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REPUBBLICA ITALIANA

IN NOME DEL POPOLO ITALIANO
II Giudice della seconda sezione civile del Tribunale di Udine, dott.
Francesco Venier, ha pronunciato, ai sensi dell’art. 281 sexies c.p.c., la
seguente
SENTENZA
nella causa civile di primo grado iscritta al n® 3812/2013 del R.A.C.C. in
data 9 luglio 2013, iniziata con atto di citazione notificato in data 4 luglio
2013 (Cron. n® 12352 U.N.e P. del Tribunale di Udine)
da
- , In persona del legale
rappresentante, con i procuratori avvocati DE CASTELLO VALENTINO
del Foro di Belluno e MARINO MARIO del Foro di Udine, quest’ultimo
anche domiciliatario, per procura speciale a margine dell’atto di citazione,
attore
contro

- . in persona del legale rappresentante,
con il procuratore e domiciliatario avvocato , per
procura speciale a margine della comparsa di costituzione e risposta,

convenuto
avente per oggetto: leasing — 1.43.121.
Letti gli atti di causa;
viste le conclusioni delle parti, come precisate a verbale all’odierna udienza
e da aversi qui per integralmente riportate;
letto I’art. 281 sexies c.p.c.

0sSserva

nel contratto di leasing

condizionato al venire ad esistenza di un immobile in costruzione in
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concluso con il 13.5.2002,
ha chiesto venga dichiarata la nullita della clausola contrattuale che prevede
la indicizzazione del canone al rapporto di cambio tra Euro e Franco
svizzero (c.d clausola di “rischio cambio™) e la condanna della societa
concedente alla restituzione delle somme incassate in forza di detta clausola,
par a € 91.093,13 o, in via subordinata, la condanna di

al risarcimento del danno, quantificato nel medesimo importo.
Assume la societd attrice che la clausola in questione avrebbe natura di
strumento finanziario e che la banca concedente sarebbe stata quindi tenuta

a rispettare la normativa in materia di investimenti finanziari, il che non ha

fatto. §ir ity

La clausola di “rischio cambio”, inizialmente non prevista né dal contratto
iniziale (doc. 1 di parte attrice,), né dalla scrittura privata del 15.10.2002 con
la quale ha sostituito a sé la (doc. 2
di parte attrice, ¢ entrata a far parte delle condizioni contrattuali con la
sottoscrizione del “verbale di consegna” del 30.7.2003 (doc. 3 di parte
attrice).

Essa prevede che “In caso di canoni determinati sulla base del rapporto di
cambio Euro/valuta convenzionalmente stabilito nella quotazione indicata
di seguito (in quanto, in tal caso, la provvista del Locatore per il pagamento
dell’intero prezzo del bene — imponibile oltre IVA — é rapportato, con il
consenso del Conduttore, al predetto rapporto di cambio), i canoni saranno
altresi variabili secondo il seguente criterio.

1l Locatore determinera mensilmente la variazione tra il cambio storico ed
il cambio di sca:sienza del canone. Se la variazione é positiva, il canone oltre
IVA maturato sara suddiviso per il cambio storico di riferimento e
moltiplicata per la differenza tra il cambio storico e quello attuale della

scadenza del canone. L'importo risultante, aumentato dell’IVA di legge,

costituira il rischio di cambio del mese a carico del Conduttore. Se la
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variazione e negativa, il canone imponibile maturato sara suddiviso per il
cambio storico di riferimento e moltiplicato per la differenza tra il cambio
storico e quello attuale della scadenza del canone. L’importo risultante,
aumentato dell’'IVA di legge, costituira il rischio di cambio del mese a
Jfavore del Conduttore. Qualora nel giorno di scadenza del canone non vi
Josse — per qualsiasi causa — la rilevazione ufficiale del cambio, si fara
riferimento alla prima quotazione utile pubblicata nell'arco dei 15 giorni
anteriori. Il Conduttore pertanto dichiara di accettare fin d’ora ogni
variazione dei canoni e del prezzo dell’'opzione finale di acquisto
conseguente al mutato rapporto di cambio Euro/valuta, obbligandosi a
pagare la variazione in aumento dei canoni con rimessa diretta o, a
discrezione del Locatore, con ricevuta bancaria con addebito delle spese di
incasso, mentre le variazioni in diminuzione saranno accreditate mediante
rimessa diretta. (...) Il Conduttore prende atto che la presente clausola, per
quanto attiene al rischio di cambio, ha carattere aleatorio™; di seguito viene
indicato il cambio di riferimento in quello di 1 Euro = 1,5565 Franchi
svizzeri (rapporto modificato in quello di 1 Euro = 1,612 Franchi svizzeri
nella lettera dell’8.9.2008 che contiene una “ipotesi conversione contratto
leasing” che, a quanto pare, ¢ stata accettata dall’utilizzatore, nella quale ¢
ripetuta anche la clausola di “rischio cambio™).

Secondo la societa attrice, il riconoscimento a carico o a favore delle parti di
importi differenziali calcolati sulla variazione tra il cambio storico di
riferimento concordato e il cambio effettivo del giorno di scadenza
costituirebbe una operazione finanziaria, soggetta alla normativa dettata dal
d.lgs. 58/1998 e dal Regolamento Consob 11522 del 1998.

Come risulta dalla sua lettura, la clausola in questione € alquanto complessa,
ma consente di comprendere come sarebbero state quantificate le somme

dovute dall’utilizzatore o all’utilizzatore a titolo di rischio cambio.
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A differenza della indicizzazione dei canoni, che opera mediante una
variazione del piano finanziario, asseritamente formulato sulla base del
parametro costituito dal Libor CHF al tasso convenzionale dello 0,25% (e,
successivamente, del 2,60%) e destinato a modificarsi con il variare del
tasso, in forza della clausola di “rischio cambio™ I’importo dei canoni varia
a seconda del variare del rapporto tra il cambio storico tra euro e franco
svizzero convenzionalmente stabilito dalle parti e il cambio corrente, e la
variazione viene immediatamente rapportata al canone in scadenza secondo
le diverse modalita previste in caso di variazione positiva (ovvero di
apprezzamento della valuta svizzera sull’euro) o negativa (ovvero di
apprezzamento dell’euro sulla valuta svizzera).

In tal modo all’utilizzatore ¢ addossato un doppio rischio, quello della
variazione del Libor, che incide sul piano finanziario e determina una
variazione del canone, sia pure liquidata a parte rispetto al pagamento
dell’importo “base” del canone, che rimane costante nelle misure indicate
nel verbale di consegna (€ 10.284,23), e quello della variazione del cambio
CHF/Euro, che pure determina addebiti o accrediti autonomi.

Si tratta di un rischio che le parti hanno convenzionalmente voluto ed
accettato, dando altresi atto nel contratto che la clausola che prevede il c.d.
“rischio cambio” ha carattere aleatorio.

I fatto che la clausola di “rischio cambio™ sia stata oggetto della volonta
negoziale delle parti non esclude che ad essa si applichino le norme in
materia di intermediazione finanziaria, come sostenuto dalla societa attrice.
La questione ¢ gia stata affrontata da questo Tribunale, che I’ha risolta
attribuendo prevalenza alla causa del contratto di leasing rispetto al
contenuto della clausola contestata, che pare difficile non far rientrare
nell’ambito di applicazione del d.1gs. 24.2.1998, n. 58.

E’ indubbio che di per sé la locazione finanziaria non rientra tra i servizi e le
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attivita di investimento né fra gli strumenti finanziari di cui all’art. 1 commi
2 ¢ 5 T.UF.; neppure le clausole di indicizzazione del corrispettivo del
leasing mutano la causa tipica del contratto o il suo oggetto, atteso che tali
clausole fungono solamente da meccanismo per adeguare il valore di
un’obbligazione pecuniaria, alla scadenza, all’andamento di parametri reali,
monetari, finanziari o valutari, al fine di preservare 1’equilibrio fra
contrapposte prestazioni contrattuali.
E’ vero che, nel caso di specie, non risulta che I’investimento effettuato da
per I'acquisto dell’immobile sia in qualche
modo collegato alla valuta svizzera e che di conseguenza la indicizzazione
al Libor CHF abbia la funzione di assicurare alla societa concedente (ovvero
a quella che le & succeduta) il mantenimento di detto equilibrio, ma la causa
tipica del contratto di leasing non viene stravolta neppure dall’inserimento
di elementi di rischio a rispettivo carico delle parti, in funzione aleatoria, o
di “scommessa”.
La indicizzazione della prestazione di una delle parti & frequente sia nei
contratti bancari che nelle attivita finanziarie ¢ non & dubbio che le parti
possano lecitamente pattuirla; essa rimane intrinsecamente collegata allo
schema del contratto di leasing, in quanto interviene a modificare il piano
finanziario e cio indipendentemente dal fatto che il collegamento al tasso
interbancario di scambio della valuta svizzera abbia o meno una
giustificazione: essa non muta la causa tipica del contratto, ma costituisce
una previsione accessoria che incide sul contenuto del sinallagma negoziale.
Alla medesima conclusione non pud giungersi con riguardo alla clausola di
“rischio cambio™.
Anche tale clausola prevede dei flussi monetari collegati all’andamento di
una valuta estera (nel caso specifico il Franco svizzero), che vengono

regolati autonomamente rispetto alle obbligazioni tipiche del contratto di
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leasing e che altro non sono che ’oggetto di un contratto a termine (perché
scadente periodicamente), la cui esecuzione avviene mediate il pagamento
di un differenziale in contanti; un contratto di questo contenuto rientra tra
gli “strumenti finanziari derivati”, a norma dell’art. 1 comma 2 lett. g) del
d.lgs. 58/1998 ed ¢ assimilabile ad un “interest rate swap”.
In relazione alla clausola di “rischio cambio”, il canone mensile costituisce
solamente la base di calcolo per determinare il differenziale spettante all’'una
o all’altra parte, con una mera funzione aleatoria, visto che gli effetti della
sua applicazione non sono né quelli di “riequilibrare” le prestazioni
contrattuali, né quelli di “compensare” gli effetti dell’indicizzazione, come
risulta evidente dal fatto che I'investimento effettuato da

per ’acquisto ¢ la costruzione dell’immobile (il “prezzo globale
dell 'opera” indicato nel verbale di consegna) era in Euro e che il conduttore
doveva versare il canone periodico in Euro, sicché non vi era alcuna
necessitd di mantenere nel tempo un equilibrio nella quantita di Euro
necessari ad acquistare Franchi svizzeri per il rimborso del finanziamento.
Come osservato dal Collegio di Milano dell’ Arbitro bancario finanziario
nella decisione n. 3645 dell’8 luglio 2013, con riferimento ad un contratto
analogo a quello oggetto di causa, il meccanismo di ancoraggio al tasso di
cambio tra I’Euro ed un’altra valuta include “una evidente componente
derivativa all’interno dello stesso accordo, verosimilmente riconducibile al
modello di una quantity-adjusting option (o in breve, nel gergo dei mercati,
quanto option). Si tratta di un’opzione il cui regolamento ha luogo in una
valuta diversa da quella in cui é denominata ['attivita fondamentale e gli
operatori di norma se ne avvalgono quando nutrano timori circa la stabilita
della valuta di denominazione. La quanto option é un derivato altamente
speculativo per la parte concedente, il cui rischio é direttamente correlato

alla probabilita di oscillazione del cambio, e di norma il suo rilascio é
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compensato attraverso un premio particolarmente elevato. Nello specifico,
l'addossamento del rischio di cambio alla ricorrente comportava, nella
sostanza, la vendita da parte della medesima alla banca di una quanto
option sul cambio euro/yen. Di fatto, insomma, il contratto di leasing per
lacquisto di un bene strumentale andava ad incorporare uno strumento
derivato valutario il cui oggetto (produzione di differenziali sui corsi delle
valute assunte a fondamentale) avrebbe potuto condurre anche a sensibili
dilatazioni (quantity adjusting per [’appunto) del valore dei canoni
periodici”.

In linea piu generale, Cass. sez. I, 19 maggio 2005, n. 10598 ha affermato
che nel concetto di valore mobiliare ai fini dell'assoggettamento alle norme
in materia di intermediazione finanziaria rientra “anche il domestic currency
swap, inteso come contratto aleatorio, con il quale due parti si obbligano,
l'vna all'altra, a corrispondere alla scadenza di un termine,
convenzionalmente stabilito, una somma di denaro (in valuta nazionale)
quale differenza tra il valore (espresso in valuta nazionale) di una somma di
valuta estera al tempo della conclusione del contratto e il valore della
medesima valuta estera al momento della scadenza del termine stabilito”.
Nello stesso senso la sentenza della Corte d’Appello di Milano 13 giugno
2003, citata dalla societa attrice, secondo cui rientrano nell’ambito di
applicabilita del T.U.F. “i contratti costituenti "strumenti finanziari
collegati a valute", ossia quelli in cui concretamente non si comprano e si
vendono valute, ma le loro mutevoli quotazioni rappresentando il dato a cui
e "collegato" il vero oggetto del contratto” che ¢ “costituito dai guadagni o
dalle perdite infine scaturiti dalle fluttuazioni di cambio”.

La clausola di “rischio cambio” introduce dunque nel contratto uno
strumento finanziario, dotato di causa propria ed autonoma rispetto al

contratto di leasing, la cui autonomia ¢& sottolineata dalla liquidazione
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separata dei flussi finanziari che la sua esecuzione determina e dalla
evidenza data nel contratto al suo carattere aleatorio.

Non si ¢ dunque in presenza di un contratto complesso, la cui causa
contrattuale (intesa come lo scopo, di contenuto economico, che le parti
perseguono con la conclusione di uno specifico accordo) ¢ unica, ma di un
collegamento negoziale tra pili contratti, ciascuno dotato della sua causa.

E fuor di dubbio che il rapporto contrattuale intercorrente tra

€ intendesse realizzare lo scopo principale di
far disporre alla societa attrice di un determinato bene al fine dello
svolgimento della propria attivita, senza dover pagare subito |’intero prezzo
d’acquisto; tale bene ¢ stato costruito dalla banca convenuta, che 1’ha poi
concesso in uso alla , contro il pagamento di canoni mensili.
E’ perd altrettanto evidente che nella fattispecie sussistevano altri scopi
perseguiti al contempo dalle parti e che essi non erano puramente accessori
rispetto al fine principale (di finanziamento), ma dotati di una rilevanza tale
da integrare una autonoma ipotesi contrattuale.

A nulla rileva 1l fatto che il rapporto contrattuale nel suo complesso venga
qualificato dalle parti come “contratto di locazione finanziaria”; la
giurisprudenza di merito (in tema di polizze “index linked”) ha infatti
affermato che: “Nel caso in cui ... la prestazione ... sia legata ... al valore
di strumenti finanziari assunti quale riferimento, la causa del contratto deve
ritenersi estranea a quella tipica del contratto di assicurazione, divenendo
del tutto irrilevante il nomen iuris attribuito al contratto dalle parti, con la
conseguenza che ad esso devono essere applicate le norme relative alla
intermediazione finanziaria” (Trib. Venezia, 24.6.2010, in Resp. Civ. e
Prev., 2011, 4, 869).

La autonomia del rapporto contrattuale costituito con la clausola di “rischio

cambio” comporta che le somme versate dall’utilizzatore in forza di essa
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non sono un corrispettivo del contratto di leasing; la sua natura di strumento
finanziario imponeva invece alla banca concedente (che lo ha negoziato per
conto proprio) il rispetto delle norme di condotta previste per gli
intermediari finanziari dal d.lgs. 58/1998 e dalla normativa regolamentare
applicabile.
Non vi ¢ questione sul fatto che gli obblighi previsti da tali norme non siano
stati rispettati, atteso che la banca convenuta non ha considerato la clausola
in questione come uno strumento finanziario; cosi non ha adempiuto agli
obblighi informativi, attivi e passivi, nonché agli obblighi di valutazione
dell’adeguatezza dello strumento finanziario rispetto al profilo soggettivo
del cliente ed alle formalita conseguenti.
La societa attrice ha perd eccepito, in via principale, la nullita della clausola
di rischio cambio (rectius: del contratto collegato ad essa sotteso) ai sensi
dell’art. 30 comma 7 del d.lgs. 58/1998, sull’assunto che il verbale di
consegna sarebbe stato sottoscritto (e dunque il contratto finanziario
concluso) fuori dalla sede dell’intermediario finanziario, sicché avrebbe
dovuto contenere I'avvertimento della facolta per I'investitore di recedere
dal contratto nel, termine di sette giorni dalla sottoscrizione, avvertimento la
cui mancanza determina appunto la nullita del contratto.
In realta, non vi & prova che il verbale di consegna del 30.7.2003, che ¢
datato a Udine, sede della banca convenuta, sia stato sottoscritto a
presso la sede della societd attrice, come da questa affermato e deve
presumersi che la “ipotesi conversione contratto leasing” inviata da

alla societa utilizzatrice e da questa sottoscritta per
accettazione a il 9.9.2008 si sia perfezionata nel momento e nel
luogo in cui tale accettazione ¢ pervenuta alla proponente, e dunque, ancora
una volta, presso la sede di

Non trova pertanto applicazione I’art. 30 del d.lgs. 24.2.1998, n. 58 e non
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puo trovare accoglimento [’eccezione di nullita proposta dalla societa
attrice.

Come si ¢ detto. la violazione delle regole di condotta che disciplinano la
attivitd degli intermediari finanziari ed i loro rapporti con i clienti ¢ invece,
in un certo modo, in re ipsa, atteso che non ha
considerato come uno strumento finanziario il derivato che ha negoziato
mediante la clausola di “rischio cambio”.

Cosi, non sono state rispettate le previsioni del Regolamento Consob del
1.7.1998, n. 11522 ed in particolare quelle dell’art. 27, che imponeva
all’intermediario di astenersi dalle operazioni nel caso di conflitto di
interessi con il cliente, a meno che questo non ne fosse adeguatamente
informato (e non ¢ dubbio che la reciprocita di guadagni e perdite
determinate dalla applicazione della clausola di “rischio cambio™ determini
un conflitto di interessi tra intermediario e investitore, a differenza di quanto
avviene nel caso in cui I’intermediario si limiti a vendere all’investitore
degli strumenti finanziari al loro prezzo di mercato), dell’art. 28 comma 1
lett. a), non risultando che siano state chieste alla societa ricorrente “notizie
circa la sua esperienza in materia di investimenti in strumenti finanziari, la
sua situazione finanziaria, i suoi obiettivi di investimento, nonché circa la
sua propensione al rischio”, dell’art. 28 comma 1 lett. B), non risultando
essere stato consegnato all’investitore del documento sui rischi generali
degli investimenti in strumenti finanziari, dell’art. 28 comma 2, in quanto
non ¢ stato provato (e il relativo onere incombeva sulla banca convenuta)
che all’investitore siano state fornite “informazioni adeguate sulla natura,
sui rischi e sulle implicazioni della specifica operazione o del servizio, la
cui conoscenza sia necessaria per effettuare consapevoli scelte di
investimento o disinvestimento”, dell’art. 29 comma 1, atteso che il mancato

adempimento degli obblighi informativi, attivi e passivi, rendeva
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I’operazione non adeguato e 1'intermediario avrebbe dovuto astenersene o,
una volta reso edotto il cliente dell’inadeguatezza, avrebbe dovuto ricevere
uno specifico ordine scritto, nel quale doveva essere fatto esplicito
riferimento alle avvertenze ricevute dall’investitore.
La inosservanza delle norme regolamentari ridonda nella violazione dei
doveri prescritti in via generale dall’art. 21 comma 1 lett. a) e b) del d.Igs.
58/1998, che impone all’intermediario finanziario di “comportarsi con
diligenza, correttezza e trasparenza, per servire al meglio l'interesse dei
clienti e per [integrita dei mercati” e di “acquisire le informazioni
necessarie dai clienti e operare in modo che essi siano sempre
adeguatamente informati” nella prestazione dei servizi e delle attivita di
investimento e accessori.
Il mancato assolvimento degli obblighi previsti dal T.U.F. e dal
Regolamento della Consob integra un grave inadempimento, che
giustificherebbe la risoluzione del contratto di intermediazione finanziaria,
se questa fosse stata chiesta dalla societa attrice.

si ¢ invece limitata a chiedere la restituzione delle somme
pagate in forza della clausola di rischio cambio a titolo di risarcimento dei
danni e la domanda pud venire accolta, atteso che il danno cagionato
dall’inosservanza delle norme in materia di intermediazione finanziaria ben
pud ritenersi corrispondere alle somme pagate dalla societd attrice in
adempimento degli obblighi assunti con detta clausola, al netto di quanto
riaccreditato dalla banca in esito alla rilevazione di “errori procedurali” nel
calcolo del dovuto.
Per determinare I'importo corrisposto a titolo di “rischio cambio™ & stata
disposta una C.T.U. contabile che ha confermato che anche sotto il profilo
funzionale la clausola di “rischio cambio™ era svincolata dal contratto di

leasing indicizzato, nel senso che essa non corrispondeva all’esigenza di
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compensare gli effetti dell’indicizzazione, ed ha quantificato il saldo degli
accrediti e degli addebiti operati in esecuzione della clausola in questione in
€ 86.657,74 a favore della banca.
Tale importo, come riferito dal C.T.U. , tiene conto delle
note di credito emesse da in favore
dell’utilizzatore per complessivi € 4.400,47 (doc. 10 e 11 di parte
convenuta).
L’accoglimento della domanda risarcitoria fondata sulla violazione delle
norme in materia di intermediazione finanziaria assorbe quella, proposta in
via subordinata, di risarcimento del medesimo danno per violazione dei
generali doveri di correttezza nelle trattative, nella conclusione dei contratti
e nella loro esecuzione.
Le somme che la banca deve restituire alla societa attrice a titolo risarcitorio
vanno maggiorate della rivalutazione monetaria e degli interessi legali sugli
importi via via rivalutati dalla data di ciascun pagamento al saldo.
All’accoglimento della domanda attorea segue la condanna di

al rimborso delle spese di causa, che si liquidano come in
dispositivo, tenuto conto delle modalita della fase decisoria.
Anche il costo della C.T.U. puo venire posto in via definitiva a carico della
banca convenuta.
La presente sentenza ¢ provvisoriamente esecutiva ex lege, ai sensi dell’art.
282 c.p.c.

p. q. m.

Il Giudice, ogni diversa domanda ed eccezione reiette ed ogni ulteriore
deduzione disattesa, definitivamente pronunciando,
1) Condanna , in persona del legale
rappresentante, a pagare a ; in
persona del legale rappresentante, la capital somma di € 86.657,74, oltre alla

rivalutazione monetaria in base agli indici Istat ed agli interessi legali sugli
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importi via via rivalutati dalla data di ciascun pagamento al saldo;

2) Condanna ., in persona del legale
rappresentante, a rimborsare a in
persona del legale rappresentante, le spese di lite, liquidate in € 680,87 per
esborsi, in € 2.430,00 per la fase di studio, in € 1.550,00 per la fase
introduttiva, in € 4.000,00 per la fase istruttoria, in € 2.020,00 per la fase
decisoria ed in € 1.500,00 per rimborso forfettario delle spese, oltre IVA e
CPA.

3) Pone in via definitiva il costo della C.T.U. a carico di

Sentenza provvisoriamente esecutiva ex lege.
Cosi deciso in Udine, il 20/07/2015.
I Giudice

- Dott. Francesco Venier -
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