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Yema (o incubo) ricorrente nell'alluvio-

I pale contenzioso bancario ¢ finanziario

& quello dellz nullits del contratto qua-

dro per difetto di forma scritta. Un esempio:
ia vicenda del cosiddetto contratto monofir-
ma, risolta dalle Sezioni Unite dichiarando
valido il comiratio prodotto dalla banca e fir-
mato solo dzll'investitore purché consti prova
che 3 quest’ultimg sia stata consegoata la
copia della banca. Non meno rilevante, nel-
lo stesso contesto, il tema delle conseguenze
della nullita sul eomplesso delle operagzioni
poste in essere dal clienie con Fintermedia-
rio: per lo pitl, linvestitore che lamenti la
caranzs i forma dell’accordo quadro chiede
al giudice di dichiarare la nullit solo di al-
| cuni degtli investimenti (quelli, ovviarnente,
su cui ha perso) senza nulla eceepive rispetio
| agli altri. A simili azioni di nullith selettiva di
norms 'intermediario reagisce contestando
la nullits di tutte le operazioni concluse sul-
ia base dell'accordo quadro, incluse dunque
quelle fruttnose, chiedendo la restituzione del
profitio. La giurisprudenza in materia oscil-
la. V& chi ritiene che la nullita per difetio
di forma integri una protezione azicnabile

esclusivamenie dal cliente, che gli consen-
tirebbe di scegliere quali siano le operazioni
«travolter dalla nullita dellaceordo quadro,

senza che lintermediario convenuto possa
chiedere la rimozione anche delle operazio-
ni oon confestate. Ma v’ anche chi ritiene
I'opposto: ghi operatori possono svolgere la
cosiddetra exceptio doli generalis, ciog conte-
stare il comportamento deltinvestitore come
abusivo e in mala fede. A fronte del contrasto,
nell'otiobre scorso la questions & stata rimes-
ga al Primo Pragidente della Cassazione per
Yeveninale assegnzizione alle Sezioni Unite.
La questione & alquanto complessa presup-

ponendo un contemperamento ira esigenze
di politica legiclativa, principi generali civi-
listici e tenuta del sistema finanziario. Non
v'& dubbic, infatii, che al «contraente debole»
inun settore caratierizzato da elevata asim-
metria informativa quale quello fmanziario,
debba essere riconosciuta massima tutela. Si

tratta tuttavia di capire se quesia protezione

débba accordarsi in via aprioristica e indi-
scriminata, eon il rischio di trasformarsi in
una sorta di protezionismg che legittimi com-
portamenti opporivnistici volii a {ragferire

Cherry picking degli investimenti: 'incubo ritorna

sull'intermediario il rischio degh investi-
menti. Peraliro, codice civile alla mano, un
contratto nullonon produce aleun effetto, ira-
volgendo l'intero complesso di opevaziond di
cui integra U presupposto, mentra, secondo
la tesi vestrittiva, l'accordo quadvo cavente
di forma continuerebbe a «@aggere» gh inve-
stimenti non disconosciut, legittimando cosi
il cherry picking da paite Qel cliente. La so-
luzione della querelle produsta conseguenze
significative: legittimare la nullita selettiva
produrrebbe infatti un contraceolpo notevole
sulla stabilita deghi operatord, un presumibi-
le aumento del contenziose (non correndo i
clienti 1l risehio di dover il guadagnato) ¢ la
necessitd di maggior accantonamenti per in-
crementi dei rischi cansa. Tl problema ¢z e.
dovra attendersi, se ¢i sar, una propuncia
della Suprema Corts. Nel fratteimpo una dué -
diligence mterna per stimare il reale rischio -
conseguente ad una eventuale legithimazio-
ne della nullita selettiva e, se del caso, ridare
un’occhiata agli accantonamenti sul conten-
7i0s0, potrebbe non apparire una cautela
eccessiva. {riproduzione riservata)
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