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LODO ARBITRALE

Il TRIBUNALE ARBITRALE, composto da:

- Prof. Avv. Raffaele Lener Presidente
- Avv. Emilio Girino Arbitro
- Prof. Avv. Andrea Perrone Arbitro

costituito, come da relativo verbale, in data 26 settembre 2011, ha deliberato il

seguente

LODO

per la risoluzione della controversia insorta

tra

la societa S.p.A., con sede legale in

, CF. e PIVA , in persona del Presidente del Consiglio di
Amministrazione e legale rappresentante pro tempore, rappresentata e difesa, anche
disgiuntamente tra loro, dal (C.F.

) e dall”. (C.F.
, e-mail: ), giusta procura alle liti del 14 marzo
2011 a margine dell’Atto di nomina di arbitro, ed elettivamente domiciliata presso lo

studio di quest’ultimo in
¢

la societa S.p.A., con sede legale in

, C.F. e P.IVA , in persona del Presidente del
Consiglio di Amministrazione e legale rappresentante pro tempore, rappresentata e

difesa, anche disgiuntamente tra loro, dagli (C.F.

, e-mail: )

(C.F. , e-mail: ) e
(C.F. , e-mail:
), giusta procura alle liti del 29 marzo 2011 a
margine dell’Atto di nomina di arbitro ed elettivamente domiciliata presso il loro

studio in
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SVOLGIMENTO DEL PROCESSO
1. L’INSTAURAZIONE DELLA PROCEDURA ARBITRALE

1.1 LA CLAUSOLA COMPROMISSORIA

L. 1l presente arbitrato si fonda sulle clausole compromissorie, tutte di identico

tenore letterale, contenute:

- all’art. 14 del “Contratto di outright™ del (di seguito, “Contratto
Quadro Outright’, allegato sub doc. 1 all’Atto di costituzione del Collegio Arbitrale e
verbale di udienza del 26 settembre 2011, di seguito, “Atto di Costituzione del

Tribunale Arbitrale™);

- all’art, 14 del “Contratto interest rate swap” del (di seguito,

“Contratto Quadro IRS”, allegato sub doc. 2 all’Atto di Costituzione del Tribunale
Arbitrale) e

- all’art. 13 del “Contratto di currency option” del (di seguito,
“Contratto Quadro Currency Option”, allegato sub doc. 3 all’Atto di Costituzione

del Tribunale Arbitrale), del seguente tenore letterale:

“Ogni contestazione o controversia fra le parti comunque derivante dal presente
accordo e/o da ciascun contratto verra deferita ad un Collegio di tre arbitri il quale
la risolvera in via rituale, giudicando secondo diritto e procedendo ai sensi degli artl.

816 e segg. cod. proc. civ.

La parte che intende promuovere il giudizio arbitrale dovrd comunicarlo all’altra
parte mediante lettera raccomandata contenete ['oggetio della controversia, I'invito

alla procedura e la designazione del proprio arbitro.

Qualora l'altra parte, entro venti giorni dal ricevimento della predetta
comunicazione, non proceda con le stesse formalita alla designazione del proprio
arbitro o laddove, entro venti giorni dalla designazione del secondo arbitro, i due
arbitri designati non avessero scelto il terzo arbitro, alla nomina dell’arbitro o degli

arbitri non designati procedera, su istanza della parte interessata, il Presidente

dell’Associazione Bancaria Italiana.
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(I Contratto Quadro Outright, il Contratto Quadro IRS e il Contratto Quadro

Currency Option, di seguito, quando indicati congiuntamente, “Contratti Quadro™).

In ogni caso il Collegio arbitrale giudicherd, con sede in Reggio Emilia, anche in
merito all’entita dell’accollo delle spese di giudizio, nonché alla fissazione

dell’ammontare dei danni conseguenti alla violazione del contratto stesso”.
1.2 L’AVVIO DEL PROCEDIMENTO ARBITRALE E GLI ATTI DI NOMINA DEGLI
ARBITRI

1.2.1. L’ATTO DI NOMINA DI PARTE

2. La societa S.p.A. (di seguito, * *, “Societa” o “Parte Atfrice”), con atto
notificato a Sp.A. (di seguito, © ?, la “Banca” o “Parte
Convenuta”) in data 14 marzo 2011 (di seguito, “Atto di Nomina Arbitro ),

provvedeva, ai sensi dell’art. 810 c.p.c. e in ossequio a quanto previsto nelle clausole
arbitrali, alla nomina del proprio arbitro nella persona dell’ , con
studio in e, invitando a procedere alla nomina
del proprio arbitro, formulava al costituendo Tribunale Arbitrale, con riserva di
un’eventuale successiva integrazione, specificazione e modificazione, anche
istruttoria, le seguenti conclusioni di merito: “Piaccia al Collegio Ecc.mo, ogni
diversa e conlraria istanza, deduzione, eccezione disattesa e rejetia, cosi giudicare,
NEL MERITO:

- pronunciare la nullita o la risoluzione per inadempimento dei contratti di

investimento e dei contratti derivati de quibus,

- in ogni caso condannare il S.p.4., in persona del suo legale
rappresentante pro tempore, al risarcimento del danno per responsabilita

precontratiuale e/o contrattuale e/o extracontrattuale;

- condannare il S.p.A., in persona del suo legale rappresentante

pro tempore, alla restituzione di guanto corrisposto in esecuzione dei contratli:

- accertare la responsabilita del S.p.A., in persona del suo legale
rappresentante pro tempore e condannarlo alla restituzione di tutte le commissioni,

spese ed interessi addebitati per le operazioni di cui é causa;
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- condannare il S.p.A., in persona del suo legale rappresentante
pro tempore, al risarcimento dell'ulteriore danno patrimoniale e non patrimoniale,
patito e patiendo, nella misura che sara determinata in corso di causa anche in via
equitativa ai sensi dell'art. 1226 cod. civ. [...] IN OGNI CASO: - con villoria di spese

tutte di arbitrato e di difesa”.
1.2.2. L’ATTO DI NOMINA DI PARTE

3. , con atto notificato a in data 31 marzo 2011 (di seguito, “Atfoe di
Nomina Arbitro "), contestando sia in fatto che in diritto quanto sostenuto da
Parte Attrice nell’ Atto di Nomina Arbitro e riservandosi ogni pitl ampia difesa
ed eccezione, anche preliminare e pregiudiziale, ivi compresa la possibilita di
proporre domande riconvenzionali, provvedeva alla nomina del proprio arbitro nella
persona del , con studio in e gli

conferiva espresso mandato per la nomina del terzo arbitro.

1.2.3. RICORSO AL PRESIDENTE DELL’ASSOCIAZIONE BANCARIA ITALIANA E NOMINA

DEL TERZO ARBITRO

4. Con ricorso notificato all’Associazione Bancaria Ttaliana (di seguito, “ABI’)
in data 12 maggio 2011 a mezzo del servizio postale, , dando atto dell’esito
negativo dei vari tentativi svolti dagli arbitri nominati dalle parti al fine di scegliere il
terzo componente del Collegio Arbitrale con funzione di Presidente, formulava, in
base a quanto previsto dalle clausole compromissorie contenute nei Contratti Quadro,
istanza all’ABI per la nomina del terzo arbitro con funzioni di Presidente del

costituendo Collegio Arbitrale.

5. Con provvedimento del 5 luglio 2011, il Presidente dell’ ABI provvedeva alla
nomina del terzo arbitro con funzione di Presidente, nella persona del Prof. Avv.

Raffaele Lener, con studio in e in

6. Successivamente all’accettazione della propria nomina da parte del terzo
arbitro, gli arbitri avviavano le consultazioni e fissavano in data 26 settembre 2011 la
prima udienza del procedimento arbitrale, anche ai fini della costituzione del

Tribunale Arbitrale.

1.3 LA COSTITUZIONE DEL TRIBUNALE ARBITRALE
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7. 11 Tribunale Arbitrale si costituiva in data 26 settembre 2011 presso lo Studio
del Presidente del Collegio, in , come da relativo verbale,
alla presenza dei difensori delle parti, e

, per Parte Attrice, e e , per Parte

Convenuta. In tale riunione, il Tribunale dava atto che il procedimento arbitrale era
stato avviato da , in forza delle clausole compromissorie contenute nei Contratti

Quadro sopra menzionate ¢ che gli arbitri dichiaravano di conoscere.

8. Nella medesima riunione 1 procuratori delle parti davano concordemente atto:
(i) della regolarita della nomina del Tribunale Arbitrale, le cui modalita di
composizione dichiaravano di essere espressione della comune volonta delle parti; (ii)
che la procedura arbitrale si fondava sulle clausole compromissorie contenute nell’art.
14 del Contratto Quadro Outright, nell’art. 14 del Contratto Quadro IRS e nell’art. 13
del Contratto quadro Currency Options che gli arbitri dichiaravano di conoscere; (iii)
che la procedura aveva natura rituale; (iv) che la controversia doveva essere decisa
secondo diritto, ai sensi degli artt. 816 e ss. c.p.c. con applicazione alla medesima del
periodo di sospensione feriale. Le parti, inoltre, per il tramite dei propri legali,
concordavano che la sede dell’arbitrato fosse in Milano, in deroga a quanto disposto
in ciascuna clausola compromissoria. La scelta di mutare la sede dell’arbitrato veniva
confermata da con atto datato 6 ottobre 2011 ¢ da con lettera datata 21

novembre 2011 a firma del Presidente del Consiglio di Amministrazione.

9. Nella medesima riunione, dopo avere gli arbitri ribadito ['accellazione
dell’incarico loro conferito e aver dichiarato formalmente costituito il Collegio
Arbitrale, il Tribunale Arbitrale, riservandosi ogni ulteriore provvedimento, stabiliva
che arbitrato sarebbe stato condotto in lingua italiana e fissava J’udienza del 20
marzo 2012 per la trattazione, D’esperimento del tentativo di conciliazione,
assegnando a Parte Afttrice termine fino all’11 novembre 2011 e a Parte Convenuta
termine fino al 20 dicembre 2011 per il deposito di una memoria illustrativa delle
domande di merito e istruttorie, con indicazione di eventuali testi e produzione di

L1

documenti (di seguito, rispettivamente, “Prima Memoria e “Prima Memoria
) e successivi termini fino al 25 gennaio 2012 in favore di Parte Attrice e fino

al 29 febbraio 2012 in favore di Parte Convenuta per il deposito di memorie di replica

dinttobancario.it 5



. ' AOG/ /

con eventuale ulteriori deduzioni istruttorie e produzioni (di seguito, rispettivamente,

%

“Prima Memoria di Replica e “Prima Memoria di Replica ).

10. 11 Tribunale Arbitrale, in ragione dei termini assegnati alle parti per le
memorie, richiedeva inoltre, una proroga del termine per il deposito del lodo,
riservandosi, laddove necessario, di richiedere ulteriori proroghe. I difensori delle
parti, muniti degli idonei poteri, concedevano la proroga richiesta e il deposito del
lodo veniva cosi fissato, con possibilita di ulteriori proroghe, al novantesimo giorno

successivo alla scadenza del termine per il deposito dell’ultimo atto difensivo.
2. LA TRATTAZIONE
2.1  PriMA MEMORIA

11. 11 10 novembre 2011 Parte Attrice depositava la Prima Memoria nella
quale domandava: in via principale, la declaratoria di nullita del contratto di
investimento e di tutti i contratti successivamente conclusi e, conseguentemente, la
restituzione degli addebiti effettuati dalla Banca per un importo di € 943.170,58 oltre
accessori e di tutte le commissioni, gli interessi e le spese sostenute; in via
subordinata, I’accertamento degli inadempimenti commessi da ex art. 1218
c.c. e, in via concorrente o alternativa, ’accertamento dell’avvenuta commissione di
plurime condotte integranti fattispecie di responsabilita extracontrattuale ai sensi degli
artt. 1337, 1338, 2043 ¢ 2050 c.c. con conseguente condanna della Banca al
risarcimento dei danni per i medesimi importi di cui alla domanda principale. In ogni
caso, chiedeva comunque la condanna al risarcimento dell’ulteriore danno

patrimoniale e non patrimoniale subito.

12. rilevava la nullita dei contratti in questione sotto vari profili, tra cui: (i)
nullita per mancanza della forma scritta dei Contratti Quadro e conseguente nullita di
tutti i contratti oggetto del presente arbitrato anche per violazione dell’art. 23, commi
1 e 3, d. lgs. 24 febbraio 1998, n. 58 (di seguito, “TUF”) e degli artt. 23, 27 e 30 del
Regolamento Consob n. 11522 del 1.07.1998 (di seguito, Regolamento); (i) nullita
per difetto di una causa concreta di tutti i contratti derivati, non essendo le posizioni
debitorie e creditorie di correlate con la situazione debitoria e creditoria globale
e non consentendo tali contratti la soddisfazione delle effettive esigenze della Societa;

(iii) nullitd dei contratti oggetto d’esame ai sensi degli artt. 1346 ¢ 1418 c.c., per
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omessa indicazione del mark fo market o i relativi criteri di calcolo e schemi
prospettici e conseguente arbitrio della Banca nella determinazione dell’oggetto dei
medesimi; (iv) nullita di tutti i contratti derivante dal radicale difetto di causa ai sensi
degli artt. 1325 ¢ 1418 c.c. e per violazione della previsione di “no speculation
clauses”. Un ulteriore profilo di nullita sarebbe costituito, secondo , dalla natura
di finanziamento dell’erogazione upfront e dalla mancata previa stipulazione del

relativo contratto quadro di finanziamento.

13.  In via subordinata chiede I’accertamento degli inadempimenti che
avrebbe commesso per violazione del principio di cui all’art. 1218 c.c. e delle
norme sancite dal TUF (in particolare dagli artt. 21 e 23) in materia di diligenza ¢
correltezza dell’intermediario, nonché di trasparenza nella prestazione dei servizi di
investimento. Le ulteriori domande di natura extracontrattuale, formulate in via
concorrente con quella subordinata di inadempimento, sono fondate sulla allegata
violazione dei principi di cui agli artt. 1337, 1338, 2043 ¢ 2050 c.c. per aver
operato in fase precontrattuale in violazione degli obblighi di trasparenza e diligenza
professionale maggiormente richiesti “atteso il carattere pericoloso, in senso tecnico

giuridico, dell’attivita di intermediazione finanziaria, [in particolare] quando ha ad

oggello contratti di outright o IRS” (pag. 60 della Prima Memoria ).
14. 1l danno che lamenta e richiede sarebbe quindi la conseguenza della
disorganizzazione di e del potenziale conflitto di interessi in cui la Banca

avrebbe agito ed avrebbe una duplice natura, patrimoniale e non patrimoniale
(rientrando in quest’ultima categoria, ad esempio, la perdita di opportunita, I’aumento
dei costi di investimento, i ritardi di implementazione degli investimenti e la perdita
dei ricavi). Secondo , inoltre, il danno patito sarebbe stato determinato anche
dalla segnalazione alla Centrale Rischi che la Banca avrebbe effettuato in relazione ai

derivati negoziati sui mercati over the counter.

ok k
2.2 PriMA MEMORIA
15. In data 20 dicembre 2011, depositava la propria memoria di
costituzione con la quale replicava a tutte le domande formulate da , affermando

la strumentalitd dell’azione avversaria e la temerarieta della lite ex art. 96 c.p.c.. In
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particolare, sosteneva che ¢ un operatore qualificato in quanto: (i) per 6 anni ha
sistematicamente investito sia con , che con altri intermediari, in strumenti
finanziari derivati, aventi ad oggetto lo scambio di tassi di interesse e valute; (ii) ha
rappresentato nei propri bilanci 2005-2006 e 2007 [’esistenza e la natura delle
operazioni di IRS, di outright e di currency options cffettuate sia con che con
gli altri intermediari, dichiarando di essere al corrente della complessita delle
operazioni ¢ delle caratteristiche; (iii) ha rappresentato nei bilanci 2005-2006 ¢ 2007
un’ingente esposizione debitoria causata da derivati; (iv) € sempre stata classificata
quale operatore qualificato e come cliente professionale e non ha mai richiesto che
tale classificazione venisse modificata. In relazione alle domande di nullita formulate
da , Parte Convenuta ne affermava la totale infondatezza in ragione della
classificazione di come operatore qualificato ai sensi dell’art. 31 del
Regolamento e della conseguente inapplicabilita delle norme di cui agli artt. 23, 27 e
30 del Regolamento in materia di forma scritta dei contratti per la prestazione dei

servizi di investimento.

16.  Con riferimento alla nullita dei contratti per assenza della funzione di
copertura, Parte Convenuta rileva come 1 Contratti Quadro espressamente
prevedessero che la loro finalita era quella di consentire alle parti di porre in essere le
operazioni da ciascuno di tali contratti autorizzate “per scopi meramente speculafivi’
e che, conseguentemente, vi era corrispondenza tra la causa manifestata nei contratti
normativi oggetto dell’arbitrato e quella relativa ai singoli contratti di finanziamento

di volta in volta conclusi tra le parti.

17.  Per quanto concerne la nullitd dei contratti per indeterminatezza dell’oggetto,

rileva I’inapplicabilita ai contratti in esame della normativa regolamentare
citata da in parte ratione temporis, perché entrata in vigore dopo la stipulazione
dei contratti de quibus, e in parte in quanto afferente a questioni diverse da quelle
oggetto d’esame, nonché I’impossibilita di configurare il mark (o market come
oggetto del contratto. Per quanto concerne la nullita lamentata da ¢ derivante
dalla applicazione da parte della Banca di importi a titolo di upfront, con conseguente
applicazione di interessi a tassi usurari, rileva che I’esame dei contratti
evidenzi come tale circostanza non si sia verificata ¢ come, in ogni caso, non

ricorrano i presupposti per qualificare i tassi di interesse applicati come usurari.
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18. Sulle domande formulate da in via subordinata, ha rilevato tra
I’altro, in particolare, che non sussistono i presupposti per I’accertamento di un
inadempimento da parte della Banca nella collocazione dei prodotti derivati in esame
in quanto (i) I’art. 29 del Regolamento non trova applicazione al caso di specie in
ragione della classificazione di quale operatore qualificato; (ii) i derivati over
the counter conclusi non possono qualificarsi ipso fure generatori di una situazione di
conflitto di interessi tra la Banca e sul presupposto che gli interessi di copertura
e di valuta dell’investitore siano sempre di segno opposto a quelli di copertura
dell’intermediario stesso; (iii) non sussiste il nesso causale tra le condotte tenute dalla
Banca ¢ i danni lamentati da Parte Attrice, in quanto ¢ un operatore qualificato e
le perdite verificatesi non crano prevedibili al momento della sottoscrizione dei
contratti. Con riferimento, infine, al risarcimento dei danni non patrimoniali,

rilevava la assoluta assenza di allegazioni e prove.

dk

23 LE MEMORIE SUCCESSIVE

19.  In data 24 gennaio 2012, veniva depositata la Prima Memoria di Replica

con la quale Parte Attrice prendeva posizione sulle cccezioni sollevate da

nella sua Prima Memoria, ritenendole infondate, e, in particolare, rilevava che

avrebbe omesso di svolgere difese approfondite e puntuali su varie circostanze di fatto

che sarcbbero idonee a dimostrare la responsabilitd della Banca nel caso in esame.
ribadiva poi come (i) la qualifica di operatore qualificato non escluderebbe

I’applicazione delle previsioni di cui all’art. 21 del TUF, (ii) il mark to market sia

stato unilateralmente determinato da , (iii) gli upfront erogati in favore della

Societa abbiano natura di finanziamento e come tali siano nulli e (iv) la esistenza in re

ipsa del danno derivante dalla violazione di precetti da parte di e rassegnava

le proprie conclusioni in linea con quelle rassegnate nella Prima Memoria.

20. In data 29 febbraio 2012, veniva deposilata la Memoria di replica

nella quale la Banca precisava, in particolare, di ritenere che tutte le domande
formulate da Parte Attrice dovessero cssere rigettate non sussistendo i presupposti di
fatto e di diritto per il relativo accoglimento in quanto aveva sempre dichiarato
e riconosciuto di essere un operatore qualificato ¢ di “essere perfettamente al corrente

della complessita, dei rischi e delle caratteristiche” delle operazioni in derivati,
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descritte nei bilanci della Societa, effettuate con . In ragione della
classificazione quale operatore qualificato (ai sensi dell’art. 31 del Regolamento) ¢
quale cliente professionale (ai sensi della disciplina introdotta in attuazione della
Direttiva 2004/39/CE del Parlamento Europeo e del Consiglio del 21 aprile 2004 (di
seguito, “MiFID), non trovercbbero applicazione alla vicenda in esame gli obblighi
e, in generale, le previsioni di cui agli artt. 27 e 30 del Regolamento e di cui all’art. 23

del TUF.

21.  All’udienza fissata in data 20 marzo 2012, comparivano personalmente
dinanzi al Tribunale Arbitrale il Sig. , per Parte Attrice, e I"Avv.

, per Parte Convenuta, muniti di procure speciali per I’esperimento
del tentativo di conciliazione. Il Tribunale Arbitrale promuoveva il tentativo di
conciliazione, prendendo poi atto del suo esito negativo. In ragione della complessita
della vicenda ¢ del rilevante numero di contratti conclusi ¢ di operazioni poste in
essere tra le parti e considerata la necessita di chiarire la dinamica ¢ le ragioni che
hanno condotto alle singole rinegoziazioni e gli scopi che le parti intendevano
perseguire, il Tribunale Arbitrale, rigettando le istanze istruttorie sino ad allora
formulate, assegnava alle parti termine fino al 7 maggio 2012 per il deposito di
memorie istruttorie ed esplicative delle ragioni concrete che avevano portato alle varie

»

rincgoziazioni (di seguito, “Memoria Istruttoria e “Memoria Istruttoria

™) e successivo termine, fino al 28 maggio 2012, per repliche (di seguito,

“Memoria Istruttoria di Replica * e “Memorvia Istruttoria di Replica ).
22.  In data 3 maggio 2012, veniva depositata la Memoria Istruttoria nella
quale Parte Attrice ribadiva la violazione da parte di delle previsioni di cui

all’art. 21 del TUF per non avere avuto la Banca un’organizzazione interna idonea ad
assisterc correttamente nel corso del rapporto. Precisava che le ragioni delle
rinegoziazioni erano state “esclusivamente quelle di rinviare le perdite via via
maturate” e che “le modalitd di scelta delle soluzioni adotiate sono di direlta ed
esclusiva pertinenza della banca”. Rilevava poi che non erano stati indicate né le
modalita di calcolo degli upfront, del mark to market e dei costi impliciti e formulava
le proprie istanze istruttorie richiedendo al Tribunale Arbitrale di: a) ordinare a

I’esibizione (i) del rendiconto della gestione ai sensi dell'art. 1713 c.c., (ii)

delle segnalazioni effettuate alla Centrale dei Rischi di Banca d’Italia in relazione alle
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operazioni oggetto di arbitrato e di tutte le segnalazioni successive all’entrata in
vigore della disciplina sulla segnalazione dei derivati finanziari over the counter, (iii)
dei documenti e dati necessari, utili od opportuni per ’analisi tecnica peritale, (iv) dei
curricula vitae del signor e di coloro che abbiano intrattenuto
rapporti con in relazione all’oggetto di arbitrato; (b) disporre una consulenza
tecnica d’ufficio per I’accertamento del rischio di cambio di e della rispondenza
all’interesse della societa delle operazioni poste in essere, nonché dell’ammontare
degli addebiti ¢ dei pagamenti effettuati da , anche con riguardo alle
commissioni, con ordine di esibizione dell'intera documentazione necessaria od
opportuna; (c) disporre, ai sensi dell'art. 261 c.p.c., un apposito esperimento facendo
redigere ¢ decrittare a tutti coloro che avrebbero intrattenuto rapporti con le
formule di matematica finanziaria di cui ai contratti oggetto di arbitrato; (d) ordinare
la prova per testi volta a dimostrare che il sig. ¢ stato I'unico
dipendente di che ha curato 1 rapporti con e che né lui né il sig.

, legale rappresentante della Societd, avevano le competenze

tecniche per negoziare e concludere i contratti oggetto di arbitrato.

23.  Indata 7 maggio 2012, veniva depositata la Memoria Istruttoria con la
quale la Banca confermava che tutti i rapporti con la Societa erano intercorsi tra il Sig.

, “in ragione delle sue specifiche e approfondite competenze e
conoscenze in materia di investimenti e, segnatamente, di strumenti derivati”, e il Sig.

. La Banca ribadiva, inoltre, gli elementi in base ai quali era un
operatore qualificato e come Parte Attrice fosse solita decidere autonomamente di
porre in essere le singole operazioni e procedere, “in occasione di tutte le operazioni,
Jfossero esse nuove o ristrutturazione di quelle precedenti, [a] confrontare e verificare
le condizioni di volta in volta proposte e applicate da ”. Nella memoria
veniva, quindi, inserito un dettagliato e analitico prospetto descrittivo delle varie
operazioni e delle relative ristrutturazioni, attraverso il quale veniva dato atto delle
ragioni sottostanti la conclusione di ogni operazione e la relativa struttura ¢ veniva
articolata la prova per testi al fine di fornire ulteriori elementi probatori in relazione

alle circostanze di cui sopra.

24. 11 28 maggio 2012 Parte Attrice provvedeva al deposito della Memoria

Istruttoria di Replica con la quale contestava quanto dedotto da in
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relazione alla ricostruzione delle modalita con le quali si erano svolte le negoziazioni
¢ articolava, a sua volta, dei capitoli in prova contraria al fine di dimostrare che la

Societa era priva di adeguate competenze tecniche.

25.  Sempre in data 28 maggio 2012 anche Parte Convenuta depositava la propria
Memoria Istruttoria di Replica con la quale eccepiva I'inammissibilitd di tutte le

istanze formulate da
2.4 LA FASE ISTRUTTORIA

26.  Con ordinanza del 21 giugno 2012, il Tribunale Arbitrale ammetteva, seppur
limitandone i capitoli, la prova per testi richiesta, sia in prova diretta sia in prova
contraria, dalle parti e rigettava le ulteriori istanze istruttorie formulate da Sl
Tribunale Arbitrale, inoltre, disponeva la consulenza tecnica d’ufficio, individuando
PPoggetto dei possibili quesiti, nominava il Prof. , Ordinario di
nell’Universita , quale consulente
tecnico d’ufficio (di seguito, anche “CTU”), fissando I'udienza del 19 luglio 2012 per
la sua comparizione personale ai fini dell’accettazione dell’incarico, e fissava la

successiva udienza del 26 settembre 2012 per I*assunzione della prova testimoniale.

27.  Con ordinanza presidenziale del 28 giugno 2012, I'udienza di comparizione
del consulente tecnico d’ufficio veniva differita al 25 luglio 2012 in ragione
dell’impossibilitd manifestata dal Prof. di esserc presenic all’'udienza del 19

luglio 2012 a causa di precedenti e improrogabili impegni.

28.  All’udienza del 25 luglio 2012, compariva il Prof. il quale, accettando
I’incarico, si impregnava ad adempierc bene e fedelmente alle funzioni assegnategli. 11
Tribunale Arbitrale, inoltre, formulava i quesiti oggetto della consulenza come scguc:

“Chiarisca il CTU,

- esaminati gli atti e i documenti prodotti in arbitrato e quelli che gli saranno

concordemente sottoposti dalle Parti nel corso della consulenza tecnica,
- sentite le Parti in contradditiorio e i loro consulenti,

- assunte le informazioni ritenute opportune, nonché espletato ogni

accertamento necessario o anche solo opportuno,
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a) se I singoli contratti di Interest Rate Swap conclusi dalle Parti fossero
coerenti e ragionevoli, tenuto conto anche della natura delle operazioni,
dell ‘esposizione debitoria di Parte attrice, dell’attivita svolta dalla stessa, nonché
della sua concreta situazione economico-finanziaria e delle previsioni all’epoca
disponibili, autorizzandosi il CTU ad assumere informazioni dalle parti al fine di
accertare anche [effettiva consistenza dell’esposizione ove le informazioni acquisite

agli atti non fossero sufficienti,

b) se i singoli contratti di opzione e outright conclusi dalle Parti fossero coerenti
e ragionevoli, tenuto conto anche della natura delle operazioni, dell’esposizione
valutaria di parte attrice, dell attivita svolta dalla stessa, nonché della sua situazione
Sfinanziaria e delle previsioni all'epoca disponibili, autorizzandosi il CTU

all’eventuale integrazione informativa negli stessi termini di cui al punto a);

c) come siano strutturati in relazione ai contratti per i quali vengano in rilievo i
mark to market, gli up-front e i premi e se questi siano stati determinati, nel caso di
specie, in misura correffa rispetto alle metodologie impiegate specificando la

tipologia di queste ulfime;

d) se le condizioni di rinegoziazione fossero coerenti alla misura degli up-front

erogati e finalizzate al loro siretto recupero;

e) se i contratti esaminati siano stali caratterizzati da costi impliciti non

dichiarati e, qualora esistenti, ne calcoli I'ammontare;

) chiarisca infine, ove obiettivamente rinvenibile la ragione tecnica di talune
operazioni, con particolare riferimento alla stipulazione di derivati di segno eguale
coesistenti per un dato periodo temporale, di derivati o outright stipulati in
prossimita della scadenza di altri e fornisca chiarimenti in ordine alla congruita e
alla coerenza tecnica dei premi d’opzione di dimensione eccedente la media dei premi

applicati dalla banca nelle altre operazioni stipulate con Parte Alirice”.

29. Il Tribunale Arbitrale autorizzava il consulente a prendere visione dei
documenti e degli atti di causa e le parti a nominare propri consulenti tecnici ¢ a
formulare osservazioni sulle risultanze delle operazioni peritali per 1’espletamento
delle quali veniva concesso al consulente un termine di 90 giorni dall’inizio delle

operazioni peritali.
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30. All’udienza del 26 settembre 2012 si avviava I’istruttoria con I’assunzione in

prova diretta delle testimonianze dei testi , ¢

31.  Interrogato sui capitoli ammessi in prova diretta, il Sig. .
dichiarava di “occuparsi essenzialmente di amministrazione, quindi dei rapporti
commerciali con le banche per quanto riguarda le presentazioni del portafoglio e i
tassi, le condizioni economiche e di normale attivita commerciale dell’azienda” e,
rispondendo sui capitoli ammessi, precisava le seguenti circostanze di fatto: (i) di aver
sottoposto al sig. per la firma i documenti inerenti le operazioni in derivati
oggctto del presente arbitrato, in relazione alle quali era consapevole del relativo
contenuto ed aveva previamente fornito al Sig. le indicazioni ricevute dalla
Banca; (ii) di aver ricevuto dal Sig. le proposte di sottoscrizione dei
singoli contratti con descrizione del relativo contenuto; (iii) di non aver discusso
I’esistenza o I’entita delle commissioni a favore di e di non ricordare addebiti
relativi alle commissioni sugli estratti conto; (iv) di essere 'unico interlocutore della

Banca in relazione alle operazioni ¢ alle attivita commerciali della Societa.

32.  Interrogato sui capitoli ammessi, il Sig. : (i) confermava di
non aver ricevuto informazioni personali da parte della Banca, (ii) di non sapere
esattamente se fossero applicate da parte di , in relazione ai contratti in
questione, delle commissioni; (iii) di essere consapevole che ['unico interlocutore
della Banca all’interno di era il Sig. dal quale riceveva le informazioni

sul contenuto dei vari contratti.
33.  Interrogato sui capitoli ammessi, il Sig. dichiarava:

- di “essere un esperto in materia di strumenti derivafi”, in quanto “erano

3

operazioni che seguiv|alanche quando lavorav(a] per il R

- di aver seguito “all’epoca dei fatti, a livello commerciale, ['operativita estero

delle aziende |...] clienti nella zona di Brescia e Bergamo™,

- che: (i) il rapporto tra e ¢ iniziato nel 2002; (ii) conosceva
e il Sig. gia prima della conclusione del primo dei Contratti Quadro;
(iii) il Sig. ¢ stato, sin dal 2002 e per tutta la durata del rapporto,

I’unico interlocutore di “in maleria finanziaria in ragione del ruolo di
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responsabile amministrativo dal medesimo ricoperto nella Societd™ e che ¢ stato
proprio lui a richiedere “sistematicamente |...] tutte le operazioni e le ristrutturazioni
in derivati poste in essere dalla Societd”, tanto che quando doveva aggiornare il Sig.
chiamava I’ufficio finanza di che gli forniva i dati di mercato e
“costruiva il prodotto relativo ai tassi sulla base delle esigenze della societa
manifestate dal sig. 7. (iv) il Sig. “era il referente della
Societa anche nei rapporti con altvi intermediari’, tanto che “in un caso,
un ‘operazione su cambi [gli] venne suggerita da lui sul modello di quello che faceva
con il ”; (v) il Sig. era solito, in occasione di tutte le
negoziazioni ¢ ristrutturazioni, confrontare e verificare le condizioni di volta in volta
proposte ¢ applicate da , soprattutto quelle relative ai costi, con quelle
praticate per operazioni analoghe dagli altri intermediari con cui la Societa aveva
rapporti finanziari, tanto che in occasione di una specifica operazione aveva
confrontato le condizioni offerte da con quelle di altri intermediari ¢
osservato che le condizioni offerte dalla Banca erano pit onerose di quelle di altri
intermediari; (vi) il primo IRS era stato richiesto espressamente dal Sig. in
ragione dell’esigenza della Societa di effettuare un’operazione a parziale copertura di
due contratti di leasing conclusi da ; (vii) le successive ristrutturazioni degli IRS
erano state espressamente richieste dal Sig. il quale, in particolare, in
relazione al contratto Interest Rate Range Accrual Fixed aveva dichiarato di ritenere
particolarmente interessanti i tassi di interesse esistenti all’epoca delle richieste
rinegoziazioni; (viii) la vendita delle opzioni per finanziare il pagamento dei
differenziali negativi derivanti dall’Interest Rate Range Accrual Fixed era stata
richiesta ed effettuata in considerazione del fatto che la Societd acquistava
normalmente dollari sul mercato; (ix) importava sistematicamente
dall’estero, approvvigionandosi in materia prima su mercati stranieri ¢ operando
ordinariamente in dollari americani; (x) effettuava abitualmente operazioni in
derivati su cambi con altri intermediari finanziari, tanto che nel 2001 aveva
acquistato materia prima all’estero per circa dodici milioni di dollari, effettuando
operazioni in derivati su cambi euro/dollaro per un importo, indicato anche nella
pratica di fido, di sei o dodici milioni di dollari con altri intermediari finanziari; (xi)
effettuava gia da prima di avviare i rapporti con operazioni in derivati

su cambi con il e il Sig. , che era aggiornato sugli
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andamenti di mercato, trattava e discuteva le condizioni specifiche delle singole
operazioni, sia di opzione che a termine, rappresentando alla Banca le precise
tipologie di struttura delle operazioni usualmente poste in csscre con gli altri
intermediari finanziari e 1’intenzione della Societa di avviare I’operativita in relazione
a tali operazioni anche con la Banca; (xii) le operazioni in derivati su cambi poste in
essere tra e sin dal 2003 avevano quale sottostante il cambio
euro/dollaro ed erano richieste da in persona del Sig. ogni
volta che era possibile acquistare dollari a condizioni migliori rispetto al mercato; in
tal caso , tramite il Sig. , “chiedeva di ristrutturare |'operazione
prorogandola di qualche mese, sperando cosi di recuperare il differenziale negativo

al momento maturato™.

34.  Non essendosi conclusa I’attivita istruttoria nel corso dell’udienza del 26
settembre 2012, il Tribunale Arbitrale fissava una successiva udienza per la

prosecuzione dell’escussione dei testi in prova contraria in data 11 ottobre 2012.

35.  All’udienza dell’11 ottobre 2012 proseguiva I’istruttoria con 1’assunzione in

prova contraria delle testimonianze dei testi , e
36.  Interrogato sui capitoli ammessi in prova contraria, il Sig.
confermava di aver dialogato all’interno di sempre con il Sig. alla cui

persona veniva indirizzato dalla Societd per la trattazione delle questioni
amministrativo-finanziarie e dichiarava (i) di essersi recato, durante il rapporto con

, presso la Socicta per consegnare la documentazione relativa ai contratti in
questione al Sig. che li sottoponeva per la firma; (ii) che le commissioni,
laddove applicate, erano csplicitate alla Societa prima attraverso I’invio di un
messaggio e-mail e poi mediante trascrizione nel testo contrattuale; (iii) che, in
particolare, per quanto riguarda i contratti su cambi/IRS, non vi crano commissioni € i
costi erano pari a zero, mentre per quanto riguarda i contratti su cambi, le operazioni
erano esplicitate ed erano pari a quelle di intervento comunemente applicate dalle

banche sugli acquisti e le vendite di valute.

37.  Interrogato sui capitoli ammessi in prova contraria, il Sig.
dichiarava di non essere al correntc della circostanze di fatto oggetto dei capitoli

articolati da ma, in generale, di sapere che il Sig. si rccava
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