Dasciogliere gliultimi
nodi suidue testi.
Vaglio preventivo
del Consiglio di Stato
per evitarericorsi al Tar
Giovanni Negri
mm Alla fine i testi sono pronti e i
contenutidelle disposizioni defini-
ti. Dieci articoli per il decreto del
MefesetteperilDpecm.Dascioglie-
recisonoinvecenodichenonsono
solo formali. La disciplina delle
procedure di rimborso agli obbli-
gazionisti delle quattro banche in
default, affidata ad arbitrati gestiti
dall’Autoritd Anticorruzione, da
tempoingestazionestentaperoan-
coraavedere laluce. Assegnatain
un primo tempo a provvedimenti
dinaturasecondaria, venne poi tra-
ghettatanel corpo del decreto leg-
ge varato pochi giorni fadal Consi-
glio dei ministri che hariformato il
credito cooperativoe messoapun-
toil sistemadi garanziapericrediti
di dubbiariscossione; salvo poi es-
serne stralciata insieme con le mi-
sure didirittofallimentare. Si & tor-
nati cosi ai due decreti, con dubbi
pero sulla tenuta delle norme ri-
spetto a possibili ricorsi alla magi-
stratura amministrativa. Per que-
stosivaluterannoconattenzionele
osservazioni del Consiglio di Stato
conparere in funzione preventiva.
Nel dettaglio, 'ultima versione
delle norme cancella il tetto dei
100mila euro (si vedall Sole 24 Ore
didomenica)eapreinvecelastrada
arimborsianche perlatotalitidella
perdita subita. 1l ristoro integrale
sara assicurato in caso di assenza
delcontrattoscrittosullaprestazio-
nedeiservizidiinvestimentooppu-
reincasodi mancato adeguamento
del contratto stesso alle modifiche
normative intervenute nel corso
del tempo. In ogni caso, la liquida-
zionedellaprestazione avviene sul-
la base delle regole ordinarie del
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Codice civile tenuto conto anche
deimaggioriinteressi percepitidal-
Pinvestitorerispettoallaredditivith
mediadititolianaloghinegoziatisul
medesimo mercato.

Per assicurare la parita di tratta-
mento, tenuto conto della disponi-
bilithditoomilionidieuro,lepresta-
zioni sono erogate secondo un pia-
no di riparto; nel caso in cui am-
montare delle prestazioni sia
superiorealbudget,ilFondoditute-
ladeidepositi¢autorizzatoaproce-
dere a una riduzione proporziona-
le. Riduzione che perd nonscattera
nei confronti di chi si troveranelle
condizioni economico patrimonia-
liindividuate dallaCamera arbitra-
le dell’Anac dopo consultazione
con il Consiglio nazionale dei con-
sumatorie degliutenti.

La possibilita di fare ricorso al-
Parbitrato¢ oggettodiunacomuni-
cazione da parte del Fondoe, entro
4mesidallacomunicazione, l'inve-
stitoredeve presentarericorsoalla
Camera arbitrale utilizzando un
modello che dovra essere pubbli-
catoentrozogiornidalladatadien-
trata in vigore del decreto. Nel ri-
corso possono tra l'altro trovare
posto dichiarazioni divario tenore
da parte dell'investitore: dinones-
sere in possesso del prospetto in-
formativo degli strumenti finan-
ziari subordinati perché non sono
stati sottoscritti dal medesimo in-
vestitore o non sono stati forniti
dallabanca; di non essere stato po-
stonelle condizioni di conoscere e
comprendere la natura dei servizi
di investimento, delle caratteristi-
che specifiche degli strumenti fi-
nanziari oggetto di investimento e
deirelativirischi;dinonavererice-
vuto informazioni sull'esistenzadi
possibili conflitti d’interesse. Co-
mungque l'investitore deve dichia-
rare il profilo assegnatogli dalla
banca, se hasottoscrittole obbliga-
zioni di propria iniziativa, se e per
quali ragioni ¢ stato classificato co-
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I decreti indennizzi. Via il tetto dei 100mila euro ma in caso di superamento del budget di 100 milioni il Fondo & autorizzato a procedere a una riduzione proporzionale

Obbligazionisti, rimborso integrale se manca il contratto

me investitore professionale, se al
momento del’operazione eratito-
lare presso labanca o altre societa
delgruppodirapportidicontocor-
rente o difinanziamento.

Per I'accertamento della viola-
zione degli obblighi di informazio-
ne, correttezzae trasparenzaimpo-
stidal Tuf valeunpacchettodiindi-
cipresuntiviedielementidivaluta-
zionesuiquali ormaisembraessere
statoraggiuntounampio consenso.
Traiprimi,oltreall’assenzadel con-
tratto scritto, la mancanza di una
chiarezzasulle caratteristiche delle
obbligazioni subordinate e sui loro
rischi, I'assenza post Mifid (quindi
dopo il novembre 2007) di un’ade-
guata informativa sulla natura e
lestensione deiconflitti d'interesse
relativi all'operazione, 'inadegua-
tezza dell’operazione rispetto ai
profili di rischio assegnati all'inve-
stitore. Tra gli elementi di valuta-
zione, 'adozione di procedure per
laprofilaturadegliinvestitori strut-
turate in maniera da orientare la
classificazione verso i profili pit
elevati, la presenza di incentivi al
personale della banca per la distri-
buzione di strumenti finanziari di
propria emissione, la stipulazione
di contratti di finanziamento conla
stessabancao consocietadel grup-
po collegati o vicini cronologica-
mente all'operazione di investi-
mento, la concentrazione superio-
real30%dell'investimentoinobbli-
gazioni anche quando il profilo
dell'investitoreericonducibileaca-
tegorie medie o medioalte.
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