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Derivati in auld. Per #l Tribunale di Monza il contratto del Banco di Desio era a sfavore dellimpresa fin dallinizio

Swap nullo se non equilibrato

Ancora |
una sentenza
sulla mancanza
di causa concreta
nell’accordo

Lo swap con tassi "fissi" cre-
scenti di anno in anno
(swap step up)} che rendono
residuale l'ipotesi di un lotro
superamento da patie del sag-
gio variabile (quindi con un
preordinato squilibrio del con-
tratto a danno del cliente) &
nullo per mancanza di causa
concreta. Arriva que-
sta volta dal Tribunale
di Monza un’altra sen-
tenza {(numero 2028
depositata il 17 luglio
scorso}  sull’articolo
1418, comma 2 del Co-
dice civile, con la qua-
le viene condannato il
Banco di Desio ¢ della
Brianza a restituire circa 50mi-
la euro a favore di un propric
cliente.

| fatti

Nel 2003 un’impresa ha stipu--

lato con il Banco di Desio uno
swap con l'espressa finalith di
coprirsi dal rischio di aumen-
to del tasso d'interesse variabi-
le {(I'Euribor a tre mesi). Il con-
tratto & stato estinto anticipa-

tamente nel 2007 dopo aver
prodotto circa 40mila euro di
perdite. L'azienda, quindi, ha
fatto eseguire una perizia ma-
tematico-finanziaria sul con-
tratto dalla quale & emerso
che lo swap aveva commissio-
ni occulte iniziali per circa
15mila euro e non era adatto
alla funzione di copertura per
cui era stato stipulato (cosl co-
me espressamente indicata
nelle premesse dell’accordo
quadro). Di qui la decisione
dell'impresa (assistita dagli av-
vocati Franco Fagiani e Marco
Della Zanna di Como) di fare
causa alla banca.

La sentenza

La pronuncia monzese ritorna
sul tema della nullith del
derivato per difetto di
«causa concretar su cui
la giurisprudenza di meti-
to pii1 recente st & soffer-
mata (si veda da ultimo
«Plus24» del 15 settem-
bre scorso). Secondo i
Tribunale lombardo, se
lo swap viene strutturato
dalla banca con tassi fissi tal-
mente alti da rendere residuale
I'ipotesi di un loro superamen-
to da parte del tasso variabile,
allora esso non pud pii1 essere
considerato di copertura e va
quindi dichiarato nullo perché

«Mus24» del 15 settembre
& Continuano a emergere ssnienze
. nelle quali i tibunali dichiarano null

i contratt derivati per difetto di
causa (articolo 1418 Codice civile).
Prima della pronuncia del tribunale
di Monza (si veda articole a fianca)
st «Plus24» di tre settimane fa ci
eravamo occupati della sentenza del
Tribunate di Lucera (Foggia).

tolineato che a fronte di uno
squilibrio contrattuale cosi
marcato (nella sentenza si par-
la letteralmente di «commis-
sione occulta» quantificata in
15mila euro) sarebbe stato
preciso onere della banca
(che ha predisposto le condi-
zioni economiche dello swap})
dimostrare che i tassi attesi

to dal Tribunale, poi, & il disin-
teresse dimostrato dal Banco
di Desio verso la dichiarata fi-
nalitd contrattuale dello swap.
I giudici, infatti, hanno accerta-
to l'assenza di uno studio pre-
ventivo sullo swap che la ban-
ca avrebbe dovuto eseguire
per vetificarne I'adeguatezza al-
la situazione finanziaria della
societa e cid in spregio alle pre-
scrizioni impartite dalla Con-
sob. L’autorita di controlle, in-
fatti, con comunicazione DI
990013791 del 1999 ha stabilito
che un derivato, per potere es-
sere qualificato di copertura, de-
ve: 1) essere esplicitamente po-
sto in essere per ridwre il ri-
schio connesso alle obbligazio-
ni assunte dal cliente con sco-
po di finanziamento dell impre-
sa (cosiddette posizioni di ba-
s€); 2) avere caratteristiche tec-
nico-finanziarie fortemente cor-
relate con quelle dell'indebita-
mento da coprre. Inoltre, le
predette condizioni devono ri-
sultare docurnentate da eviden-
ze interne alla banca, specifica-
tamente approvate dalla funzio-
ne di controllo interno.

Questa sentenza, dunque,
sembra consolidare I'orienta-
mento giurisprudenziale di me-
rito che considera rilevanti le
finalita dei contratti derivati.

La posizione della banca

«La sentenza - spiega Christian
Faggella, legale del Banco De-
sio e parmer Studio Legale La
Scala - non & condivisibile in

quanto trascura alcuni aspetti
fondamentali della vicenda. In-
nanzitutto il giudice non ha
considerato che la societa agiva
quale "operatore qualificato” e
dunque non era soggetta alle
misure di tutela previste per i
clienti retail. Occorre poi non
confondere la causa contrattua-
le dell'operazione con la mera
"'motivazione” che ha indotto il
cliente a concluderla. Nel caso
concreto, l'esisteriza di una cau-
sa contrattuale & stata accertata
dal perito del Tribunale: il clien-
te aveva richiesto una copertu-
ra e la perizia ha confermato la
natura non speculativa del deri-
vato, Evidentemente il cliente-
operatore professionale non ha
correttamente valutato ¥effetti-
va congruenza del prodotto ri-
chiesto alla banca rispetto alle
proprie esigenze. In ogni caso il
Banco, per evitare i ripetersi di
simili fraintendimenti, ha deci-
so da anni di non negoziare
questo tipo di prodotti con la
clientela. La sentenza sard og-
getto di impugnaziones,
Marcello Frissne
m.frisone@ilsole24ore.com
€ RIPRGDUZIONE RISERVATA
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Per cercare di capime di pi iviate il
vostro contratto derivate (0 la vostra ebbi-
pazione strutturata) in formate Pdf alindi-
rzo e-mal: plus@ilsole24are.com.
NeKoggettn riportare |2 dicitura «Derivati chis-
i+ e il nome delfazienda, del Comume o
delfinvestitore.

IWBank

e la sfida
promotori

i potrebbero essere no-

vitd in casa IWBank, la
banca online del gruppo
Ubi. In Piazza Affari si mor-
mora che il nuovo direttore
generale, Gianluca Bisogna-
1ii, stia studiando una picco-
la rivoluzione, La piattafor-
ma tecnologica '@ ma il call
center non basta pilx: per fa-
re assistenza ai clienti ¢'a bi-
sogno di una rete di consia-
fenti. Un po’' come la con-
corrente  Fineco '

po
UniCredit) che, partende da -

una solida piattaforma tec-
nologica, ha poi innestato
una struttura di promotori.
Il cosiddetto lato umano.
Fra l'altro molti consulenti
Fineco provengono da Xe-
lion, vecchia rete di UniCre-
dit. E pare che potrebbe dc-
cadere una cosa simile per
IWBank. Olire al rechuta-
mento sul temritorio, alla
banca onfine dovrebbe arri-
vare in dote una parte dei
consulenti di Ubi privatein-
vestment. D'altronde, viéne
fatto notare, Bisognani (ex
McKinsey, ex Bankitalia) &
stato responsabile del priva-
te banking di Ubi Banca e
componente del cda di Ubi
private investment.

) © RIFRODUZICNE RISERVATA

strutturalmente non in grado di ~ dal mercato alla data di stipu-
svolgere la funzione indicata ladello swap erano tali da giu-
dalle parti nel contratto (cosid-  stificare i tassi fissi predetermi-
detto hedging). nati nel contratto.
1 giudic], inoltre, hanno sot- Un altro aspetto stigmatizza-
| mercati finanziari possono
prendere diverse direzioni.
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Derivati in aula. Per i Tribunale di Monza il contratto del Banco di Desio era a stavore dellimpresa fin dalfinizio

Swap nullo se non equilibrato

Ancora |
una sentenza
sulla mancanza
di causa concreta
nell’accordo

Lo swap con tassi "fissi” cre-
scenti di anno in anno
(swap step up) che rendono
residuale I'ipotesi di un loro
superamento da parte del sag-
gio variabile {quindi con un
preordinato squilibric del con-
tratto a danno del cliente) &
nullo per mancanza di causa
concreta, Arriva que-
sta volta dal Tribunale
di Monza un’altra sen-
tenza (numerc 2028
depositata il 17 luglio
scorso)  sull'articolo
1418, comma 2 del Co-
dice civile, con la qua-
le viene condannato il
Banco di Desio g della
Brianza a restituire circa 50mi-
la euro a favore di un proprio
cliente.

| fatti

Nel 2003 un’impresa ha stipu--

lato con il Banco di Desio uno
swap con I'espressa finalita di
coprirsi dal rischio di aumen-
to del tasso d’interesse variabi-
le ('Euribor a tre mesi). Ii con-
tratto & stato estinto anticipa-

tamente nel 2007 dopo aver
prodotto circa 40mila euro di
perdite. L'azienda, quindi, ha
fatto eseguire una perizia ma-
tematico-finanziaria sul con-
tratto dalla quale & emerso
che lo swap aveva commissio-
ni occulte iniziali per circa
15mila euro e non era adatto
alla funzione di copextura per
cui era stato stipulato (cosl co-
me espressamente indicata
nelle premesse dell’accordo
quadro). Di qui la decisione
dell'impresa (assistita dagli av-
vocati Franco Fagiani e Marco
Della Zanna di Como) di fare
causa alla banca.

La sentenza

La pronuncia monzese ritorna
sul tema della mullita del
derivato per difetto di
«causa concreta» su cui
la giurisprudenza di meri-
to pit1 recente si & soffer-
mata (si veda da ultimo
«Plus24» del 15 settem-
bre scorsc). Secondo il
Tribunale lombardo, se
lo swap viene strutturato
dalla banca con tassi fissi tal-
mente alti da rendere residuale
l'ipotesi di un loro superamen-
to da parte del tasso variabile,
allora esso non pud pil1 essere
considerato di copertura e va
quindi dichiarato nullo perché
strutturalmente non in grado di
svolgere la funzione indicata
dalle parti nel contratto (cosid-
detto hedging).

I giudici, inoltre, hanno sot-

IL PRECEDENTE
FLD

E NIS74xRie

%""‘”
15 e

«Mus24d» del 15 settembre
= Continuano a emergere sentenze
nelle quali i tribunali dichiarane nulli
| contratti derivati per difetto di
causa (articola 1419 Codice civile).
Prima della pronuncia del tribunale
di Monza (si veda articolo a fianca)
sit «Plus24» di tre settimane fa ci
eravamo occupati della sentenza del
Tribunale di Lucera (Foggia).

tolineatoe che a fronte di uno
squilibrio contrattuale cosi
marcato (nella sentenza si par-
la letteralmente di «commis-
sione occultar quantificata in
15mila euro)} sarebbe stato
preciso onere della banca
(che ha predisposto le condi-
zioni economiche dello swap)
dimostrare che i tassi attesi
dal mercato alla data di stipu-
ia dello swap erano tali da giu-
stificare i tassi fissi predetermi-
nati nel contratto,

Un altro aspetto stigmatizza-

to dal Tribunale, poi, & il disin-
teresse dimostrato dal Banco
di Desio verso la dichiarata fi-
nalitd contrattuale dello swap.
I giudici, infatti, hanno accerta-
to l'assenza di uno studio pre-
ventivo sullo swap che la ban-
ca avrebbe dovuto eseguire
per verificarne I'adeguatezza al-
la situazione finanziaria della
societd e cib in spregio alle pre-
scrizioni impartite dalla Con-
sob. L'autorita di controlle, in-
fartd, con comunicazione DI
990013791 del 1999 ha stabilito
che un derivato, per potere es-
sere qualificato di copertura, de-
ve: 1) essere esplicitamente po-
sto in essere per ridurre il -
schio connesso alle obbligazio-
ni assunte dal cliente con sco-
po di finanziarmento dell impre-
sa (cosiddette posizioni di ba-
se); 2) avere caratteristiche tec-
nico-finanziarie fortemente cor-
relate con quelle dell'indebita-
mento da coprire. Inolire, le
predette condizioni devono 1i-
sultare docurnentate da eviden-
ze interne alla banca, specifica-
tamente approvate dalla funzio-
ne di controllo interno.

Questa sentenza, dungue,
sembra consolidare 'orienta-
mento giurisprudenziale di me-
rito che considera rilevanti le
finalita dei contratti derivati.

La posizione della banca

«La sentenza - spiega Christian
Faggella, legale del Banco De-
sio e partmer Studio Legale La
Scala - non & condivisibile in

quanto trascura alcuni aspetti
fondamentali della vicenda. In-
nanzitutto il giudice non ha
considerato che la societh agiva
quale "operatore qualificato” e
dunque non era soggetta alle
misure di tutela previste per i
clientt retail. Occorre poi non
confondere la causa contrattua-
le dell'operazione con la mera
"motivazione” che ha indotto il

“cliente a concluderla. Nel caso

concreto, l'esistenza di una cau-
sa contrattuale & stata accertata
dal perito del Tribunale: il clien-
te aveva richiesto una copertu-
ra ¢ la perizia ha confermato la
natura non speculativa del deri-
vato. Evidentemente il cliente-
operatore professionale non ha
correttamente valutato ['effetti-
va congruenza det prodotto ri-
chiesto alla banca rispetto alle
proprie esigenze. In ogni caso il
Banco, per evitare il ripetersi di
simili fraintendimenti, ha deci-
so da anni di non negoziare
questo tipo di prodotti con la
clientela. La sentenza sard og-
getto di impugnaziones,
Marcello Frisone
m.frisone@ilsole2dore.com
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Per cercare di capime di pi inviate il
vostro cantratto derivate (o la vostra obbli-
pazione strutturata) in formato Pdf allindi-
fzzo e-mail: plus@ilsole2dore.com.
Neloggettn riportare Ia dicttura «Desivati chia-
v ¢ il nome delfazienda, def Comune o
dellinvestitore.

IWBank

e la sfida
promotori

i potrebbero essere no-

vitd in casa IWBank, la
banca omline del gruppo
Ubi. In Piazza Affari si mor-
mora che il nuovo direttore
generale, Gianluca Bisogna-
ni, stia studiando una picco-
la rivoluzione. La piattafor-
ma tecnologica c'e ma il call
center non basta pite per fa-
re assistenza ai clienti ¢'@ bi-
sogno di una rete di consu-
lenti. Un po’ come la con-
corrente  Fineco  (gruppo

UniCredit) che, partendo da -

una solida piattaforma tec-
nologica, ha poi innestato
una struttura di promotori.
Il cosiddetto lato wmano.
Fra l'altro molti consulenti
Fineco provengono da Xe-
lion, vecchia rete di UniCre-
dit. E pare che potrebbe ac-
cadere una cosa simile per
IWBank. Olire al recluta-
mento sul temritorio, alla
banca online dovrebbe arri-
vare in dote una parte dei
consulenti di Ubi private in-
vestment. D'altronde, viene
fatto notare, Bisognani (ex
McKinsey, ex Bankitalia) &
stato responsabile del priva-
te banking di Ubi Banca e
componente del cda di Ubi
private investment.
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Derivati in aula. Per il Tribunale di Monza il contratto del Banco di Desio era a sfavore dellimpresa fin dallinizio

Swap nullo se non equilibrato

Ancora |
una sentenza
sulla mancanza
di causa concreta
nell’accordo

Lo swap con tassi "fissi" cre-
scenti di anno in anno
{swap step up} che rendono
residuale l'ipotesi di un loto
superamento da parte del sag-
glo variabile (quindi con un
preordinato squilibrio del con-
tratto a danno del cliente) &
nullo per mancanza di causa
concreta. Arriva que-
sta volta dal Tribunale
di Monza un’altra sen-
tenza (numero 2028
depositata il 17 luglio
scorso}  sull’articolo
1418, comma 2 del Co-
dice civile, con la qua-
le viene condannato il
Banco di Desio ¢ della
Brianza a restituire circa 50mi-
la euro a favore di un proprio
cliente.

I fatti

Nel 2003 un'impresa ha stipu--

lato con il Banco di Desio uno
swap con l'espressa finalita di
coprirsi dal rischio di aumen-
to del tasso d'interesse variabi-
le {I'Euribor a tre mesi). Il con-
tratto & stato estinto anticipa-

tamente nel 2007 doepo aver
prodotto circa 40mila euro di
perdite, L'azienda, quindi, ha
fatto eseguire una perizia ma-
tematico-finanziaria sul con-
tratto dalla quale & emerso
che lo swap aveva commissio-
ni occulte iniziali per circa
15mila euro e non era adatto
alla funzione di copertura per
cui era stato stipulato {cosl co-
me espressamente indicata
nelle premesse dell'accordo
quadro). Di qui }a decisione
dell'impresa (assistita dagli av-
vocati Franco Fagiani e Marco
Della Zanna di Como) di fare
causa alla banca.

La sentenza

La pronuncia monzese ritorna
sul tema della nullita del
derivato per difetto di
«causa concretar su cui
Ia giurisprudenza di meri-
to pii recente si & soffer-
mata (si veda da ultime
«Plus24» del 15 settem-
bre scorso). Secondo il
Tribunale lombardo, se
lo swap viene strutturato
dalla banca con tassi fissi tal-
mente alti da rendere residuale
I'ipotesi di un loro superamen-
to da parte del tasso variabile,
allora esso non pud pii1 essere
considerato di copertura e va
quindi dichiarato nullo perché
strutturalmente non in grado di
svolgere la funzione indicata
dalle parti nel contratto (cosid-

detto hedging).
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«Plus24» del 15 settembre
« Continuano a emergere sentenze

i contratt derivati per difetto di
causa (articalo 1418 Codice chile).
Prima delia pronuncia def tribunale
di Monza (si veda articolo a fianca)
s «Plus24» di tre settimane fa ci
eravamo occupali della sentenza del
Tribunale di Lucera {Foggia).

tolineato che a fronte di uno
squilibrio contrattuale cosl
marcato (nella sentenza si par-
la letteralmente di «commis-
sione occulta» quantificata in
15mila euro) sarebbe stato
preciso onere della banca
(che ha predisposto le condi-
zioni economiche dello swap)
dimostrare che i tassi attesi
dal mercato alla data di stipu-
la dello swap erano tali da giu-
stificare i tassi fissi predetermi-
nati nel contratto,

to dal Tribunale, poi, & il disin-
teresse dimostrato dal Banco
di Desio verso la dichiarata fi-
nalith contrattuale dello swap.
I giudici, infatti, hanno accerta-
to Fassenza di uno studio pre-
ventivo sullo swap che la ban-
ca aviebbe dovuto eseguire
per verificarne 'adeguatezza al-
la situazione finanziaria della
societi e cid in spregio alle pre-
scrizioni impartite dalla Con-
sob. L'autorita di controlio, in-
fatti, con comunicazione DI
990013791 det 1999 ha stabilito
che un derivato, per potere es-
sere qualificato di copertura, de-
ve: 1) essere esplicitamente po-
sto in essere per ridurre il ri-
schio connesso alle obbligazio-
ni assunte dal cliente con sco-
po di finanziamento dell'impre-
sa (cosiddette posizioni di ba-
s€); 2) avere caratteristiche tec-
nico-finanziarie fortemente cor-
refate con quelle dell'indebita-
mento da coprire. Inolire, le
predette condizioni devono ri-
sultare docuentate da eviden-
ze intemne alla banca, specifica-
tamente approvate dalla funzio-
ne di controllo interno.

Questa sentenza, dunque,
sembra consolidare l'orienta-
mento giurisprudenziale di me-
rito che considera rilevanti le
finalita dei contratti derivati.

La posizione della banca

«La sentenza - spiega Christian
Faggella, legale del Banco De-
sio e partmer Studio Legale La
Scala - non & condivisibile in

quanto trascura alcuni aspetti
fondamentali delta vicenda. In-
nanzitutto il giudice non ha
considerato che la societa agiva
quale "operatore qualificato” e
dunque non era soggetta alle
misure di tutela previste per i
clienti retail. Occorre poi non
confondere la causa contrattua-
le dell'operazione con la mera
"motivazione” che ha indotto il
cliente a concluderla. Nel caso
concreto, l'esisteniza di una cau-
sa contratfuale & stata accertata
dal perito del Tribunale: il clien-
te aveva richiesto una copertu-
ra e la perizia ha confermato la
natura non speculativa del deri-
vato, Evidentemente i cliente-
operatore professionale non ha
correttamente valutato I'effetti-
va congruenza del prodotto ri-
chiesto alla banca rispetto alle
proprie esigenze. In ogni caso il
Banco, per evitare il ripetersi di
simili fraintendimenti, ha deci-
s0 da anni di non negoziare
questo tipo di prodotti con la
clientela. La sentenza sard og-
getto di impugnaziones.
Marcello Frisone
m.frisone@ilsole2dore.com
€ RIPRODUZIONE RISERVATA

r———
Per cercare di capime di pil imviate il
vostro centratto derivato (o 1a vostra ebbli-
qazione strutturata) in formate Pdf allindi-
fizzo e-mail: plus@ilsote2dare.com.
NeXoggetto riportare la dicitura «Derivali chia-
e | nome def'azenda, del Comune o
deilfinvestitore.

IWBank

e la sfida
promotori

i potrebbero essere no-

vitd in casa IWBank, la
banca online del gruppo
Ubi. In Piazza Affari si mor-
maora che il nuovo direttore
generale, Gianluca Bisogna-
1i, stia studiando una picco-
Ia rivoluzione, La piattafor-
ma tecnologica ¢'& ma il call
center non basta pii per fa-
re assistenza ai clienti ¢'2 bi-
sogno di una rete di consi-
lenti. Un po’ come la con-
corrente  Fineco '

po
UniCredit) che, partendoda -

una solida piattaforma tec-
nologica, ha poi innestato
una struttura di promotori.
il cosiddetto lato wmano.
Fra I'altro molti consulenti
Fineco provengono.da Xe-
lion, vecchia rete di UniCre-
dit. E pare che potrebbe dc-
cadere una cosa similé per
IWBank. Olire al rechia-
mento sul territorio, ala
banca ontine dovrebbe atri-
vare in dote una parte dei
consulenti di Ubi privatein-
vestment. D’altronde, viene
fatto notare, Bisognani'(ex
McKinsey, ex Bankitalia) &
stato responsabile del priva-
te banking di Ubi Banca e
componente del cda di Ubi
private investment.
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1 giudicj, inoltre, hanno sot- Un altro aspetto stigmatizza-
| mercati finanziari possono
prendere diverse direzioni.
ISIN | Sottostante 11.po Strike Seadenza
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