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Senza clausole trasparenti
il cliente non ¢ tutelato

Il Tribunale di Milano
condanna Bnl a risarcire
233mila euro a una societa
per uno swap Otc privo

di scenari e «unbundling»

Marcello Frisone

Quando la banca offre al cliente
raccomandazioni personalizzate
stasvolgendo un servizio diconsu-
lenza e ha obblighi precisi: 1) scom-
porre il derivato strutturato nelle
componenti elementari (il cosid-
detto unbundling); 2) indicare il fa-
ir value delle singole componenti;
3) indicare gli scenari probabilisti-
ci; 4) confrontare il prodotto offer-
to con altri semplici, noti, liquidi e
abassorischio; 5) indicare ilvalore
del derivato, i costiimplicitie le me-
todologie per la determinazione
del costo di recesso. Cosi ha deciso
il Tribunale di Milano (giudice Gui-
di) che, con la sentenza 2145 del 13
febbraio scorso, ha condannato
Bnl a risarcire 233mila euro a una
societa immobiliare.

La sentenza riguarda uno swap
"Collar in&out" stipulato nel 2008 e
a cui si applica quindi la disciplina
post Mifid. Il Tribunale ha osserva-
toche quandolabanca offreal clien-
teraccomandazioni personalizzate
sulla stipula di uno swap Over the
counter (Otc), si applica il regime
della consulenza e quindi'interme-
diario deve dimostrare diavere pro-
cedure interne idonee a valutare
ladeguatezza del derivato con ri-
guardoalleesigenze del cliente ete-

nuto conto del costo di opportunita
alternative.Il Tribunale hapoiriba-
ditol’assoluta necessita dell’indica-
zione degli scenari probabilistici e
delmark to market allastipula(sive-
dano anche «Plus24» dell’28 set-
tembre 2013 e dell’8 febbraio 2014),
senza i quali il cliente non € in gra-
dodivalutarelaconvenienzain ter-
mini di costo/rischio/beneficio.
Poiché,secondo il Tribunale, Bnlha
violato questi obblighi & scattata la
condannaarisarcire ildanno quan-
tificato nella somma di tutte le "ra-
te" prodotte dallo swap.

«L’aspetto innovativo della sen-
tenza - spiega l'avvocato Marco
Rossi, managing partner dello stu-
dio tributario e legale associato
RossiRossi & Partners di Verona —
& cheil Tribunale abbia indicato co-
me obbligatorio 'unbundling del
prodotto strutturato. Questa infor-
mazione - sottolinea Rossi - € es-
senziale affinché il cliente possa
rendersi conto di quale strumento
sta negoziando con la banca, poi-
ché spessoinomi di questi prodot-
ti sono fuorvianti. Si parla generi-
camente di swap mail pitu delle vol-
te il cliente senza saperlo sta ven-
dendo alla banca opzioni, assu-
mendosene i correlativi rischi.
Condivisibile - conclude Rossi - &
la statuizione sull’assoluta necessi-
ta d’indicare gli scenari probabili-
stici di Consob».

Labanca, contattata da Plus24, fa
sapere che «ritiene di aver operato
correttamente e di aver adempiuto
atutti gliobblighidi diligenza e tra-
sparenza previsti dalla normativa
in vigore. La sentenza sara conse-
guentemente impugnata».
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Derivato inefficace se
il mutuo si estingue

Lo swap di copertura e "colpito”
da inefficacia sopravvenuta
quando il mutuoa copertura del
quale era stato originariamente
stipulato viene successivamente
estinto. Cosi ha decisoil 28
novembre 2013, il Collegio
arbitrale (Presidente professor
avvocato Mario Stella Richter)
con unlodo (una pronuncia con
effetti simili alla sentenza) con
cuilabanca éstata condannataa
restituire alla cliente tuttii flussi
successivi alla data di estinzione
del mutuo (sivedano "Plus24"
del 15 ottobre 2011 e del 4 marzo
2013).




