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Le¢hman, PattiChiari e Bre colpevoli

Il Tribunale di Cuneo
condanna in solido
banca e consorzio
arimborsare 8omila €
a un obbligazionista

v
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B I bond Lehman Brothers
avrebberodovutoesseretoltidal-
I’elenco delle «Obbligazioni a
basso rischio e basso rendimen-
to» (Obbrr) del consorzio Patti-
Chiariin quanto, giada marzo del
2008, l'indicatore di rischio (Var,
Value at risk) era sceso sotto il li-
mite dell’z% settimanale
(0,3125% giornaliero). Invece,
PattiChiari né la Banca regionale
europea (Bre, gruppo Ubi Banca)
hanno monitorato le variazioni
del Var. Questiimotivichehanno
portato il Tribunale di Cuneo
(giudice Natalia Fiorello) a emet-
tere lasentenza numero 44 del 14
gennaio scorso con la quale Bre e
PattiChiari sono stati condannati
in solido a risarcire al cliente gli
8omila euro investiti.

LA VICENDA

A dicembre del 2005 un cliente
acquista 8omila euro di bond
Lehman BrothersFloat2008 Eur,
inseritinell’elenco Obbrr di Patti-
Chiari. A seguito del fallimento
della banca d’affari americana
delis settembre 2008, ilcliente fa
eseguire una perizia (da Gian-
marco Bardelli della Gmb Finan-
ce Solutions) dalla quale risulta

che gia a marzo del 2008 il Var,
scelto dal consorzio per stabilire
se una obbligazione potesse ri-
manere nella lista Obbrr, era sta-
to sforato. Per questo motivo, il
cliente (assistito dall’avvocato
Sebastiano Zuccarello di Torino)
facausanonsoltantoa Bremaan-
che a PattiChiari, sostenendo la
violazione degli obblighi infor-
mativisudiloro gravanti nonsol-
tantoperlegge maanchepercon-
tratto in quanto, nell’ordine d’ac-
quisto era previsto che «in base
agliandamentidimercatoiltitolo
negoziato potra uscire dall’elen-
€0 e il cliente sara tempestiva-
mente informato se un titolo fa-
cente parte dell’elenco subisce
una significativa variazione del
livello di rischio».

LA SENTENZA
Il provvedimento piemontese &

-innovativo in quanto, per mezzo

diuna Consulenza tecnica d’uffi-
cio (Ctu), ha accertato che:

©@dal marzo del 2008 il Var dei
bond Lehman ha superato le so-
glie d’allarme previste da Patti
Chiari (1% settimanale; 0,3125%
giornaliero);

& Brenonhaeffettuatoalcuncal-
colo del Var;

@il consorzio non ha fornito i
dati del Var settimanale e gior-
naliero;

@ PattiChiari, ai fini del calcolo
delVar, si & avvalso dei dati elabo-
rati da Risk Metrics (societa di
consulenza di New York). Que-
st'ultima societa, invece, ha con-
fermato di non possedere i report
di PattiChiari, né i dati Var o dei
portafogliedinonconoscerenep-
pureleipotesiusate dal consorzio
afondamento dei calcoli del Var.

Il value at risk

Con I'adesione a PattiChiari, labanca
doveva avvertire il cliente di ogni
aumento significativo del livello del
rischio del titolo, utilizzando il Var
giornaliero e settimanale (alle soglie
rispettivamente dello 0,3125% e
dell"1% settimanale). Nel grafico,
emerge come il Var giornaliero del
titolo Lehman avesse sforato la
soglia dello 0,3125% dal marzo
2008 (il fallimento della banca
avvenuto il 15 settembre del 2008).
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LE MOTIVAZIONI

Sulla base di questi fatti, il giu-
dice ha accertato una condott:
gravemente colposa sia di Bre
siadel consorzioil quale, se nor
aveva a disposizione le misura-
zioni periodiche del Var, non
poteva monitorare il rischio dei
titoli dell’elenco Obbrr. Il Tri-
bunale cuneese ha quindi rite-
nuto violati I’articolo 21 del Te-
sto unico della finanza (Tuf) e
I’articolo 28 del regolamento
Consob 11522/1998 condan-
nando in solido Bre e PattiChia-
ri al risarcimento dell’intero
importo investito dal rispar-
miatore (Bomila euro). Inoltre, i
giudice harigettatoladomanda
di regresso di Bre nei confronti
del consorzio in quanto la ban-
ca, essendo operatrice qualifi-
cata, avrebbe potuto fornire i
calcoli Varall’investitore. Il Tri-
bunale, infine, ha espressa-
menterigettatol’eccezione del-
la banca secondo cui il default
Lehman fu un evento imprevi-
sto e imprevedibile in quanto le
obbligazioni eranoinserite nel-
I’elenco Obbrr e ha dichiarato
che non ha nessun valore con-
fessorio - perché generica - la
dichiarazionedel cliente di aver
ricevuto tutte le informazioni
necessarie e sufficienti.

€OS] PATTICHIARI E BRE
I1Consorzio PattiChiarielaBan-
caregionale europea (Bre), con-
tattati dalla redazione di
«Plus24», hanno fatto sapere
che non hanno «dichiarazioni
ddrilasciare conriferimentoalla
sentenza».
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