte
di Strasburgo, Paffermazione di un wvincolo di matrice convenzionale in ordine alla
previsione generalizzata, da parte degli ordinamenti interni dei singoli Stati aderenti, del
principio della retroattivita della legge pit favorevole, da trasporre nel sistema delle
sanzioni amministrative. Da cio discende la non fondatezza della denunciata violazione
degli obblighi internazionali, di cui all’art. 117, 1° comma, Cost.” (Corte cost., sentenza,
20-07-2016, n. 193).

Nel solco di tale orientamento interpretativo si pongono numerose decisioni della
suprema corte, che hanno escluso Papplicabilita del fasor e alle sanzioni previste
dallart. 190 tu.f (cf. per tutte Cass. civ., sez. I, 30-06-2016, n. 13433, cit,; sulla
distinzione tra le sanzioni previste dall’art. 190 tu.f. e quelle inflitte ai sensi dell’art.
187-ter per manipolazioni del mercato, quanto a tipologia, severita, incidenza
patrimoniale e personale, cfr. Cass. civ., sez. II, 05-04-2017, n. 8855).

Nella stessa decisione n. 13433 /2016 la suprema corte ha altresi precisato come, con
riguardo alla novella di cui al d.lgs. 72/2015, neppure si possa “partlare di ko matior, e
tanto meno di abolitio criminds, trattandosi, anzi, di un inasprimento della sanzione, sia
pur legato a presupposti parzialmente diversi”, se solo si considera che 'art. 190-bis,
comma 1, lett. a), subordina la punibilita della persona fisica (esponente aziendale o
dipendente dell’intermediaric) responsabile della wviolazione alla circostanza che la
condotta contestata abbia “inciso in modo rilevante sulla complessiva organizzazione
dellintermediario™.

Le sopra indicate censure non meritano, dunque, accoglimento.

4. Premessa.
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Prima di procedere all’analisi della violazione contestata al’opponente dall’autorita di
vigilanza, non ¢ superfluo ricordare che:

= il bilancio del Gruppo BFVi registrd nel 2013 perdite per circa 28 miln di euro e
nel 2014 per circa 758 min di euro;

- con delibera del 15.4.2014 il CdA approvd un’operazione sul capitale
consistente in un’offerta a pagamento mediante emissione di azioni ordinarie in
opzione ai soci (Aucap), punto di arrivo di quanto gia deciso nelle sedute del 18.2.2014
e del 4.3.2014, con le quali il CdA aveva approvato I'avvio dell’operazione, sia pure per
importi € a condizioni parzialmente differenti;

- fu deliberato un aumento scindibile di capitale sociale a pagamento, fino ad un
controvalore massimo di 608 min di euro, comprensivo delleventuale sovrapprezzo,
mediante emissione di azioni ordinarie;

- il rapporto di opzione prevedeva Pattribuzione di 1 nuova azione per ogni 9
possedute (medesimo rapporto fu indicato per i possessori di obbligazioni convertibili)
e lofferta includeva un “premio fedelta” pari al 25% dell’ammontare delle azioni
sottoscritte (corrispondente ad una nuova azione da assegnarsi gratuitamente ogni 4
sottoscritte) per gli aderenti che non avessero venduto le azioni sottoscritte e quelle gia
detenute per un periodo di almeno 36 mesi, mentre le azioni eventualmente inoptate
sarebbero state offerte al pubblico indistinto € assegnate a coloro che ne avessero fatto
richiesta durante il periodo di offerta;

- le azioni furono emesse al prezzo di euro 625, come rideterminato sulla scorta
della relazione estimativa dell’esperto indipendente prof. Mauro Bini;

= fu contestualmente prevista, per gli aderenti all’Aucap, la possibilita di
sottoscrivere, per un importo pari a quello delle azioni, un’obbligazione sesior con
durata 3 anni al tasso di interesse annuo lordo del 5%;

- nella seduta del 4.3.2014, il CdA di BPVi deliberd di procedere nel tdennio
2014/2016 a un’operazione di aumento di capitale per un importo complessivo di 300
min di euro, di durata triennale (2014/2016), finalizzata all’ampliamento della base
sociale (Mini Aucap 2014), da realizzarsi attraverso offerte annuali di capitale ordinario

rivolte a non soci e non dipendenti del Gruppo BPVi, al fine di consentire la
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sottoscrizione della quantita di azioni prevista dallo Statuto per richiedere Pammissione
a socio (100 azioni);

= nella medesima offerta fu prevista la possibilita di accedere a un finanziamento
per il pagamento del prezzo di sottoscrizione delle azioni, secondo quanto previsto
dall’art. 2358 c.c., previa deliberazione dell’assemblea dei soci.

5. Violazione dell’art. 21, comma 1, lettera a), del tu.f, in relazione all’obbligo
dellintermediario di comportarsi con diligenza, correttezza e trasparenza, per
servire al meglio Pinteresse dei clienti e per Pintegrita dei mercat (1.1.2012-
22.4.2015).

Oggetto della contestazione n. 2, temporalmente collocata dall’autorita di vigilanza nel
periodo dal 1.1.2012 al 22.4.2015, ¢ la violazione dell’art. 21, comma 1, lettera a), tu.f.,
per le irregolarita comportamentali riscontrate dalla Consob nell’attivita di concessione
alla clientela di finanziamenti destinati esclusivamente all’acquisito di azioni BPVi, sia
nell’ambito delle operazioni di aumento del capitale realizzate negli anni 2013 e 2014,
sia per Pacquisto di detti titoli sul mercato secondario in contropartita del Fondo di
Acquisto delle Azioni Proprie.

NelPatto di accertamento la Consob afferma che “Talk finansiaments wlieriori ¢ distinti

rispetto a quelli previsti dal prospetio informativo dellofferia di agioni riservata ai “nuovi socs” (Mini

Auwcap), hanno consentito per lungo tempo ingenti acquisti agionars da parte della clientela finangiata,

i assenga delle cawtele o ded presidi richiesti dalla disciplina per la prestagiome dei serwigi di
investimento”, in un conkesto “caratieriyzato da wwasgione commerciale srutturate e pervasiva,
relativa alla distribusgone alla chentela delle asggomi della Bamed® (pagina 39 dellatto di
accertamento).

In particolare, Pautorita di vigilanza sostiene che:

- nel corso del 2012 ebbe avvio un’attivita volta a richiedere, a tutti i clienti a
qualsiasi titolo finanziati, di investire in azioni BPVi parte del denaro prestato dalla
Banca;

- negli anni successivi, il finanziamento della clientela destinato all’acquisto di
azioni BPVi conobbe la massima espansione, in quanto non piu finalizzato solo al

pedodico  “swotamentc” del Fondo Acquisto Azioni Proprie, ma anche al
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raggiungimento dell’obiettivo di raccolta delle adesioni alle operazioni di aumento di
capitale;

% tali finanziamenti si inscrivevano in una strategia, che ha coinvolto tanto i vertici
della Banca quanto le strutture operative, orientata esclusivamente al perseguimento
degli interessi patrimoniali di BPVi a discapito della cura dellinteresse dei clienti,
consentendo per lungo tempo ingenti acquisti azionari da parte della clientela
finanziata, in assenza delle cautele e dei presidi prescritti dalla disciplina per la
prestazione dei servizi di investimento;

2 la distribuzione alla clientela di azioni BPVi fu attuata mediante un’azione
commerciale “stmuitturata e pervasiva”®, posta in essere dall’intermediario attraverso
specifiche iniziative volte a richiedere ai clienti, a qualsiasi titolo finanziati, di investire
in azioni della Banca parte del denaro prestato dalla stessa;

- pit specificamente, nellatto di accertamento si fa riferimento alla campagna
“rqualificazione impieghi” o “pre-deliberato™ (applicazione di condizioni contrattuali
differenziate, in sede di rinnovo o revisione degli affidamenti, in ragione del peso
percentuale delle azioni BPVi presenti nel portafoglio del cliente), alla campagna
“capitale/time deposit 50-50” (consistente nella destinazione del finanziamento
erogato per meta alla sottoscrizione dellaumento di capitale e per meta alla
sottoscrizione di depositi bancari a vista denominati “time deposit”, a condizioni
particolarmente favorevoli), alla distribuzione di mutui e carte di credito e al rlascio di
fideiussioni alle imprese, utilizzati — questi ultimi due — come strumenti di pressione
sulla clientela;

= in tale contesto venne a configurarsi in capo alla clientela un vero e proprio
“obbligo™ di acquisto di azioni, al quale era subordinata la concessione o la revisione
dei finanziamenti, in violazione degli obblighi comportamentali di diligenza, correttezza
e trasparenza prescritti dallart 21, comma 1, lettera a), tu.f;

- nel medesimo contesto si collocano altre risultanze delle indagini ispettive, all’esito
delle quali ¢ emerso che la Banca aveva elaborato altre iniziative, per incentivare
ulteriormente la sottoscrizione o Pacquisto delle azioni proprie, tra cui spiccano il
rilascio alla clientela delle c.d. “lettere di garanzia” recanti impegni di diversa natura

{impegno al racquisto delle azioni da parte della Banca, garanzia di rendimento delle
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stesse in misura compresa tra I'1% ed il 4%, garanzia di poter rivendere le azioni in
ogni momento), nonché lo storno a favore di alcuni clienti di interessi € competenze
relativi ai finanziamenti accordati per Pacquisto delle azioni della Banca;

- le specifiche modalita operative della strategia elaborata da BPVi, che ha del tutto
trascurato di valutare le reali esigenze e caratteristiche dei clienti, determind nel periodo
dal 1.1.2012 al 22.4.2015 una grave alterazione del processo decisionale di investimento
di questi ultimi in azioni della Banca;

- dagli esiti degli accertamenti eseguiti dallautorita di vigilanza ¢ emerso un totale
delle operazioni di finanziamento correlato pari a 1,086 euro/mld, facenti capo a 1.277
soci/clienti;

- nella relazione semestrale della Banca al 30.6.2015, per la prima volta, fu indicato
un ammontare di finanziamenti “correlati all’acquisto o alla sottoscrizione delle azioni
della Banca” pari a 974,9 euro/mln e nel bilancio fu iscritta una riserva indisponibile ai
sensi dell’art. 2358, comma 6, c.c. per ammontare di 611,6 euro/mln, pari al capitale
oggetto di operazioni di finanziamento, dedotte le rettifiche di wvalore per merito
creditizio (23,5 euro/mln) e 'accantonamento al fondo per rischi ed oneri (339,7
euro/mln);

= in applicazione del Reg. UE n. 575/2013, 'ammontare delle azioni “finanziate”
dalla Banca, dedotto dal capitale Common Equity Tier 1, ha portato questiultimo al di
sotto del requisito minimo regolamentare.

5.1. Per quel che qui rileva, ¢ necessario analizzare le modalita con cui la Banca opero
nel periodo sopra indicato, per accertare se nei confronti della clientela furono disattesi
gli obblighi di diligenza, correttezza e trasparenza prescritti dall’art. 21, comma 1,
lettera a), tu.f.

Dal punto di wista probatorio, significative ¢ sostanzialmente univoche sulla genesi,
sulle ragioni e sulle iniziali modalita operative dei finanziament c.d. correlatd
risultano le dichiarazioni rese nei mesi di giugno-agosto del 2015 al Responsabile della
Funzione di Internal Audit, Massimo Bozeglav, da numerosi responsabili della rete
commerciale: Fulvio Bosso, responsabile Crediti di Area Vicenza dal 2008 allaprile del
2012 e successivamente Capo Area Vicenza; Giammaria Amato, Coordinatore

Commerciale; Costante Turco, Coordinatore Commerciale nel 2011-2012, Direttore
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(51 eerisprdenza

Regionale Centro Sud Italia nel 2013 e nello staff della Divisione Mercati dal 2014;
Claudio Giacon, Responsabile della Divisione Corporate; Alessandro Balboni, nel
2015 Responsabile Divisione Crediti e gia Responsabile Direzione Corporate; Marco
Nichele, sino al 2011 Vice Direttore Generale di Cariprato, poi divenuto Capo frea
Verona sino alla fine del 2012 e successivamente Capo Area Vicenza Nord; Luigi
Veronese, in passato Capo Area Castelfranco e dall’ottobre 2013 Direttore Regionale
Veneto Orientale; Maurizio Baruffato, Capo Area Vicenza Sud-Ovest dal settembre
del 2010 e in precedenza Responsabile Corporate della medesima Area; Gianluca
Girardi, Capo Area Treviso dal giugno 2010 al maggio 2012, Direttore Regionale
Lombardia Liguria e Piemonte sino al gennaio 2015 e successivamente Responsabile
Direzione Retail; Alberto Cudiz, Direttore Regionale Friuli Venezia Giulia; Diego
Ipprio, Capo Area Bergamo Brescia sino all’aprile del 2012, poi Direttore Regionale
Verona Trentino ed Emilia Romagna e successivamente Responsabile Area Nord
Ovest; Gianmaria Casarotti, Capo Area Treviso dal 2012 e in precedenza Vice Capo
Area Treviso; Franco Pilan, Capo Area Prato dal febbraio 2009 alPaprile del 2012
successivamente Capo Area Padova; Lorenzo Beggiato, Vice Capo Area Vicenza dal
gennaio del 2011 alPaprile del 2012 e successivamente Capo Area Firenze e Toscana
Sud; Roberto Premi, Capo Area Padova e Venezia sino all’aprile del 2013, poi
Responsabile Direzione Regionale Veneto Orientale sino all’ottobre del 2013 e
successivamente Responsabile della Direzione Regionale Lazio; Paolo Marin, nel 2015
Vice Direttore Generale di BPVi e in precedenza Vice Direttore Generale
Responsabile della Divisione Crediti della Banca; Claudio Ambrosini, responsabile
della Direzione Crediti Ordinar; Sandro Re, responsabile della U.O. Analisi Direzione
Crediti Ordinari dal febbraio del 2011 e in precedenza Responsabile Direzione Crediti
Anomali di Banca Nuova; Antonio Repetto, Vice Responsabile della Direzione
Crediti Ordinari dal 2007 (all. n. 1309).

5.2. In ordine alla collocazione temporale dei primi finanziamenti correlati
allacquisto di azioni BPVi, Bosso ha riferito che a partire dalla fine del 2009 wi fu una
forte pressione da parte della Divisione Mercati e della Direzione Generale per il

collocamento delle azioni anche mediante finanziamenti alla clientela. E che tali
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iniziative ebbero inizio nel 2009, quanto meno nell’Area Vicenza, € confermato dalle
dichiarazioni rese da Amato, Turco, Giacon, Balboni, Marin € Ambrosini (all. n. 1309).

Piu specificamente, Giacon ha riferito in data 14.7.2015 al responsabile della Funzione
di Internal Audit di essere stato contattato telefonicamente, nel novembre-dicembre
2009, da Giustini, alla presenza di Sorato, affinché la sottoscrizione di azioni di BPVi
fosse proposta al cliente Dalla Rovere o alle societa a lui riferibili. L'operazione fu
perfezionata per il tramite di Roberto Rizzi, gestore del cliente, per un importo di 5
min/euro. Giacon ha inoltre menzionato un analogo finanziamento correlato
allacquisto di azioni di BPVi, proposto al cliente Loison, al quale Poperazione fu
prospettata nel corso di una cena organizzata dalla Direzione, alla quale parteciparono
Sorato, Giustini e Rizzi. In quel caso, Pacquisto fu realizzato mediante il finanziamento
del cliente e senza la promessa di alcun rendimento economico, poiché in quel periodo
{2009/2010) — secondo quanto risulta dalla dichiarazione sottoscritta da Giacon —
cedole € incremento di valore dell’azione garantivano comunque 'equilibrio economico
complessivo di tali operazioni.

Ancora, Paolo Marin ha dichiarato il 31.7.2015 a Bozeglav che le prime operazioni di
finanziamento correlato all’acquisto di azioni con clienti dellArea Vicenza (Estel e
Cattelan) risalgono addirittura al 2008 e Turco ha riferito in data 7.7.2015 che “giz ne/
2009 esistevano delle operasgons “storiche” di importo rilevante ma numericamente kmitate concentrate
s Area Vicenga (es. Cattolan/Elan/Dalla Rovere) che vemsvano aperte ¢ suecessivamente
chinse{ annuliate i corso d'amno. () Nel 2010, 5 somo cominciate ad affiancare delle operazioni
costruite melllArea Lagio (dopo lapertura della nuwova filiak di Roma piagga Venegia)
prevakentemente gestite da Sorato (Gruppo Marching, Gruppo Degennaro, Bufacchi e Torgilli). In tale
caso non st fraftava di operagioni baciate bensi di affidaments rilevanti a fronte dei quali veniva
richiesto @i diventare soci con sottoserigioni importanti”.

Quanto alle altre dichiarazioni sottoscritte dai responsabili della rete commerciale, &
sufficiente rilevare, in ordine alla datazione dell’inizio dei finanziamenti correlati
allacquisto di azioni, che:

Nichele ha collocato le ptime operazioni proposte in Cariprato nel 2010/2011;

Veronese ha riferito che “a partire dal 2012 & fenomeno ha registrato wn progressivo incremento
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con un'agione @ pressing delle Diregione Generale sempre piie incalyante (simo ad arrovare alla
Jormalizgasione ed assegnagione di specifici obiettivd quantificati a caseuna Area)’,

Baruffato ha individuato il momento di avvio di dette operazioni nel 2011 /2012, “con
due operazioni “big ticket baciata” perfessonate con il Gruppo Comec Fin (Smin]€) ¢ quella con Zeta
Sri (Zighiotto di 12,5 min/€ di cui 10 atslizzats per sucowssiva sottoserigione azioni)”,

Girardi fa risalire le prime operazioni alla fine del 2011, “guando fu rappresentata da
Ginstini e Turco la "necessita di contattare delle comtroparti wicne alla banca alle quak proporre
Lacquisto di agioni per 5/6 mesi (o comunque con rientro previsto dopo lassemblea dei soes)
Jenansgate o comungue ricondotie ad un quadro complesso di affidament!"

Cudiz ha dichiarato che i finanziamenti correlati cominciarono a diventare una vera e
propria prassi nel 2010 “con Poperagione Bernardis Adriano di 3,5 min/€”;

Ipprio ha riferito che il fenomeno del finanziamento per Pacquisto di azioni della
Banca nacque sul finire del 2012, in previsione dell’Aucap 2013, allorché fu
rappresentata Pesigenza di identificare un gruppo di clienti, gia soci {c.d. “paracadute™),
disposto a sottoscrivere eventuali azioni inoptate;

Casarotti ha affermato che, a parte alcune operazioni di nicchia con soci di riferimento,
il finanziamento correlato all’acquisto di azioni acquisi maggior consistenza sul finire
del 2011 /primi 2012, a fronte della necessita di supportare le iniziative “Svuotafondo™,
e ha ricordato riunioni periodiche organizzate dalla Divisione Mercati, nel corso delle
quali “suigrabments vensvano comunicati obiettivs gemerici che nel femspo st sono tradeiti in obuettivi
specifici declinats in fermini numerici ¢ monitorats sistematicamente dalla Divisione Mervati stessd”;
Pilan ha riferito che, nella sua qualita di Capo Area Prato, ebbe modo di verificare che
le prime operazioni di finanziamento correlato all’acquisto di azioni furono effettuate
nel 2011, “guando Tonato comunics la richiesta della Diresgone Generake di effettuare almeno 25
minf€ di operagioni baciate assicurando wun compenso adeguato al diente”, e dopo il suo
trasferimento a Padowva riscontrd la presenza di analoghe operazioni su clienti primari,
quali Giancarlo Coin e Giovanni Cilenti;

Beggiato ha affermato di essere a conoscenza di tale modus procedends dal 2011, ma che
solo nel 2012, dopo il suo insediamento nell’Area Firenze, fu direttamente coinvolto da

Tonato, anche se “Con larrivo d¢ Turco nel 2012 lattivita dewenne puv pressante con
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Vindicagione & prevedere una quota minima i sottosoriggone d% agions su tuits gk affidamenti concessi
alla clientela. A talfine furono fornite specifiche liste dalla Divistone Mercatl”,

Premi ha sostenuto che, in base alle informazioni in suo possesso, i finanziamenti in
questione ebbero inizio nel 2012, “guando Guusting nel corso di una delle periodiche riuntoni
con ke _Aree, chiese di “individuare clienti disponibiki ad acquistare Asioni della banca a fronte di
affidamentt’.

5.3. Un primo dato non controvertibile attiene, dunque, al rilievo che ben prima del
1.1.2012, il finanziamento della clientela correlato all’acquisto di azioni BPVI,
inizialmente mirato allo svuotamento periodico del Fondo Acquisto Azioni Proprie,
orientd incisivamente le iniziative della Banca, che sin dal 2009 propose a clienti di
primaria importanza operazioni — c.d. big #icket per la rilevanza del loro ammontare, o
“baciate” per la tendenziale corrispondenza dell’importo del finanziamento erogato e il
controvalore delle azioni acquistate — finalizzate all’acquisto di azioni BPVi, e che
avevano la durata di 6/12 mesi, decorsi i quali venivano rinnovate con un successivo
finanziamento, oppure chiuse con la vendita delle azioni.

Non ¢ oggetto di contestazione lo schema operativo, accertato dalla Consob, delle
operazioni “baciate”, che si reggevano sui seguenti presupposti:

= la liquidabilita delle azioni in contropartita con il Fondo Acquisto Azioni
Proprie, che consentiva la periodica chiusura e dapertura delle operazioni;

- la stabilita del wvalore delle azioni, necessaria alla chiusura delle operazioni
mediante vendita delle stesse ed estinzione dei finanziamenti senza pregiudizio per la
Banca e per i clienti;

= lo stacco dei dividendi delle azioni, necessario a coprire i costi del finanziamento
€ a garantire un rendimento ai clienti (pagina 284 della relazione ispettiva).

E’ parimenti certo che, nel corso del tempo, a causa del graduale venir meno di tali
presupposti, BPVi fece ricorso all’espediente di prevedere forme di remunerazione per
i clienti sostitutive dei dividendi delle azioni, come gli storni di interessi € competenze
sui finanziamenti, di cui pit avanti si dira.

Ed infatti, dalle dichiarazioni rese dai responsabili della rete commerciale risulta,
innanzi tutto, che a partire dal 2011 i fu un considerevole incremento del numero di

clienti coinvolti. Assai significativa, in merito al carattere niente affatto occasionale del
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fenomeno dei finanziamenti correlati, € la dichiarazione resa al responsabile della
Funzione di Internal Audit da C. Turco, Coordinatore Commerciale nel 2011-2012,
Direttore Regionale Centro Sud Italia nel 2013 e nello staff della Divisione Mercati dal
2014: "“A seguito @ sogutto delle comsistents vendite registrate dopo Passemblea del 2011, al fime di
agzerare ¢l fondo riacquisto agioni proprie entro la fme dellanno, il Direttore Generale assieme a
Grusting nel corso di uno degli imcontri perdodici con ¢ Capi_Area, ha disposto che ciascun Capo Area
st facesse carico di individuare ded clienti ai qualk vendere le asgont. In particolare fu comunicato che:

- ogni affidamento o rinnovo doveva prevedere la sottoscrisgone di asgont della Banca per almeno
i 10%;

- 0 caso dt emergenss, a chiamata, ciascun Capo Area doveva avere gid indwiduato det clients
A mi"! disposts ad effettnare delle operagions "baciate” a cavallo del “blocking period” che sarebbero
state estimte dopo Passemblea. Su queste operagioni vemwano uswalmente aggerati (anche ex-post

tramite stornz) gli interessi garantendo a volte una remunerasione.

Da maggo 2012, a seguito delle importants vendite regisirate/ accumulatesi dopo Passemblea e la
necesstta @i chindere lo operagions "baciate’ aperte i precedensa, % stato un witeriore intervento del
Direttore Generale per rafforsare le iniziative sopradescritte.

Lo schema delle operagiont @ affidamento, anche baciate, si basava su:

- sussistenga del merdto creditigto autonomo;

- autoriggasione preventiva & spendere condiioni i particolare favore che potevano includere
Laggeramento degh omeri sul finansiamento ¢ la pattuigione di un rendimento rivenmiente dalla
potensiale cedola e plusvalenga (i caso contrario sarebbe stato garantito tramite storni o la comcessione
@7 altre operasgions);

- indicagione  mella  finalita  dellaffidamento  di gemeriche  opportumiti  di  investimento
mobikiare/ immobikiare

- concentragione delloperativita su chienti/ imports rilevanti, La conentragione del fonomeno su talune
arve (Vicenga, Treviso e Toscana) & da ricondurre alla maggiore presensia di clientela fidelizata. La
D.R. Friuk V.G Costituiva wn'eccegione itn quanto loperatiwita era stata abbassata anche su tagli
@ importo inferiore.

A fromte delle richieste di storno delle competense, la Direstione Generale chiedeva oveiamente una nota
esplicativa sulla proposta ma non ba mai posto particolars riserve in sede @i awtorigzagione. (all.

1309).
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Alla necessita, rappresentata da Sorato e Giustini nel 2011, di “contattare delle
controparti vicine alla banca alle quali proporre Pacquisto di azioni per 5/6 mesi (o
comunque entro un rientro previsto per assemblea dei soci) finanziate o comunque
ricondotte ad un quadro complessivo di affidamenti” si ¢ riferito anche Girardi e
analoghe dichiarazioni sono state rese da Casarotti e Pilan.

Dall’indagine ispettiva della Consob &, altresi, emerso che:

- la remunerazione per il cliente che avesse posto in essere operazioni “baciate”
consisteva nel riconoscimento di un importo sino all'1% del finanziamento, attribuito
inizialmente mediante dividendi o plusvalenze sul valore dell’azione e, successivamente,
mediante agevolazioni su altri rapporti intrattenuti con la Banca, quali, ad esempio,
conti di deposito e mutui {(cfr. dichiarazioni rese da Bosso, Balboni, Baruffato, Ipprio,
Casarotti, Premi: all. n. 1309);

- il tema delle “garanzie”, rilasciate dalla Banca per iscritto in almeno 65 casi, si
inserisce in tale contesto: i clienti che avevano effettuato operazioni “baciate”
cominciarono a chiedere sin dal 2010 garanzie circa i rendimenti promessi dalla Banca
o la possibilita di annullare le operazioni liquidando le azioni ed estinguendo i
finanziamenti;

- gli interessi dowvuti sul finanziamento erogato erano compensati con dividendi e
plusvalenze, oppure stornati (cfr. dichiarazione di Turco: “Sw gueste operasion: vensvano
usualmente aggerati (anche ex post Iramite stormi) g interessi garantendo a wolte una
remuneragiond’);

- proprio al fine di contenere il ricorso agli storni, la cui anomalia era emersa per la
prima volta in occasione della verifica dell’Internal Audit del 2.12.2014, all’esito della
quale si era rilevata una crescita del 159,8% dell'importo degli storni approvati nel
secondo semestre del 2014, rispetto al primo semestre (pagina 293 della relazione
ispettiva), fu adottato il meccanismo dei cc.dd. “due conti”, che prevedeva 'erogazione
su un conto acceso a4 hoe di un finanziamento di importo superiore al controvalore
delle azioni che il cliente si impegnava ad acquistare e, una volta effettuato Pacquisto, il
trasferimento della differenza tra 'importo finanziato € quello dell’acquisto di azioni sul
conto corrente ordinariamente utilizzato dal cliente (cfr. sul punto le dichiarazioni rese

da Giacon e Bosso al responsabile della Funzione di Internal Audit);
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- la consapevolezza della irregolarita di tale modus operands in capo ai vertici operativi
della Banca emerge da quanto dichiarato il 4.9.2015 alla Direzione Internal Audit da
Roberto Rizzi, gestore privaze dell’ Area Vicenza: Giustini, responsabile della Direzione
Mercati, nel 2012 gli disse di “énsercre nes rapporti des clients affidats peie fideligzati alive tipologre
7% titoli in modo tale che, a fronte di eventuali controlli 3¢ Banca d'Italia, non apparisse che il rapporto
era dedicato esclusivamente alle aggoni BPVZ’ (all. n. 1536, pagina 14);

- nel corso del 2012, alle operazioni “baciate” fu affiancata una massiccia iniziativa
mirata a richiedere a tutti i clienti, a qualsiasi titolo finanziati, di investire in azioni BPVi
parte del denaro prestato dalla Banca: Sorato e Giustini diedero ai Capi Area
disposizioni nel senso che “ognr affidamento doveva prevedere la sottoscrigione di agioni della
banca per almeno ¢/ 10%8° (cfr. dichiarazioni rese da Turco al responsabile della Funzione
di Internal Audit, sopra riportate).

Dal materiale probatorio prodotto dalla Consob si evince, quindi, che a partire dal 2013
Pinvestimento in azioni BPVi di risorse rivenienti da finanziamenti cesso di avere la
connotazione di accordo tra la Banca e i clienti, per acquisire quella di vero e proprio
“obbliga”, in capo alla clientela che richiedeva un finanziamento, di investire parte
dello stesso in azioni della Banca.

Valga sul punto richiamare le gia riportate dichiarazioni rese da Turco, nonché quelle di
Bosso (“nel tempo sono state poste in essere alire operagions che non prevedevano messuna jorma dt
compenso per ¢l cliente ma st inserivano nell ambito d% iiziative creditizie nelle quaki veniva proposto
un inoremento dellaccordato da wtiliggare appunto per sottoscrigione agtonif ancap”) e di Nichele
(A partire dal 2013, le fattispecie sopra indicate [finanziamenti “baciati”, time deposit 50-50
ecc] somo state affiancate da iniziative Irasversak i fimangiamenti concessi alla clientela
esclusivamente in presensa della sottoscrizione G una quota misima di capitale pari ad almeno il 10%
dell'operagione a medio fermine proposta. La delibera di tali operagioni era subordmata alla
sottoscrigione &% una percemtuale di agioni (fattore k). Detta inigiativa fu successivamente estesa anche
alle posigioni der fidi a revoca da revisionare (a tal proposito vi erano degh specqfici tabulati forniti
dalla Divisione Mercati che evidensiava la quota di capitale detenuta dal cliente come societd e come
nucko familiare collegato”).

Emblematico, sotto il profilo probatorio, € il carteggio intercorso tra il cliente Riccardo

Miazzo e la Banca: con email del 3.4.2014 (email n. 38 allegata alla relazione ispettiva) il
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cliente ricorda e contesta al Direttore Nicola Poncato che “Llacqussto di 150.000 € in
okt della Banca Popolare di Vicenga (da Lei confermato telefonicamente in data 25 Margo 2014 ¢
da me promtamente riscontrato e contestato per emasl) acquisto che ¢ stato da Lei ridotto sempre
verbaimente a 50.000€ i data 1 _Aprik e da me prontamente riscontrato sempre per emarl in data 2
Aprile era o rimard la condigione inderogabile che Lei mi ha posto affinché mi fosse rinmovato ¢l
Senansiamento @i 400.000 € scadente il 5 Aprile pov. in base alle disposizions che Lei mi ha
dichiarato d% aver ricesuto dalle Sue diresions retail i sig Rigon e diresgione di area sig. Pillan. Un
gentleman agreement non presede forgature di questo genere, s trattava infasti esplicitamente di
una condigione “prendere o lasciare” che tra Paliro, come st evince dalle wie emasl da Lei mai
comtestats, st & accompagnato in seconda battuta addirdtura ad wn wlteriore aumento dello spread al
3% dal 26% da ki inigialmente richiesto in data 25 Margo. () La prova delle Vostre reaki
intensgont e che non potranno mai essere riferide a qualkosa di "gentleman” s nel fatto che Led si ¢
sempre rifutato di formalkiggare per dseritto ko due diverse condisgioni d% rinmovo riguardanti i due tagli
@7 acquisto ttoli PBY (150.000€ ¢ 50.0008) (. J’(la sottolineatura & nel testo).

Della ulteriore iniziativa intrapresa dalla Banca negli anni 2013-2014, mirante a
conseguire, mediante il credito concesso o da concedere alla clientela, Pobiettivo di
ottenere "acquisto delle azioni depositate nel Fondo, di compensare ordini di vendita
di altri soci e di indurre la clientela alla sottoscrizione dell’aumento di capitale, con un
monitoraggio quotidiano del raggiungimento degli obiettivi assegnati a ciascuna Area,
v’'¢ ampia e univoca evidenza probatoria nel corposo carteggio intercorso tra Giacon e i
Capi Area (tra le numerose, si veda la email di Giacon del 31.12.2013 indirizzata a tutti
i Capi Area di BPVi, nella quale si legge: “Entro gemnaio ogni Diregione Regionale deve
inolirare acquisti per un v, @i € 10 min (3/M Vicenga Ciith ¢ Vicenga Nord — 2/ M Vienga
Sud Qvest e PD) Indifferensiate B.T. ¢f o piccole partite. Allineate da subito ke Fikiaki e gestori sulla
necessita d¢ partire immediatamente ad “aggredive” il mercato ¢ programmare le attiwits prioritarse
richaesté® (all. n. 1330).

Le forti pressioni cui furono sottoposti i dipendenti dalla dirigenza, che pavento in pia
occasioni la rimozione dallincarico o altre conseguenze negative per quanti non si
fossero adeguati al modus operands indicato, o non avessero raggiunto gli obiettivi,
risultano provate dalle dichiarazioni rese in data 22.7.2015 da Nichele, il quale ha

affermato di essere stato richiamato da Giustini a un “maggior allineamento alle
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direttive aziendalf” e che il responsabile della Direzione del personale, Marco Valente,
gli disse a tal proposito: “abbiamo lasciato a casa gente anche per molto menc”,
nonché dalle concordi dichiarazioni rese da Girardi, che ha ricordato come nel corso
della riunione per Pinaugurazione della sede di Roma e nel corso di una riunione
tenutasi presso la Sala Consiglio a Vicenza, alla presenza dei Capi Area, dei Direttori
Regionali e dei Capi Segmento, Giustini redargui con durezza Pilan e Nichele e parlo
apertamente di licenziamento, qualora non fossero stati raggiunti gli obiettivi sul
capitale (all. n. 1309).

E, ancora, le modalita operative dei finanziamenti c.d. correlati — su cui piu avanti si
tornera — e le pressioni esercitate dalla dirigenza della Banca sono descritte con
efficacia nell’atto di opposizione del 3.6.2014 (all. n. 1316) avverso il decreto ingiuntivo
chiesto e ottenuto dalla Banca nei confronti del consulente prizaz Antonio Villa,
dimessosi in data 30.7.2013, al quale Ilstituto di credito chiese il pagamento
dellindennita di mancato preavviso di licenziamento. Nell’atto in questione, a firma
degli avvocati Carlo Esini e Mario Fiorella, si afferma che “k ragrons che hanno spinto &
lavoratore a recedere dal rapporto risiedomo melle mecessitd @i sottrarsi alle continue ed ormai
nsopportabili pressions che gk provemvano dat suoi superwori gerarchici ad assumere comporiamenti
illociti mel quotidiano svolgimento della sua attivits di addetto commerciak presso la filiake d% Treviso.
Da tempo, infatti, certamente su istrusgont des vertici asgendaly, i capr locali del settore commerciale, ed
i particolare il capo regionale Roberto Premi ¢ sopratiuntto i capo area Gian Maria Casarotty
insistevano in modo ossessivo per il collocamento con ogni meggo ai ciemts delle cd. “operagions
baciate”. ()Dato che si tratta &% operasions irregolari & assolutamente imperativo che, nelle sue
ispegions, Pantorita di vigilanga (nella specie Banca d'Ttakia) non trovi traccia documentale, gli ordinm
at dependenti di trovare sewspre nuowi clients disponsbili vengono dati a voce e s osservano particolar
acrortese:

- nelle poche email che giramo si fa riferimento alle operagioni sul capitale come K’ o
“opportunita”;

- nelle proposte di concessione del prestito ¢l dipendente deve tassatreamente mdicare an altro
scopo del fenansgamento anche s poi ¢ denart vengono wtiligzati immediatamente per Pacquisto delle

agoni della Bancg
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