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Si diffonde questa forma di finanziamento del contenzioso intesa come investimento

Litigation funding, la causa

ItaliaOggi Sette

diventa monetizzabile

PAGINEACURA
D1 FEDERICO UNNIA

ostrumento del Litiga-

tion Finance si é affer-

matoin seguito alla cri-

sifinanziaria del 2008,
dapprima nel mondo anglosas-
sone e, piu di recente, nell’Eu-
ropa continentale e in altre
aree geografiche, L'Ttalia & ini-
zialmente rimasta indietro,
soprattutto a causa dell'esi-
stenza del divieto di patto di
quota lite, ma oggi anche nel
nostro Paese si inizia a parla-
re pit diffusamente di questo
strumento che consente il fi-
nanziamento della contenzio-
soda parte di un soggetto inve-
stitore che verra pagato solo
quando verra raggiunto un ri-
sultato favorevole per il clien-
te.

Come si muovono gli studi
legali davanti a questa possi-
bilita di sviluppare nuove op-
portunita di consulenza?

«Non vedo ragioni perché
non possa prendere piede an-
che da noi, visto che la Litiga-
tion Finance, mettendo a di-
sposizione risorse economiche
e tecniche in cambio di una
partecipazione all'eventuale
risultato positivo, permette
Taccesso alla Giustizia dei c.d.
«claim dormienti» e la mone-
tizzazione di asset legali illi-
quidi e non valorizzati», spie-
gaFilippo Caso, equity part-
ner del dipartimento di Con-
tenzioso e arbitrati dello Stu-
dio Pedersoli: <lo strumento
& quindi davvero attraente e il
mercato anche in Italia poten-
zialmente davvero molto am-
pios. «Propriodi recente abbia-
mo proposto ad un nostro
cliente, che ha un contenzioso
di private enforcement in am-
bito antitrust, il supporto fi-
nanziario e tecnico del primo
fondo italiano di Litigation,
Be Cause. 11 Litigation Agree-
ment che abbiamo negoziato
prevede che Be Cause paghi
al cliente un certo ammonta-
re, a titolo di monetizzazione
anticipata di parte del risulta-
to atteso, e che si aceolli tutte
le future spese di lite. In cam-
bio Be Cause, in caso di esito
positivo della causa, prende
una percentuale del risarci-
mento. Se la causa non avesse
successo, viceversa, il nostro
cliente non avrebbe nessun ob-
bligo di restituzione nei con-
fronti di Be Cause delle som-
me investite da quest'ultima.
L'operazione & di grande inte-
resse per il nostro cliente per-
ché gh permette di eliminare
costi e rischi connessi al con-
tenzioso, incassando anche
un primo pagamentosenza at-
tendere i tempi lunghi della
Giustizia. Ed & di interesse an-
che perilnostro Studio che va-

lorizza il proprio team di con-
tenzioso (oltre 30 persone} at-
traversouna formula efficien-
te e moderna di gestione delle
litis.

«(Ce ne siamo occupati spes-
so0. Ricordo per esempio un
contenzioso chiuso con succes-
soda Gianmatteo Nunzian-
te in materia d'intermediazio-
ne finanziaria, e due rilevanti
filoni in materia di risarcimen-
to danni antitrust attualmen-
te in svolgimento», ricorda Si-
mone Gambuto, partner di
Nunziante Magrone e alla
guida dell’Area Antitrust e di
Diritto della concorrenza del-
lo Studio: «in questi ultimi
due casi, alcuni clienti sono
stati vittime di gravi cartelli
didimensione europea e nazio-
nale, ed hanno per anni paga-
toun sovrapprezzo in modo in-
consapevole su prodotti essen-
ziali per il trasporto o il confe-
zionamento dei loro prodotti.
Anche quando organizzavano
gare tra fornitori, il cartello se-
greto le rendeva inutili, per-
ché l'organizzazione della fro-
de al mercato era particolar-
mente minuziosa, cliente per
cliente. In entrambi i casi, i
contenziosi poggiano sul lavo-
ro minuzioso e meritorio della
Commissione europea o
dell’'Autorita Antitrust italia-
na, che hanno raccolto anche
dichiarazioni econfessorie di
«pentiti» e pubblicato decizio-
nidi condanna. Segnalo che le
vittime sono anche imprese di

dimensioni e disponibilita eco-
nomiche molto rilevanti, le
quali hanno tuttavia trovato
piu opportune: o la scelta di
farsi finanziare il contenzioso
individuale o, in alternativa,
non solo di ricevere un finan-
ziamento ma di cedere I'azio-
ne ad un gestore di cause col-
lettive. Hanno pertanto richie-
sto rispettivamente o la colla-
borazione diun partner finan-
ziario, o gestionale e finanzia-
rio insieme. In questi casi, lo
Studio Nunziante Magrone
ha aperto una selezione tra i
fondi di investimento e le so-
cieta di gestione collettiva dei
claims antitrust, e alla fine ha
seelto il miglior partner dal
punto di vista della tutela de-
gli interessi dei clienti».

Il finanziamento del conten-
zioso in Ttalia, spiega Gambu-
to, potrebbe avere grandi pro-
spettive, se ben compreso da-
gli stakeholders. In un siste-
ma come il nostro, sempre al-
laricerca di una maggiore effi-
cienza e di una riduzione del
numero delle cause, 1 fondi
possono svolgere un ruolo
estremamente prezioso. «In-
nanzitutto, rappresentano un
naturale filtro di mercato ad
azioni temerarie. Investendo-
ci, i fondi portano avanti ap-

profondite due diligence preli-
minari, selezionando solo i ca-
si piu solidi,

Comungque vada a finire
questa fase di studio, I'eserci-
z10 da alle vittime un quadro

realistico della concreta possi-
bilita di recupero delle loro
pretese, con naturale effetto
deflattivo del contenzioso. Cid
aiuta, evidentemente, anche i
danneggianti, proteggendoli
da migliaia di azioni prete-
stuose. inoltre, ed all'opposto,
i fondi permettono di migliora-
rel'attuazione dell’art. 47 del-
la convenzione europea dei di-
ritti umani, garantendo l'ac-
cesso alla giustizia ed al risar-
cimento anche a vittime che,
per i motivi piti vari, non rie-
scono a portare avanti le pro-
prie pretese autonomamente.
Cid & particolarmente vero
proprio nel diritto antitrust,
che ha avuto bisogno di una le-
gislazione speciale volta a fa-
vorire il risarcimento danni
delle vittime dei cartelli».
«Eversheds Sutherland
LLP ha un dipartimento di
Costs and Litigation Funding
con una notevole esperienza
nel mercato dei litigation fun-
ding e fornisce regolarmente
consulenza ai clienti in merito
alla disponibilita di finanzia-
menti e accordi alternativi sul-
le commissioni per le contro-
versie», spiega Alessandro
Greco, partner Head of EU
Competition and regulatory
(Ttaly) Eversheds Suther-
land. Lo studio ha recente-
mente stipulato un accordo di
collaborazione con uno dei pri-
mi finanziatori di controver-
sie del Regno Unito e uno dei
pit grandi finanziatori di con-

troversie al mondo in base al-
le dimensioni dei suoi fondi di
investimento. L'obiettivo del-
la collaborazione & proprio
quellodi offrire ai clienti un ac-
cesso diretto al litigation fun-
ding, lasciando pero al cliente
il controllo della gestione del
contenzioso ed eliminando il
rischio finanziario associato
alla causa. Inoltre, inserendo
in un apposito portfolio le cau-
se di valore inferiore o piu ri-
schiose, lo studio &1in grado di
favorire 1l finanziamento di
cause chein origine, o conside-
rate singolarmente, non
avrebbero potuto superare il
vagliodi duediligence diun fi-
nanziatores.

«Lp strumento - aggiunge -
habuone potenzialita di utiliz-
zo soprattutto in tema di arbi-
trati, nelle cause in materia di
diritto del lavoro, antitrust e
private enforcement come in

tutte le cause di responsabili-
tacivile contrattuale ed extra-
contrattuale. In generale, lo
strumento appare prestarsi
particolarmente per quei casi
1in cui il finanziatore ha la pos-
sibilita di ricevere un ricavato
in percentuale sull'importo re-
cuperato dall'attore con la po-
sitiva conclusione della causa
(ad esempio, risarcimento del
danno a seguito di inadempi-
mento contrattuale). Per in-
centivarne I'utilizzo si potreb-
be prevedere, in favore dell’at-
tore (e quindi del soggetto fi-
nanziato) un tetto massimo
sulla percentuale da ricono-
scere al finanziatore» aggiun-
ge Greco.

«Lo studio si & occupato
dell'applicazione, anche po-
tenziale, di questo strumento
in diversi settori ed occasioni,
approfondendone 1 suol sva-
riati profili da diverso tempo»,
spiega Daria Pastore, part-
nerdi Legance. «In particola-
re, abbiamo notato che negli
ultimi anni sono aumentate le
richieste di contatto da parte
di fondi, di cui molti stranieri,
specializzati nel finanziamen-
to delle liti, in particolare nel
settore del private enforce-
ment antitrust, dell’arbitrato
enel settore fallimentare, con-
fermando un interesse cre-
scente ad «investire» nel mer-
ecato legale italiano. Allo stes-
so modo, la maggiore cono-
scenza e diffusione dello stru-
mento nel mereato italiano
comporta un maggiore inte-
resse da parte dei clienti che
sirivolgono agli studi per valu-
tarnei benefici ei limiti di que-
sto strumento nuovo. Le ri-
chieste non riguardano sola-
mente i contenziosi e gli arbi-
trati da iniziare o pendenti,
ma anche l'esecuzione di lodi
arbitrali e di sentenze stranie-
Ti. A cid si aggiunga che gli

stessi fondi necessitano di as-
sistenza legale per le opportu-
ne valutazioni legali relative
allo svolgimento della loro at-
tivita, per 'analisi degli aspet-
ti processuali rilevanti e di
quelli fallimentari in casodi fi-
nanziamento alle procedure
concorsuali nonché in merito
alla strutturazione del con-
tratto di finanziamento. Que-
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sto strumento & interessante
per tutti quei contenziosi che
possono coinvolgere una plu-
ralita di attori (anche laddove
I'importo preteso dal singolo
attore non sia significativo) co-
me nel caso, in generale, delle
class action, o, in particolare,
del private enforcement anti-
trust e del contenzioso ESG
(quali, ad esempio, climate
change, greenwashing, viola-
zione di obblighi di diselosu-
re). Si pensi ad esempio all'in-
teresse che 1 fondi potrebbero
avere a finanziare in Italia le
azioni risarcitorie derivanti
da illeciti antitrust, gia accer-
tati dall’Agem. In questo caso,
infatti la nuova azione di clas-
se si potrebbe configurare co-
e un Meccanismo processua-
le pin snello per ottenere il ri-
sarcimentodel dannoda illeci-
to antitrust in favore di una
pluralita di imprese (e non gia
solo dei consumatori) e, al tem-
po stesso, 'azione potrebbe be-
neficiare del regime probato-
rio piit favorevole previsto dal-
la normativa in tema di risar-
cimento del danno antitrust
(d.lgs.n.3/2017)»,

Gli fa eco Stefano Previti,
managing partner dello Stu-
dio Previti Associazione
Professionale: «abbiamo ap-
profondito lo strumento e ci
siamo confrontati con alcune
importanti societa internazio-
nali. Insieme ad altri colleghi
e soci abbiamo deciso diavvia-
Te una societa che offre consu-
lenza operativa in questo set-
tore, al fine di agevolare sia le
valutazioni preliminari volte
averificare la fattibilita nel ca-
s0 concreto, sia l'effettiva ri-
cerca di finanziatori interessa-
ti». La societd costituita si
chiama LLAF e raggruppa
professionisti legali e fiscali,
guidati dalla Presidente Da-
niela Saitta. «In Italia ci so-
no sicuramente molti easi in
cui lo strumento potrebbe tor-
nare utile, consentendo a chi
vanti diritti solidi ma sia in dif-
ficolta economiche di poter va-
lorizzare i propri asset giudi-
ziari. Purtroppo, lo sviluppo &
frenato dal noto problema del-
la durata dei giudizi, che seo-
raggia investimenti troppo a
lungo termine e senza orizzon-
tidi rientro precisi».

Quali interventi legislativi
potrebbero essere adottati per
renderlo pit fruibile? «Sicura-
mente qualsiasi intervento
che fosse davvero in grado di
ridurre in modo significativo
la durata dei processi civili.
Anche le azioni di classe an-
drebbero migliorate, per ren-
derle pil vicine all'istituto
americano al quale si ispira-
no, ma discostandosene ecces-
sivamente. Perché il finanzia-
mento sia redditizio occorrono

numeri alti, che garantiscano
un buon ritorno sull'investi-
mento anche a distanza di an-
ni e dunque qualsiasi causa in
grado di produrre risarcimen-
ti milionari potrebbe essere at-
trattiva. Si pensi ad esempio
alle class action, alle riserve
di appalto, alle sistematiche
violazioni di diritti d'autore
online» chiosa Previti,
Luciano Castelli, equity
partner di LCA Studio Lega-
le e professore a contratto
presso I'Universita di Torino
ricorda che «LCA ha sempre
dimostrato particolare inte-
resse al tema del litigation
funding. Abbiamo presentato
questo strumento come una
concreta possibilitd ai nostri
clienti almeno in una decina

di casi conereti. Di questi, in
trecasi, I'interesse manifesta-
to dai clienti c¢i ha portato a
dialogare attivamente con tre
fondiinternazionali, In due oc-
casioni si trattava di agire
coattivamente all'estero nei
confronti del debitore inadem-
piente. L’azione esecutiva
all’estero, infatti, necessita
non solo di fondi, soprattutto
se l'esecuzione deve avvenire
in giurisdizioni tipicamente
care, ma anche di specifiche
competenze di asset tracing.
In generale, tenuto conto che 1
costi legali in Italia non sono
esorbitanti, il terreno ideale &,
oltre quello dell’'enforcement
internazionale, quello degli ar-
bitrati, nazionali ed interna-
zionali, dove i costi sono nor-
malmente molto piu alti. A
mio avviso, perd, un elemento
determinante per lo sviluppo
del litigation funding in Ttalia
& costituito dalla disponibilita
manifestata, sempre da pia
fondi, di anticipare anche par-
tedelrisultatodella lite. In al-
cuni casi, i fondi non anticipa-
nosoloicosti di lite (legali, ar-
bitri e consulenti), ma — al ri-
correre di determinate condi-
zioni — sone anche disponibili
acorrispondere alla parte una
piccola parte di quanto do-
mandato in giudizio (c.d. ad-
vance payment).»

«Lo studio ha contattato ed
&, a sua volta stato contattato
da, alcuni tra i piti importanti
fondi attivi a livello interna-
zionale, coi quali sta valutan-
do forme di collaborazione
strutturate», dice Silvia Cos-
su, equity partner dello Stu-
dio Lipani Catricala & Part-
ners. «Lo studio vede infatti
nella possibilita di offrire an-
che un’assistenza «finanzia-

ta» una grande opportunita
per i propri clienti. Abbiamo
infatti notato cheinostri clien-
ti, per dimensioni e tradizio-
ne, sono talvelta orientati a ri-
nunciare alla lite, spaventati
dai costi e dai tempi dei giudi-
zi (specie arbitrali e soprattut-
tose con risvolti internaziona-
li}, laddove in caso di supporto
finanziario sarebbero proba-
bilmente pit propensi ad agi-
rea tutela dei propridiritti an-
che quando le posizioni di for-
za tra le parti sono shilanciate
a favore della contropartes.
Le potenzialita del funding so-
no sicuramente enormi, ma se
si guardasse a una reale e ca-
pillare diffusione sarebbe op-
portunorisolvere ancora qual-
che questione di sistema.
«Eventuali interventi legi-
slativi potrebbero dunque ri-
guardare piu che altro 'appe-
tibilita del nostro sistema per
i finanziatori intervenendo,
ad esempio, sulla possibilita
di riconoscere danni punitivi
o magari anche sul divieto di
patto diquotalite. Aiuterebbe
anche I'accelerazione dei tem-
pididefinizione dellalite, tem-
pi che rappresentano un in-
dubbio costo finanziario per i
funders e, probabilmente, un
disincentivo per il danneg-
giante/debitore a trovare solu-
zioni transattive. per i fun-
ders, sono attrattivi anzitutto
gli arbitrati; in base alla no-
stra esperienza, tuttavia, ini-
ziano ad essere appetibili an-
che azioni di tipo ordinario, ad
iniziare da quelle di private
enforcement nelle quali il no-
stro studio & attivo da tempo,
assistendo numerosi danneg-
giati nelle azioni risarcitorie
(multimilionarie) conseguen-
ti allaccertamento di illeciti

antitrust; o le cosiddette class
action, sebbene anch’esse po-
codiffuse»,

Per Giorgio Mondini,
partner di Mondini Bonora
Ginevra Studio Legale «si
tratta di un fenomeno molto
diffuso nei paesi anglosasso-
ni, Usa in primis, dove & consi-
derato alla stregua di un nor-
male strumento finanziario.
In Italia ha avuto sino ad ora
scarsissime applicazioni. Cio
amio avviso dipende, daun la-
to, da un insufficiente grado
di maturita dei mercati finan-
ziari del nostro paese, dall’al-
tro dalla eccessiva durata del-
le cause civili che costituisce
un disincentivo per gli investi-
menti di questo tipo. In Italia
il litigation funding non & di-

sciplinato da aleuna norma, il
che di per sé rappresenta un
disincentivo per potenziali in-
vestitori, che come & noto, non
amano operare in situazioni
diincertezza giuridica.
Esistono poi ragioni che sug-
gerirebbero'intervento del le-
gislatore ad evitare abusi e
speculazioni. Non solo, infat-
ti, andrebbe posto un limite
allammontare del corrispetti-
vo spettante al finanziatore in
caso di esito favorevole del con-
tenzioso per impedire facili
speculazioni a danno del tito-
lare del diritto, ma dovrebbe-
ro formare oggetto di regola-
mentazione la delicata que-
stione dei possibili conflitti di
interessi tra il finanziatore e
le partidel giudizio, le guestio-
ni altrettanto delicate del con-
trollo sullo svolgimento della
causa, della gestione della lite
da parte di legali di gradimen-
todell'investitore e dei rappor-
ti tra questi ultimi e i profes-
sionisti di fiducia dell’attore,
il diritto di veto del finanziato-
re sulla eventuale composizio-
ne della controversia».
Mondini pone l'attenzione
poi sulle class action. Le azio-
ni per il risarcimento dei dan-
ni a seguito di violazioni di
norme antitrust e, soprattut-
to, le class action la cui disci-
plina & stata recentemente
modificata per effetto della di-
rettiva 2020/1828 UE in via di
recepimento mediante un de-
creto legislativo il cui testo &
stato approvato in esame pre-
liminare dal Consiglio dei Mi-
nistri potrebbero beneficiar-
ne. «Le associazioni di consu-
matori legittimate dovranno
prevedere nello statuto «misu-
reidonee a prevenire e a risol-
vere conflitti di interesse che
potrebbero insorgere tra Pas-
sociazione, i suoi finanziatori
e gli interessi dei consumato-
ri» @ rendere pubbliche sul lo-
ro sito «informazioni sulle pro-
prie fonti di finanziamento»
(art. 140-quinquies, comma
2). Nelricorso introduttivo del-
la class action dovranno esse-
re indicati «i finanziamenti
dell’azione promossa, ricevuti
o promessi da parte di terzi»
(art. 140-septies). Lo stesso ar-
ticolo prevede inoltre che la do-
manda sard inammissibile
«quando l'azione & promossa
in conflitto di interessi, in par-
ticolare se risulta che il sogget-
to che ha finanziato 'azione &
concorrente del convenuto o
dipende da quest'ultimo. In
questo caso il giudice solleva

anche di ufficio la questione
ed assegna all’ente ricorrente
un termine entro cui rifiutare
o modificare il finanziamen-

tos.

Infine Michele Franzosi
partner di Rucellai&Raf-
faelli Studio Legale ricorda
che lo Studio «<ha contatti con-
solidati con diversi fondi che
sioceupano di Third Party Li-
tigation Funding (TPLF),
strumento che consideriamo,
in determinate situazioni,
molto utile. Attualmente stia-
mo valutando casi rilevanti
per verificare se vi siano i pre-
supposti per indirizzare il
cliente verso una forma di fi-
nanziamento della lite, che
pud obiettivamente agevolare
Taccesso alla giustizia e rimuo-
vere I'alea che, quando sono in
gloco importi elevati, pud in-
durre la parte a non agire pur
in presenza di un caso solido e
fondato. Si tratta, allo stato,
soprattutto di casi relativi ad
arbitratiinternazionale di va-
lorerilevante e di azioni conse-
guentia provvedimenti in ma-
teria antitrust.

Lo strumento sta conoscen-
do uno sviluppo interessante
soprattutto nel mondo dellar-
bitrato (gia nell'ottobre del
2021 la Camera Arbitrale di
Milano, secondo quanto di-
chiarato in un comunicato,
aveva pendenti quattro casi
in cui era presente un finan-
ziatore). Tanto che il Regola-
mento della Camera Arbitra-
le di Milano, dal 2020, preve-
de che «La parte che riceve da
un terzo un finanziamento re-
lativo al procedimento arbitra-
le e al suo esito deve dichiara-
rel'esistenza del finanziamen-
to e l'identita del finanziato-
re» (art. 43). L'inserimento di
tale previsione ci avverte sia
della crescente rilevanza del
fenomeno, che evidentemente
la Camera Arbitrale di Mila-
no ritiene tutt’altro che pas-
seggero, sia di uno dei profili
delicati collegati al Third Par-
ty Litigation Funding, ossia
la necessita di preservare I'in-
dipendenza e l'imparzialita
delle parti coinvolte nell’'am-
ministrazione della giustizia,
inclusi arbitri e avvocati.

Nella nostra esperienza, i
funder con cui siamo in contat-
to gia oggi regolano i predetti
profili nei rapporti con i clien-
ti e gli avvocati in modo ade-
guato, rispettando le preroga-
tive e 1diritti delle parti coin-
volte. Non v’@ dubbio, perd,
che un intervento legislativo,
meglio se a livello eurounita-
rio stante la transnazionalita
del fenomeno, non potra che
giovare alla diffusione dello
strumento, premiando gli ope-
ratori che 81 pongono sul mer-
catoin modo corretto e traspa-
rente cosi da rendere il TPLF
fruibile ad un numero maggio-
re di categorie e in un ambito
pit1ampio di situazioni».
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Al fondo finan=ziatore (se sivinee) snettera il corrisnettivo



