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La clausola contenuta nell'ordine di acquisto delle obbligazioni Lehman Brothers ("il cliente sarà 
tempestivamente informato se il titolo subisce una variazione significativa del livello di rischio”) 
accolla alla banca un ulteriore e distinto obbligo informativo (rispetto a quelli di cui alla normativa 
di  settore  ed  alla  "Guida  Patti  Chiari")  avente  ad  oggetto  la  comunicazione  al  cliente  di  ogni 
significativa  variazione  del  livello  di  rischio  del  titolo,  successivo  all'acquisto  del  medesimo, 
contrastando ogni altra interpretazione con il dovere di clare loqui incombente sull'intermediario nei 
rapporti con gli investitori, sancito dalla Corte di Cassazione (Sentenza 3 aprile 2014 n. 7776).

La documentazione di origine bancaria prodotta dal risparmiatore in corso di causa ha dimostrato 
che  i maggiori operatori  bancari  italiani avevano effettuato delle valutazioni del tutto autonome 
rispetto a quelle fornite dalle Agenzie di Rating, con riferimento al merito creditizio dei titoli da 
loro  trattati,  declassando  le  obbligazioni  Lehman  Brothers  nonostante  il  permanere  del  rating 
ufficiale "A" sino al default.

Infatti, secondo le pronunce in parola, la situazione della Lehman Brothers Holdings Inc., ben prima 
del  default,  era  "incompatibile  di  quel  rating  A che  pure  ed  ancora le  veniva  attribuito  dalle  
Agenzie  di  Rating"  e  che  tale  situazione era  stata  tempestivamente percepita  dagli  intermediari 
italiani i quali "avevano operato in epoca coeva il medesimo significativo declassamento del titolo  
Lehman  Brothers,  sia  in  riferimento  alla  stessa  emissione  obbligazionaria  [codice  Isin 
XS0193035358], sia in riferimento ad altre emissioni della stessa società, inserite nella Classe di  
Rischio Medio-Alta".  
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