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REPUBBLICA ITALTANA
IN NOME DEL POPOLO ITALIANO
Tribunale di Bari

Sezione Quarta Civile

in persona del Giudice unico dott. Sergio Cassano ha emesso la seguente ‘\

SENTENZA

nella causa civile di primo grado, iscritta al n. omissis del Ruolo Gener

anno 2010, avente ad oggetio: "contratti bancari"

CLIENTI

attori e convenuti in via riconvenzionale

BANCA

convenuta e attrice in via riconvenzionale

Conclusiogj ¢4

FATTO E DIRITTO

I CLIENTI sono stati acquirenti al prezzo di E 220.000,00 nel maggio 2008, con l'intermediazione della
BANCA, di obbligazioni corporale tasso variabile LEHMAN BROTHERS, banca d'affari di li a poco
sottoposta, precisamente il 15 settembre 2008, alla procedura concorsuale statunitense di cui al Chapter 11
con conseguente perdita dell'intero capitale investito.
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Dopo aver svolto, in contraddiitorio con la BANCA, ctu preventiva ai sensi dell'art. 696 bis cpc su ricorso
proposto il 5.6.2009 (proc. n. omissis RG), conclusasi con il deposito della relazione in data 18.5.2010 senza
raggiungere alcun accordo conciliativo, con ricorso ex art. 702 bis cpe, depositato il 27.7.2010, i detti
CLIENTI formulavano in danno dellistituto bancario che aveva svolto lintermediazione le seguenti
conclusioni:

»1} accertare la violazione da parte della banca convenuta nei confronti degli odierni attori degli artt 27 co.
2:31co. le2 37co. 1; 39co. 1; 40 co. I; 41 co. 1, 42 co. 3 e 35 Reg. Consob n. 16190/07, nonchélart. 21
cal e 23 del Dlgs. n. 58/1998 e degli arti. 1175, 1176 co. 2; 1218, 1337; 1338, 1375; 1418 ¢.c. ed
dichiarare la nullita del contratto quadro (in quanto allo stato dei fatti inesistente -e di congg
operazioni successive) ai sensi dell'art. 1418 c.c. condannando parte convenula alia resfi

di parte attrice, del capitale investito maggiorato di interessi e rivalutato;

tratto per cui é causa ai sensi
. in favore dei ricorrenti, del

CA convenuta mai prodotto né nella fase del procedimento di
? bis cpc né nella fase di richiesta di documentazione antecedente

qzione degli obblighi informativi gravanti sugli intermediari finanziari ai sensi degli artt. 21
37, 39, 40, 41 ¢ 42 Reg. Consob (regolamento recante norme di attuazione del TUF): lamentavano,
al rlguardo che la BANCA convenuta aveva effetiuato un'errata analisi dei profilo finanziario degli odiemi

vig

attori, attribuendo loro un profilo finanziario 'moderato’ anziché un profilo "scarso" come dovuto, data la
loro bassa conoscenza del mercato finanziario e la carenza di studi specifici, cosi come aveva concluso nella
propria relazione il CTU nominato nel procedimento ex art. 696 bis cpe ; denunciavano inoltre che la
BANCA non aveva fornito ai propri clienti le informazioni specifiche in merito alle obbligazioni oggetto di
causa e che non aveva loro comunicato, successivamente, il cambiamento del livello di rischio degli
strumenti finanziari desumibile dalVimpennata registrata nella primavera 2008 del vaiore dei Credit Default
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Swap (CDS) di LEHMAN BROTHERS (nel marzo 2008 avevano raggiunto 1a puta massima di 430 punti
base ma I'andamento anomalo era iniziato da giugno 2007).

Precisavano, ancora, che la violazione degli obblighi informativi da parte della banca era ancora pit grave in
considerazione del fatto che nei moduti d'ordine del 12.5.2008 e del 13.5.2008 si precisava che il titolo da
loro acquistato rientrava nell'elenco delle obbligazioni a basso rischio-rendimento, redatto all'interno del
progetto "Pattichiari”, col quale la banca si impegnava ad informare tempestivamente il cliente caso in

cui un titolo facente parte dell'elenco subisse una variazione significativa del livello di rischi®, \

liquidita sufficiente a compiere l'operazione d'invest Mentef
LEHMAN BROTHERS (i moduli di confegj
2008 ¢ gli ordini erano stati poi regolati il
doveva provenire dalla liquidazionefgdgt
attori, la cui scadenza era fissata al

mento d'ordine erano stati sottoscritti in data 12 ¢ 13 maggio

Wnente in rito, dichiarare inammissibile il ricorso ex art. 702 bis cpc per mancanza dei
Blitabilita della norma e in ogni caso per il mancato assolvimenio dell'onere probatorio da

ndo Pudienza di cui all'art. 183 cpe; in via ancor pitt gradata, nella denegata ipotesi in cui il
gindice ritenesse il ricorso dei CLIENTI susceltibile di un'istruzione sommaria, in virtt degli ampi poteri di
istruzione assegnati dal quinto comma dell'art. 702 ter cpc, assegnare al convenuto un termine per
depositare documenti e formulare istanze istruttorie; :

2) nel merito, in via principale: rigettare ciascuna e tulle le eccezioni e le domande proposte dai CLIENTI
nei confronti della BANCA, in quanto manifestamente infondate in fatto e in diritto e comunque sfornite di
prova, per lulte le motivazioni argomentate nella presente comparsa di costituzione;
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3) in via riconvenzionale condizionata: nella denegata ipolesi di accoglimento, totale ovvero parziale, di una
qualsiasi domanda attorea, condannare ex arti. 2033 e 2038 c.c., i CLIENTI a restituire anche mediante
compensazione l'importo corrispondente alle cedole percepite nei mesi di maggio e agosto 2008 (per
complessivi € 4.731,41), maggiorato di interessi dal di dei singoli accrediti sul conto di appoggio fino al
soddisfo;

4) sempre in via riconvenzionale condizionata: nella denegata ipotesi di accoglimento, totale o parziale, di
una qualsiasi domanda attorea, condannare i ricorrenti a corrispondere un importo pari ai rigarti nel
frattempo disposti dalla procedura concorsuale in loro favore degli obbligazionisti ed al vglorefli cato
dei titoli obbligazionari per cui é causa, ovvero condannarli a restituire i fitoli alla banca; \
ovver®parziale,

5) sempre in via riconvenzionale subordinata: nella denegata ipotesi di accoglimento, tot
di una qualsiasi domanda attorea, surrogare al BANCA nei diritti vantati dai rico
procedura concorsuale LEHMAN BROTHERS;

6) in ogni caso condannare i CLIENTI alla rifusione delle spese e compg

“ﬁgﬁiom' oggelio di gindizio erano conformi all'esigenza di
d essere conformi al loro profilo di rischio date le qualita

rischio di insolvenza poiché erano anch'essi strumenti speculativi.

Riguardo all'annullabilith del contratto di acquisto per vizio del consenso, lamentato da parte avversa, la
banca rilevava che i CLIENTI avevano apposto la propria firma ai vari confratti senza essere indotti in errore
o raggirati né tanto meno quest'ultimi avevano dato prova di tali comportamenti; aggiungeva in subordine
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che l'eventuale annullabilith del contratto di acquisto era stala comunque sanata facitamente dagli attori ex
art. 1444 co. 2 c.c. in quanto avevano gia percepito due delle cedole trimestralmente previste in loro favore.

Alla prima udienza del 23.2.2011 il Giudice Istruttore, rilevato che le difese svolie dalle parti richiedevano
un'istruttoria non sommaria, convertiva il rito in ordinario fissando una nuova udienza per 1'1.6.2011 ai sensi
dell'art. 183 cpe. In quest'ultima udienza venivano concessi i termini ex art. 183, co. 6, cpc ed era fissata una
nuova udienza per il 18.1.2012 al cui esito il Gl ammeiteva la prova testimoniale richiesta da

parti, ordinava al Consorzio di banche italiane "Pattichiari I'esibizione in giudizio dell elefe;
obbligazioni LEHMAN BROTHERS inserite nell'iniziativa obbligazioni basso rischio/b

dep. 5.3.2013), il giudice fissava l'udienza odierna per la precisazion lusioni ¢ la decisione della

causa ex art. 281 sexies ¢pc.

hanto: zome risulia daila scrittura privata prodotta in copia dalla convenuta (ali. 3
12.5.2008 venne regolarmente stipulato per iscritto tra gli odierni attori € la
restazioni di servizi di investimento” sottoscriito da entrambe le parti (investitori e

11 rilievo & infonda
fasc. BANCA), il gi
BANCA un cgttraito di “P
Vente il contenuto proprio del coniraito-quadro propedeutico allo svolgimento dei servizi di
parte dellintermediario.

Quanto alla domanda di nullitd contrattuale ex art. 1418 cc del medesimo contratto-quadro proposta sotto il
profilo della lamentata violazione delle regole di comportamento previste dalla normativa in materia di
intermediazione finanziaria (art. 21 TUF e aitt. 27, 31, 39, 40 Reg. Consob 16190/2007), va ricordato che
vige, anche nello specifico settore dell'iniermediazione finanziaria, la tradizionale distinzione tra norme di
comportamento dei contraenti e norme di validita del contratio.
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Per cui, secondo il principio enunciato dalle Sezioni Unite della Corte di Cassazione, la violazione dei doveri
dlinformazione del cliente e di correita esecuzione delle operazioni che la legge pone a carico dei soggetti
autorizzati alla prestazione dei servizi d'investimento finanziario non pud determinare la nullita del contratto,
ma pud dar luogo ad una responsabilitd precontratiuale, con conseguenze risarcitorie, ove dette violazioni si
verifichino nella fase antecedente o coincidente con la stipulazione del contratto di intermediazione destinato
a regolare i successivi rapporti tra le parti (cd. contratto quadro), oppure a responsabilitd contrattuale, ed
eventualmente condurre alla pronuncia della risoluzione, ove si tratti di violazioni riguardanti le operazioni
d'investimento o disinvestimento compiute in esecuzione del predetto contratto; in difetto di yhespressa
previsione di nullitd, trova infatti applicazione la regola secondo cui la stessa pud derivarg esciggiys
dalla violazione di norme imperative concernenti la validitd del contratto, ¢ non anche daligiolagigfe di
norme, ancorché imperative, che, come quelle che contemplano i predetti do
comportamento dei contraenti (cfr. Cass. s.u. 19/12/2007, n. 26724).

F' stato anche precisato che la contrarietd a norme imperative consicya
nullith del contratto & quella che attiene ad clementi intrinseci della fatlis

#ervizi d'investimento, riguardando gli
stessi informazioni che non attengono direttamenic fxed all'oggetto del coniratto, ma solo elementi
utili per valutare la convenienza dell'operazione, 14
esprimere un consenso libero € consapevole, non "i" mcaftportare la nullita del contratto per difetto di un

requisito essenziale (cfr. Cass. sez. 1, 19.10.2012, n. 18039; 29 settembre 2005, n. 19024).

rappresentazione sogge

| contenuto letterale dell’ordine di acquisto emerge che l'oggetio dell'ordine non potesse
gore essenziale rilevante ai sensi dell'art. 1429 c.c. essendo nel documento ben esplicitati

Alla stregua d
essergnoti
la

6 'ogletto del negozio.

Né rilevano a tal fine i lamentati difetti informativi poich¢ le informazioni che devono essere
preventivamente fornite dail'intermediario ai sensi della normativa in tema di intermediazione finanziaria
non riguardano direttamente la natura e l'oggetto del contratto, ma gli elementi utili per valutare la
convenienza dell'operazione e non sono quindi idonee ad integrare l'ipotesi di mancanza di consenso; deve,
pertanto, essere esclusa la annullabilita del contratio per errore nel caso in cui l'investitore, come in questo
caso, si dolga di aver acquistato non un titolo diverso, o con caralteristiche diverse, da un altro, ma un titolo
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privo del positivo andamento sperato, cosi prospettando una valutazione che rimane confinata nel campo dei
molivi.

Passiamo ora alla ulteriore domanda subordinata di risoluzione per inadempimento contrattuale.

Gli atiori hanno lamentato il grave inadempimento contrattuale posto in essere dalla BAI\g:A i \gmento
della vendita dei titoli LEHMAN BROTHERS per avere questa compiuto una errata analjgi U€
finanziario dei clienti (artt. 39 co. 1 € 40 co. 1, reg. CONSOB}), per aver omesso di darg
sulla natura e rischi degli strumenti finanziari (art. 27 co. 2, 31 co. | € 2 reg.; gli artt. 41

ro ormaltiva
pur richiamati

che l'informativa sulla variazione del livello di rischio (art. 21 co.1 leit a € b dgL B 358/1998).

Alla luce di tali fatti hanno chiesto la risoluzione del contratto di inve
del capitale investito pari ad euro 220.000,00 maggiorato di rivalytazi

Posto che l'operazione di investimento in questiong ¢ stata € jluata sotto la vigenza del d.igs. 24 febbraio
1998, n. 58, testo unico in materia di intermediazio IL finanzifvia, ¢ della deliberazione Consob del 29 ottobre
2007, n. 16190 (regolamento di attuazione del TURmfova ricordare che l'art. 21 T.UF. nel tutelare
ei clienti ma anche quello dell'integrita dei mercati, prevede a

carico dell'intermediario gli obblighi: 1)
le informazioni necessarie dai clientfig]

fornirle un prodottd
investimenti.

ulteriore obbligo di astenersi dal prestare il servizio di consulenza in materia di investimenti se non

ottengono dal cliente le informazioni sulla sua profilatura (co. 6 art. cit.).
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Ai sensi degli 27, 31 e 34 dello stesso regolamento, gli intermediari finanziari non possono effettvare o
consigliare operazioni o prestare il servizio di gestione se non dopo avere fornito all'investitore informazioni
corrette, chiare non fuorvianti (secondo i parametri contenuti nell'art. 28) sulla natura del servizio
d'investimento, sul tipo specifico di strumento finanziario e sui rischi ad esso connesso la cui conoscenza sia
necessaria per effetiuare consapevoli scelte di investimento o disinvestimento (art. 27).

Le informazioni vanno date tenendo conto in particolare della classificazione del cliente
dettaglio o cliente professionale (art. 31) ed in tempo utile prima della prestazione del servifl
cliente sia vincolato dal contratto (art. 34).

Gli obblighi informativi previsti da tale normativa diventano ancora piu string
40 del regolamento Consob, che impone all'intermediario finanziario aP i

empimento di tali doveri, discendenti dalla normativa in esame, che deve essere valutato il
: della banca, tenendo presente, altresi, che, a norma deil'art. 23, 6° co., d. lgs. 58/1998,

Poste tali premesse, & anche chiaro che il dovere informativo da parte della banca deve essere calibrato sulla
reale tipologia di investitore che volta per volta entra in contatto con I'intermediario.
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Deve, in sostanza, essere fornita un'informativa puntuale ¢ dettagliata, rapportata alle conoscenze in ambito

finanziario, alla propensione al rischio, alla tipologia di obiettivi perseguiti del singolo cliente; tenendosi
conto anche della storicita quale emergente dal patrimonio titoli.

Sinteticamente sono questi i principali doveri informativi che incombono a carico della banca e di cui gli
attori lamentano la violazione con riguardo agli acquisti contestati.

In particolare gli attori sostengono che la BANCA:

a) non gli avrebbe fornito un'informazione adeguata sulla natura e rischi degli st
perché fossero messi in grado di esercitare una consapevole opzione di investimeplo

b) avrebbe compiuto un errata analisi del profilo finanziario dei clienth ere |'informativa sulla

variazione del livello di rischio.
Le doglianze sopra riportare risultano tuttavia infondate.

Dalla documentazione prodotta si evince come gli tori fo §tro stati correttarnente informati dalla BANCA
in ordine alla tipologia di investimento che stavano pel*effettuare, come si desume in particolare dagli ordini
fittenie, la classe di rischio, il mercato di quotazione, il mercato

sottoscritti nei quali sono indicati il titolo, Lefiti
di negoziazione, il prezzo del titolo, la cg

brezzo indicativo e il rating e che erano stati prospettati ¢ valutati con il cliente
Qgllo in discussione

000,00 euro ripartiti in euro 200.000,00 investiti in obbligazioni SPIMI e 290.000,00 in una
Gestione GP Private Solutions, entrambi acquistati ad ottobre 2007.

A maggio 2008 giungevano a scadenza le obbligazioni SPIMI sicche, per volontd dei clienti di reinvestire
l'importo in scadenza, in un prodotlo con scadenza breve e con un flusso cedolare certo, furono acquistate
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220.000,00 euro di obbligazioni LEHMAN, scad. 5/09, e contestualmente venne liquidata la gestione
patrimoniale reinvestita nella polizza Unit Prospettiva Protetta (doc. 10 fasc BANCA ¢ ancora il teste).

Dunque la BANCA ha adempiuto al proprio onere informativo secondo quanto espressamente previsto nel
Reg. Consob n. 16190/2007.

Risulta peraltro prodotto agli atti il questionario sottoposto agli attori prima dell'acquisto% bLi1011 (dfc. 5
fasc BANCA) dal quale la BANCA convenuta ha potuto tramre le informazioni necessgffe peRyalutare il
profilo di rischio dei propri clienti, formulando domande idonee al finc di valutarne la pr ione al rischio
(cd "profilatura"). -

¢ agli obblighi di cui all'art.
sulle informazioni fornite dai
i inesatte o incomplete (comma

Anche in questo caso dunque Ja BANCA convenuta deve considerarsi 3
39 Reg. Consob 16190/2007, ed essa ben poteva e doveva "fare a idl
elienti" non ricorrendo l'ipotesi che le informazioni ricevute fossgrong
5 art. 39 cit.) '

Sempre dal punto di vista degli obblighi informati
consegnato il documento (rectius ha fornito le info 1) sui rischi generali degli investimenti finanziari,
cggl del Reg. Consob 11522/98, informazioni contenute nella sez.

2 cui ¢ fenuto l'intermediario finanziario, 1a BANCA ha

cosi come disposto nell'art. 28 lett. b) e 31
A parte A.

vestimento in strumenti finanziari” del contratto quadro (all. 3 fasc
titori il documento sulla disciplina dei conflitti d'interesse (all. 7 fasc.

"La valutazione del rischio |
banca), inoltre & stato fornigff ag
ibidem). :

12 BANCA ha correttamente adempiuto a tutti gli obblighi informativi su di essa incombenti
izche ha proceduto ad assumere informazioni dal cliente circa il suo profilo di rischio e che

La BANCA, sempre secondo gli attori, non avrebbe adempiuto al cd. obbligo di informazione continuativa
non avendo comunicato al CLIENTE prima del settembre 2008 il progressivo aumento dei rischio di default
in capo all'emiitenic LEHMAN.

Rivista di informazione givridica, regisivata al Tribunale di Napoli af numero 12 del 05/03/2012,
registro affari amninistrativi nwnero 8231/11
Direttore Responsabile Avv. Antonio De Simone | Copyrights © 2012 - Ex Parie Creditoris - ISSN 2385-1376

LEHMAN BROTHERS: la violazione di obblighi informativi non ¢ cansa di nullita del contratto

o


Raffaella
Ex Parte Creditoris


Ex Parte Creditoris K

Rivista di Informazione Giuridica

Tribunale di Bari, Doti. Sergio Cassane, 14.10.2015, 4350

L'attore basa in particolare tale obbligo su quanto espressamente indicato nelf'ordine di acquisto in cui si
precisa che "il titolo fa parte delle obbligazioni a basso rischio rendimento emesso alla data dell'ordine e
redatto nell'ambito del progetto patti chiari. NB. in base agli andamenti di mercato il titolo potra uscire
dall'elenco successivamente alla data dell'ordine. Il cliente sara tempestivamente informato se il titolo
subisce una variazione significativa del livello di rischio”.

giurisprudenza di merito, che anche tale doglianza risulia infondata, non essendo emersa, i
I'effettiva possibilith per la BANCA convenuta di cogliere tempestivamente, prima del defagt

elevato attribuitogli dalle principali agenzie internazionali (S&P A+,
un'alta capacita di onorare le scadenze.

Tale rating rimasto sostanzialmente invariato sino al 16.9.2

Inoltre il titolo in opggetio ¢ stato mantenuto fterno dell'elenco delle obbligazioni a basso

rischiofrendimento stilato dal consorzio Patjit 1ar1 in cui sono compresi titoli aventi un rating non inferiore

ad A-, atiribuito dalle principali agenz1e

§ internazionali, nonché un rischio di mercato contenmuto,
il rating & stato abbassato ai livello A-.

apprezzare il grad Lehiotel titolo era il rating e questo aveva continuato a segnalare la stabilita
finanziaria della ba

effem )
agenzie di rating ¢ la loro limitata durata sono tuiti elementi che rendevano attendibile la previsione che,
alla lovo scadenza, la sonuma investita per acquistarle potesse essere restituita. A fronte di questi elementi
grava sull'attore P'onere di provare che, all'epoca della predetta operazione di investimento, il mercato, e
quindi lintermediario, disponessero di informazioni ulteriori sulla situazione finanziaria della LEHMAN
BROTHERS che potessero far presagire il suo default” (cfr. Trib. Verona 15.11.2012).
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Non essendo, dunque, emerso alcun inadempimento imputabile alla BANCA convenuta, neppure le domande
di risarcimento de! danno possono trovare accoglimento.

Quanto poi alla possibilita di poter utilizzare Credit Default Swap -CDS- (contratti derivati di credito
attraverso i quali una parte si impegna a pagare una somma di denaro all'altra parte se, entro un determinato
periodo di tempo, si verifica un evento negativo che incide sul profilo di credito)} come indicatore di

pesantemente condizionati (¢ quindi il valore del premio) da un

flessione dei mercati, dal comportamento tenuto dagli opgtatq Anziarl o, ancora, dal volume delle

degli acquisti per violazione della clausola di "Regolamento del
htenuta nel modulo di conferimento d'ordine, secondo cui “/incapienza

Rileva il*tribunale che essendo la scguente clausola, disposta unilateralmente dalla BANCA, qualificabile
come una condizione sospensiva della stessa compravendita ex art. 1353 ¢¢, dove appunto lefficacia del
contratto viene subordinata alla presenza di fondi al momento del pagamenio degli ordini effettuali, ed
essendo questa condizione inserita nell'interesse esclusivo della sola banca, sara soltanto quest'ultima I'unica
legittimata ad eccepire il mancato avveramento di tale condizione (Cass.Civ. n. 1 1001/93; 5621/1989).
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Pertanto la compravendita in questione non pud essere dichiara inefficace neppur sotto tale profilo.

Non necessita esaminare le domande riconvenzionali siccome proposte in via condizionata, o subordinata,
afl'accoglimento anche parziale della domanda attorea

Le spese possono essere compensaie attesa la novita della questione al momento della 31&'0 4

giudizio. . P

P.T.M.

il Tribunale di Bari -sezione IV civile- in composizione monocratica, % figiando definitivamente nel

giudizio intervenuto tra le parti indicate in epigrafe. cosi dispone:
1) rigetta le domande proposte dai CLIENTI coniro la BANCA;

2) compensa tra le parti I spese del giudizio e pone definitiva udlle delle due CTU a carico delle parti

per meta ciascuna.
Cosi deciso e pubblicato in Bari il 1.10.2015

1l Giundice

Dott.Sergio Cassano
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*1 presente provvedimento ¢ stato modificato nell’aspetto grafico, con I’eliminazione di qualsivoglia
riferimento a dati personali, nel rispetto della normativa sulla Privacy

$
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