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IN NOME DEL POPOLO ITALIANO

)
el
‘-;{‘ i 0 6
REPUBBLICA ITALIANA _ <\
Tribunale di Napoli

2 SEZIONE CIVILE ° O
11 Giudice, dott. Massimiliano Sacchi, ha promigzi t[ﬁ :

SENTENZA
nella causa iseritta al n. 2779/2011 R.Gen. Aff.Cont¥g a in decisione .

all’ndienza del 20/01/2015 con la fissazione dc' i,previsti dagli artt. 190
inquics, co. I, c.p.c. Puliimo dei e Myl 13.4.2015:

, rappresentati o difesi,

iuntariiente, dagli Avv..i (NN <D
e dall'Avv. (NN ! foro di Treviso;

- ATTORI

congiuntamente

-del fo

E

SPA, lappret;entata ¢ difesa, anche disgiuntamente, giusta
procura generale alle liti in autentica dr_, Notaio in Bologna del

9/10/2010, Rep. n.4IPRacc. n I daghi avv.ti EEEED Do @
(CF “ onl-an - - (CF

- CONVENUTA

NONCHE'
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CIREEEERERN SPA, rappreseniala ¢

difesa dagli ayv.ti

- CONVENUTA
¢
QOgpyetto: intfermediazione finanziaria, \

Conclusioni; come da verbale relativo all*udienza del 20/01/2015. (

RAGIONI DI FATTO E DI DIRITTO DELLA DE

B di credito a risarcire i

el danno subito, da

Gli atiori, inolire, sul presupposto c

itcANDs.p.o. ¢ GNP

avessero violato gli oﬁbliglli comportamentali

il Tribunale dichiarasse la nullita, anmllabilita ed

elta gestione, in subordine il grave in_adempimento della
ve all’atto della negoziazione, della ricezione e della esecuzione della

opcrmgone finanziaria di gestione di portafoglio, con conseguente risoluzione

del conteatto di gestione ¢ condanna delle convenute alla restituzione, in

avore della sigira (ESENEENND (<!l2 somma di curo 7.864,60, oltre
interessi dal 31/12/2008 al soddisfo.
In linea ancor pit gradata, chiedevano accertaisi l'illegittimith dell’operato

ovvero ancora la responsabilitd preconirativale delle convennte ¢ la condanna

. delle stesse al risarcimento dei danni nella miswra dinanzi indicata.
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Costituendosi in giudizio, QNN s.p.a. e

R 5 p.a., resistevano alle avverse domande e ne invocavano il rigetto.

Quindi, prodotta dalle parii documentazione, espletata una CTU,. la causa

giunge alla decisione del Tribunale. 4

Vanno anzitutto disattese le eccezioni di nullitd della citazione e \
prescrizions, sollevate do 4D

Quanto alla prima, con la quale & stata sostenuta un’incertezza dell
sotto il profilo dell’editio actionis, il Tribunale rileva come, a irar™

4

iafudei

ha completamente omesso di sviluppare nella cgpositiva della propria

introdultivo contenga un’esposizione suificientementie

ragioni di diritto posto a fondamento delia pretesa azig gmizio.

In ordine alla prescriziene, si tratta jnvece di un’ecce la convenula
comparsa i costituzione ¢ che Ia sil glimitava a formulare
unicamente nelle conclusioni.

Pertanto, rivelandosi del fulio calfate sotto B profilo assertivo, non avendo la
parte indicato neppure il dies a quo ativo termine ed il momento in cui

- lo stesso doviebbe riteney piuto, I’eccezione va senz’aitro respinta.

Cid posto, giovag ingn R luglo, soffermarsi sulla domanda cui gli altori

addebitano ad { non avere correttamente gestito la successione

fondo, in origine intestato ai conivgi(ININGITE

una volia intervenuto il decesso di quest'ultimo.

nella titolaritd

ro, senza negare che Pistituto di credito abbia trasferito il
le quote del fondo al solo coniuge superstite, ed i) residuo 50% su di
una izione titoli, cointestata allo QNP << ai suoi figli, gli istanti i
dolgono del fatio che, rlativamente a tale seconda quota, GEIERERavicbbe
N effetti dovuto costituite 1ante posizioni separate quanti erano gli eredi, di
valore corrispondente alle quote di eredita di ciascuno,

L'assunlo & privo di pregio.

Risulta dagli atii di cavsa, (cfi. docuinenti originali, allegati sub. -4, alla

memoria ex art. 183 co. 6 n. 2 c.p.c., depositata da Unicredit), che, intervenuta

.
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Ia morte i quES, GRS < | i, QU
A G- SR sotioscrivevano un modulo, con cui chiedevano di

far conflulre, n. 5235,77 quote del fondo Cash, sulla posizione fondi n.

O intestaia a lulti i coeredi. 4

Con la medesima softoscrizione, gli odiemni istanti acceltavano ¢

’operativitd sulla posizione appena indicata fosse a firma disgiunia

ciascuno di essi e, quindi, a norma dell’art. 6 delle condizioni
relative alle quote immesse nel certificato cumulativo, ri§o sul
Im

documento, prendevano atto che, in fale ipotesi, ognu otesse

compiere tuite le operazioni con riferimento ai fondi, 4 ssibilitd di

riscattare in tutto o in parte le quote, effettuare swi ondi, salva la
possibilita per uno dei titolari di presentare opp e el 1scritto.
Discende da quanto appena osservato, cheff fi siguora QN non

abbiano titolo per dolersi della oita {OWyla daila banca, avendo, con la

soltoserizione del documento ap ato, espressamente accettato la

disciplina della posizione fondi a disgiunta, la qualc consentiva a

ciascuno dei titolari di iere futie le operazioni, inclusa, quindi, Ia

dismissione totalg delle

slato ac di un conto corrente del quale i signori
non era titolari, perché la facolia dinanzi richiamata inchide
uelfa di disporre, in ipolesi di riscatio del fondo, del controvalore del

tito manicra antonoma dagli altvi coinfestatari.
In altri termini, se la disciplina pattizia permette a ciascuno dei titolari di
rocedere al riscatto del fondo, nen pud poi logicamente sostenersi che, in tale
ipotesi, il conto corrente su eni debba confluire i) controvalore dei fondi debba

essere hecessariamente coindestato a tuthi.

¥, infaiti, evidente che, a fronte di condotie in ipolesi negligenti o illegitlime,
poste in esscre da uno dei titolari, all’atio della dismissione delle quofe del

- -
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fondo cointestato, o anche successivamente, gli altri, che assumano lese le
proprie ragioni, debbano farle valere nei confronti di colui che in concreto
abbia tenuto il comportamento censurabile. -

Giova a questo punto soffermarsi sulle domande con le quali gli attori hanrdp
allegato la violazione, da parte dell’intermediario, dei canoni
comportamento di cui agli artt, 21 e seguenti d. lgs. 58/98, nonché d
norme dettate dai Regolamenti Consob nn. 11522/98, 16190/07, co,

la necessita di prestare i servizi di investimento sulla bas.e co

gestione di portafoglio; la necessitd di informare adeggataifgnte N titore

sui rischi dell’operazione finanziaria ¢ di astenersi operazioni

non adeguate al profilo di rischio dell’investitore; | - di segnalare
P’esistenza di situazioni di confliito di inter i agire, in ipotesi di
sussistenza di detta fattispecie, s k3 ressa  autorizzazione
dellinvestitore,

In punto di qualificazione giuflica, devly anzitutto, evidenziarsi che la
domanda in esame non possa essere come azione di nullita del contratto
di acquisto dello strume nziario.

Infaiti, secondo ongllidato orientamento giurisprudenziale, dalla

violazione dei { di comportamento che la legge pone a carico dei
prestazione dei servizi dinvestimenio finanziavio
discend .sp nbilitd preconirattuale, con consepuente obbligo di
i [ anni, per le violazioni in séde di formazione del contratto
cdiazione destinato a regolare i successivi rapporti tra le parti, oyvero
la rofnsabilith contrattuale, con relativo obbligo risarcitorio ed eventuale
risoluzione del predetto contratto, per le violazioni riguardanti le operazioni
investimento o disinvestimento compiute in esecuzione del contratto
d'intermediazione finanziavia in questione, ma non fa nullita di quest'ultimo o
dei singoli atti negoziali conseguenti, in difeito di previsione normativa in tal
senso {Cass., SS.UU.-, 19-12-2007, n. 26724; Cass., sez. un,, 19-12-2007, n.

26725).
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Nel caso di specie, attenendo la dedotta violazione delle regole
comportamentali, gravanti sull’intermediario, alla fase propedeutica alla
conclusione del contralto quadro, I’azione deve essere qualificata come volta
a far accertare la responsabilitd preconfrattuale dell’intermediario, L 4

Sempre in via preliminare, va, alires), ritenuta fondata ’eccezione di difetto

N\

legitiimazione passiva, sollevata dalla convenuta

Infatti, poiché le asserite violazioni della richiamata normati

state in ipotesi poste in essere nella fase che ha precedgto igoll to del

[ Wacificamente
%’ apo o GNP

1le pretese risarcitorie

predotto finanziario € considerato che, nella specie, a

provveduto GAINIR, va certamente affermata la ca
TR i titolarith passiva,

basate sulle anzidetic allegazioni.

Ed invero, nella specie, tale ultipf societ rivestito il ruole (i soggetto

deputato all’effettiva gestione

1 portafglio conferito dall’atirice, Ma,

siccome, per quanto dinanzi detscy oglianze sollevate in citazionc si

appuntano sulla violazio li obblighi di condolta, che concernono la fase

precedente la stipulagiofegfic! ghntratto, alcun addebito pud ritenersi rivolio

nei confronti de {a soclela di gestione.

letterale 0, sotioscritto dall’odierna atlrice in data 29.5.2008
ina yratio relativo alle altivitd di intermediazione e assistenza
Kia Banco@R s.».o. wella distribuzione del servizio di gestione di
Ppor IV di

{allegalo snb. 9 di cui
alla memoria depositata do (i cx art. 183 co. 6 n. 2 cp.c.), da cui
merge chiaramente come la distribuzione dei prodotti finunziari sia stata
affidata all’odicrna QIR s.p-a. (succeduta ad QNN Banca L)
sopgelto gindico esistente alla data cui risale Poperazione .ﬁnnnzim'ia

ogpelto di causa).
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In particolare, I*articolo 3 del coniratto in esame, contiene Pindicazione di
tutte le attivitd, che I'intermediario collocatore del prodotto era chiamato a
prestare in favore dell’investitore, sostanzialmente coincidenti con il
contenuio delle doglianie fatte valere in questa sede dagli attori (preventivg
consegna ed illustrazione del documento informativo predisposio ai se

degli art. 29 e seguenti Regolamenio intermediari, illustrazione al cliente d

del profilo finanziario dell’investitore, valutazione deg
dell’operazione).
Tanto premesso & venendo al merito, giova, in diritto, @
collocamento dei prodotti finanziari oggetto di
fattispecie in esamne debba ritencrsi assogg
disposizioni dettate dai D. Lgs. 58/98 ¢ da] JegO
2007.

Ne segue che i riferimenti al Refglamento Fonsob 11522/98, pure contenuti
jn citazione, siano inconferenti, no do la disciplina in esso confenuta
applicabile ratione femp *operazione in esame.

Infatti, a norma 't deRegolamento n. 16190/07, a decoirere dalla

data della sua fa in vigore, avvenula con la pubblicazione nel
W22 alfa G.U. n. 255 del 2,11.2007, & abrogato il

con delibera Consob n. 11522 del 1993 € successive

lale necessdria premessa, occorre soffermarsi sulla censura afferente
la a violazione degli artt. 37 ¢ 39 del Regolamento Consob n. 16190
del 2007.
uf punto, pli attori deducono che Pintermediario abbia prestato il sewﬁio di
investimento senza prima aver fatto sottoscrivete all’investitore il contralto
scritio, di cui al citato érticolo 37
Da tale violazione doviebbe farsi discenderc la nullitd dell’operazione di

inveslimento,
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I.'assunto non ¢ fondato.

In diritto deve premettersi che, a norma dell’acticolo 37 del- regolamento
intermediari, © G intermediari forniscono ai clienti al detiaglio i propri
servizi di investimento, diversi dalla consulenza in materia di investiment#
sulla base di un apposile coniraito scritto,,,.

Nella specie, dalla documentazione in atti, si ricava che, in dala 29.5.20

Pacquisto del prodotto finanziario “Focusinvest p
IR :bbia firmato anche il contratto di gestione dj

il contratio scritto (c¢d. contratto quadro) di cui al

regolamento intermediari ed all’articolo 23 del

Né, invero, pud sostenersi che la sottogdhzi contratto quadro sia

intervenuta dopo la collocazione g1 prodoty sia perché i due documenti di

ci dinanzi si ¢ detto recano la ikdesima dhta (29.5.2008), sia in quanto sul

secondo (la proposta di contraito acquisto dello specifico prodotto
finanziario) non & appos rario anteriore, rispetto a quello (10.55) che si

rinviene sulla pri 2 ¢l ghntratto di gestione.

Inoltre, a pagin i tale vllimo cottratio, I’investitore dava atto di avere

ricevuto copia 0 di gestione, di avere compieso il contenulo di esso
e delie ¢ i cui all’allegato 1), vale a dire del contratto di acquisto

of ziario.

plesso di tali elementi, emerge, quindi, con ragionevole cexiczza, la
provigel fatto che la firma dei due documenti sia avvenula contestualmente ¢
che, quindj, la prestazione del servizio di investimento sia avvemuta nel °
ispetio del citato articolo 37, |
Con ulteriore doglianza, gli attori hamo poi sostenuto la violazione, da parie
| NIV dclle norme (arlicoli 21 TUF ¢ 27, 28 regolamento n. 16190) che
impongono all'intermediatio di iufm“mat'e con chiarczza Pinvestilore circa le

caratteristiche ed i rischi del prodotto finanziario oggetto di collocarento.

.-B-
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In proposito deve pl'emeﬁersi' che, a norma dell*act. 21 TUF, * .. Nella
prestazione dei servizi e delle altivita di investimento e accessori i soggelli
abilitati devono: a) comportarsi con diligenza, correllezza e frasparenza, per
servire al meglio linteresse dei clienti e per V'integritd dei mercati;
acquisire, le informazioni necessarie dai clienti e operare in modo che e

siano sempre adegualamenie informati; ¢) utilizzare comunicazi

pubblicitarie e promozionali corretle, chiare e non fuorvianti; d) dj
risorse e procedure, anche di conirollo interno, idone a

I'efficiente svolgimento dei servizi e delle atlivita ...,

11 citato articolo 27 del regolamento, a sua volia, e “ . Gli

infermediari forniscono ai clienti o polenziali una forma
comprensibile,  informazioni  appropriafe mche  essl possano
ragionevolmente comprendere la natura e gggd I1vestinento e del tipo

specifico di sirumenti finanziari j i rischi ad essi connessi e, di

conseglienzd, possano prendere i in materia di investimenti in

modo consapevele. Tali informazio possono essere fornite in formalo

standmrdizzalo, si riferis . agli strumenti finanziari e alle strafegie di

investimenfo propos! bporfimi orienfamenti e avvertenze sui rischi

associali agli iny, nii refativi a tali strumenti o a delerminale sirategic di
invesiimento ..

Cid posf! entazione in atti induce a ritenere pienamente assolto,

pec ligo informativo gravante sull’intermediario.
Yarticolo 6 del docnmento sottoscritto dalfa sipnora@llillii in data
8, denominato “comfratio relativo alle aitivita di infermediazione ¢

ssisienza svolte da Banca- s.p.a. nella disiribuzione del servizio di

Fesﬁone di portafogli diM\'idenzia
senza possibilita di equivoci che “., il eliente prende atio che, considerata

29.5?
a

Uinstabilita e la volatilita dei mercali finanziari, non vi & alcuma garenzia da
parie della banca che le previsioni e le stime espresse .. coincidono con

!effetiive andamentio fituro dei mercali e/o delia gestione. Ne consegiie che

_g-
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la banca .. non pud garantire . che le linee di gestione prescelie dal clienle
rispondano in futuro alle aspetiative di rendimento dello stesso o alle
previsione e stime di cui sopra, non assumendo la banca aleun obbligo di
risultato nei confronli del cliente,,,

Tale previsione, rende palesc come, nella specie, Patirice sia stata resa ed \
dei rischi inirinsecamente legaii a qualunque operazione di investimento

strumenti ﬁuanznan (primo fra tutti quello di incorrere in una pl
capitale investito nell’operazionc), a prescindere dalla ngo%

prescelta.

Inolire, la proposta di contratto relativa alla linea d'

plus,, conteneva una descrizione sufficientemente ¢ W ttagliata della
natura, della composizione, degli obiettivi e d o, di nschm di ciascuno
degli strumenti previsti e, nello specificg Ml linea prudente) scelio

dall’odierna atirice,

Sulla scorta di tale emergenza istRgttoria nofypud fondatamente sostenersi che
I’intermediario non abbia adeguatan formato I’investitore sulla natura e
sulle caratteristiche del p, collocato.

alc

In particolare, da dogPmenti in alii, emerge che all’attrice sia stato-

rospettato  ’ac di wn prodotto finanziario avente caratteristiche
P

differenti da i la stessa, in concreto, sceglicva, essendosi la paite

limitata he il suo obiettivo fosse la mera protezione del capitale,

he a, cid emerga in concreto dagli atti.

canto, se I'istante non fosse siata disposta ad accettare in alcun modo

jo di subire una perdita, anche solo parziale, del capitale, - deduzione

questa, peraltro, smenlila  dall’avvenuta accettazione, ad opera della
edesima, della clausola di cui all’articolo 6 del conhatto, dinanzi richiamata

- In stessa avrebbe dovnto in radice astenersi dal destinare la propria liquidita

all’acquisto di uno stramento finanziario, quale che esso fosse, posto che, in

linea di principio, finanche i titoli del debito pubblico, notoriamente ritenuti

-10-
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gli strumenti.in assoluto pit sicuri, scontano il rischio di insolvenza
dell’emiitente.

Gli attori hanno, aliresi, allegato la violazione dell’articolo 29, commi 2 ¢ 3
regolamento del 2007, i quali disciplinano le informazioni che I investitore T 4
diritto di ricevere in ordine ai metodi di valutazione dei risultati de

gestione, nonché sul “ .. a) .. melodo e sulla frequenza di valutazione de

strumenii finanziari contenuti nel portqfoglio del cliente; b) i

eventnali deleghe della gestione con specificazione %e! iez2®

cril g/ verra
raffrontato il rendimento del portafoglio del cliente, N PN sirumenti

Cy

mmgnti, inclusi eventuali

delega; ¢} la descrizione del paramelro di rifeti

finanziari che possono essere inclusi nel poriafo

operazioni che possono essere realizzale s |
limiti; e) gli obiettivi di gestione, il livell r niro il quale il gestore
puo esercitare la sua discrezionalffa ed eve®gili specifiche restrizioni a tale
discreziondlita ..,

L’ assunto non ¢ fondato.

Invero, nella specie, 'o

informativo & stato pienamente assolto se si

considera che: I cogfaito di gestione di portafoglio descrive le

modalita alle qu termediario deve improntare la gestione del patrimonio

1 dello stesso confratto contiene le informazioni circa i
parametgfiL NG IT®ni0 impiegati nella valutazione degli strumenti finanziari;
st tratto {documento denominato allegato 1), contiene a pag. 2

mazioni sulla delega di gestione; il punto 1.2.2, di cui a pagina 3 del

conferito; l'ar

me io documento, riporla il parameiro oggettivo di riferimento impiegato
nella valutazione della linea i gestione prudente.

on riguardo all’uiteriore deduzione, afferente la dedotta violazione delPait.
31 regolamento Consob del 2007, inerente gli obblighi informativi sulle
caratteristiche ¢ sui rischi dello specifico strumento {inanziario, -vanno
interamente richiamate le considérazioni dinanzi gid svolte, le quali porlano 4

ritenere che, nella specie, il predetio dovere sia stato pienamenic assolto.

-1~
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Deve a quesio punto esaminarsi la principale contestazione sollevata dalla
paric afirice, attinente la dedotta non adeguatezza dello strumento finanziario,
ad essa sottoposto dall’interinediario, rispetto agii obiettivi di investimento ed
al profilo di rischio dell’investitore. L 4
In proposito deve, in primo luogo, ribadirsi la non applicability, rafio \
temporis, alla fattispecie in esame, dell’articolo 29 regolamento Consob
11522/98 e la necessila quindi di esaminare la fondatezza della dog@
luce degli artt. 39 € 40 del regelamento n. 16190 del 2007, “
d

Cid posto, deve, poi, rilevarsi che, mentre Particolo 1ta di

acquisizione, da paric dell'intermediario, delle informg onoscenza
pregressa esperienza, situazione finanziaria ¢ fcll’ investitore,
P’articolo 40 sancisce 'obbligo per I’intermeq jpassicurarsi che, sulla

base delle informazioni rvicevute, * ., lagifecif

realizzata nel quadro della presi,
soddisfi i seguenti criteri: a) coRispondaeli obiettivi di investimento del
cliente; b) sia di natura tale che i e sia finanziarianiente in grado di
sopporiare qualsiasi ris nnesso alf ‘investimento compatibilmenle con i

suoi obieltivi di | indflo; gllsia di natura tale per cui il cliente possieda

la necessaria e conoscenza per comprendere i rischi inerenti

all’operazioneRglla gestione del sno portafogho ...

Tanto p, inWermini generali, occorre, nello sﬁeciﬁco, osservare come,
i adeguatezza, resa. in data 29.5.2008 (allegata in originale
, alla memoria depositata da— ex art. 183 co. 6 n. 2 c.p.c.),
ichiarava di avere; una conoscenza media (ma nessuna
pregressa esperienza) delle obbligazioni struttvrate, dei fondi azionari e

ilanciati, dei prodotti finanziari emessi da imprese di assicurazione {polizze
unil index linked); una conoscenza media ed una pregressa esperienza dellc
gestioni patrimoniali; un orizzonte temporale - deil’investimento a medio

termine (da 18 mesi a 60 mesi), orientato alla prbtczione del capitale; una

-172 -
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propensione al rischio finalizzata ad ottenere un rendimento massimo medio,
sopportando il rischio di una perdita medio bassa.
Pertanto, alla luce di tali emergenze istruttorie, non pud sostenersi che la linea
di gestione acquistata dall'ativice e quella dalla medesima prescelta, dopo | 4 @
switch effettuato a scttembre/ottobre 2008, siano inadeguate rispetto al profi \
di rischio dell’investitore. (
a

In fatto, deve, anzitutto, premettersi che, in data 29.5.2008, I'istante @

tutto il patrimonio di cui era fitolare, interamente deposita‘o 0

all’acquisto de! prodotto finanziario denominato ligga jon dente.
Successivamente, in data 13.10.2008, 1GNNS

prodotto finanziario, riversando il proprio risparmio s

variare il
i destinazione
total refurn. _

Tanto precisato, il Tribunale evidenzia c it. G i

chiarimenti depositati in data

.1.2014, integrazione dell’originaria
relazione, dava conto delle cara opric di entrambi gli stromenti
finanziari di cui sopra, evidenzian ¥'la linca prudente investiva per il
76,3% in obbligazioni ¢ Europa, per il 19,2% in comparto azionario

Europa, per la gesi rte el 4,5% in azionarioc comparti America,

internazionali, ps
RelativamenteQgo strumento finanziavio linea total return, poi, il medesimo
consule he per circa '80% investiva in obbligazioni, di cui il
teri i ed il 72,2% Europa...
, quindi, reputava gli strumendi finanziari adeguati al profilo di rischio
dell stitore, sottolineando come la perdita subita fosse da imputare ad
un’anticipata dismissione degli stessi, rispelto all’orjzzonte temporale medio
4 anni o pitlt) dei fondi prescelti,
Orbene, alla luce di tali inequivoche affermazioni, cni il Giudicanle ritiene di
potere aderire siccome fondate su di un’opgettiva e congruamenle motivala

valutazione degli alti, la deduzione intesa a sostenere la non adeguatezza dello
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strumento finanziario, rispetto al profilo di rischio dell'investitote, non pud
essere condivisa, ‘ '

Del resto, non giova opinare che l'attrice avesse dichiarato, in sede di
intervista, di non avere esperienza e conoscenza di strumenti azionari, perchd
giova ribadire, quelle, dalla medesima acquistate, non sono azioni,
gestioni patrimoniali, nell’ambito delle quali & previsto Pinvestimento an

in azioni, per una percentuale media del 20% nel caso della gestiong 'm@ e

e del 40% nel caso della linea total retorn.

Peraltro, come sopra osservato, in sede di intervista (g ag tc stante

aveva dichiarato di avere una conoscenza media dell jonMgatrimoniali,

dei fondi azionari e bilanciati, e, finanche, dei prod jari emessi da
imprese di assicurazione {polizze unit inde , I quali presentano

caratteristiche sostanzialmente equivalenti gfjue specifico acquistati.

Neppure, a conforto dell’assu attor vale osservare che, prima

dell’operazione oggelto di causa,Qatlrice nge avesse mai operato in strumenti

finanziari, essendo tale affermaz ontraddetta dal contenuto stesso
dell’atto di citazione, in parte dichiarava che, al momenio della morte
del coniuge, era fitolar itagiente a questi, di quote del fondo Romagest
re dieuro 65.448,95.

visibile il rilievoe secondo le considerazioni che il

Cash per un confj

la composizione dei due strumenti finanziari non siano
gni caso non risultino fondate sugli atii di causa, dai quali
ergerebbe in concreio quale fosse 1a reale composizione dei fondi.

InfaMgysul punto va, in primo Iwogo, osscrvalo che, per poter riferive al

Giudice ed alle parti quale fosse Ja reale composizione dei fondi, il CTU abbia
ecessatlamenle dovuio svolgere autonomi 'accerlamenti, che potessero

prescindere dal contenuto di documenti in afti,

Del resto, non pud omettersi di segnalare come fosse stata proprio 'allrice a -

sollecitare un’indagine di tale tipo, laddove, conlestando 1 originaria relazione
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redatta dal dott. G aveva imputato a quest'ullimo un acritico

recepimento di quanto risultante dalla documentazione prodofta dalla banca.

N¢, invero, parte attrice ha contestato che quanto riferito dal CTU, circa

Peffeitiva composizione dei fondi, non rispecchi la situazione reale, no# 6
avendo sul punto svolto rilievi di sorta, \ _
Discende da quanto api)ena detto che la parte istante non possa, aﬂ’esito(

resi chiarimenti, pretendere che la valutazione di adeguaezz e

effettuata tenuto conto solo delle informazioni esiste.mi d a

ist\ stione

Micpuatczza, ha

soltoscrizione e senza considerare i rendimenti fatti

negli anni successivi al disinvestimento.

Infaiti, da un lato, il Tribunale, ribadisce che nel va
considerato, anzituito, s¢ la composizionc d i, come descrilla nella
proposta di contratio, cosrispondesse al proiifo dNg de!'QNED

E, in ordine a siffalto quesito rispoWg, deve necessariamente essere

CTU h

positiva, tenuto conto di quanto sposto a pag. 30 dell’elaborato

originario, ove testualmente si le . le caraiteristiche di enirambi i

prodotii softoscrifti .. ¢ me indicato nella schedu prodolto risultano

essere per rFisghi ditigta, composizione (mix ta azionario,

obbligazionario finea con il profilo di rischio emerso dal questionario

eyt

Dall’al higrimenti, ¢ emerso che Peffettiva composizione dei
alt hecchiare quanto In fermini generali esposio nella scheda
o, era del pari coerente coi_l il profilo di rischio del’ odierna attrice.
In nlWgio, poi, alla censura afferente 1’inadeguatezza per dimensione, Patirice
allega come la banca abbia violato I'obbligo di comportamento, poiché
vrebbe dovulo suggerire una diversificazione dell’investimento, anziché
concentrare I’infero capitale su di un unico prodoito.
La deduzione non merita adesione per ’assorbente considei:azionc che, nella

specie, non viene in rilievo Pacquisto di prodotii finanziav altnmente

speculativi, ma di stramenti adeguati al profilo di rischio deli’investitore. Tn
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tale prospeltiva, quindi, non ha senso discorrere di dimensione
dell’investimento, perché la scelta & caduta su di uno strumento che, in base
ad una valutazione ex ante (pienamente confermata, poi, dall’effeitivo
andamento dei fondi), non avrebbe esposto linvestitore a rischi no#

confacenti ad i suol obieitivi di investimento. \

A conferma di quanto appena evidenziato, merita, come detio, sottoline

I’attrice avesse evitato di disinvestire repentinamente il pg) co Fla

qui enuto
jaraylisposta ad

60 mesi) e che

stessa ha fatto ad appena 6 mesi di distanza dall

Pinvestimento per il periodo di tempo che si era
attendere nell’intervista (da un minimo di 18 ad un md
era riportato nella scheda prodotio (ove Lo ¢ temporale della linea
mudente era indicato di medio periodo), b trarce un rendimento
positivo e finanche superiore ajgfienchm con riguardo ad entrambi i
prodoiti prescelti.

Tale rilievo prova in maniera nte che, nella specic, 'avere
I'intermediario suggerito, ncenirazione dell’investimento su di un solo
strumento, di pep seg 1 ileg come prova della violazione delt’obbligo
comportamenta)

Del resto, ncpfgie va s acilito che, come chiatamente emerge dalla CTU e
o0, la gestione patrimoniale (e quelle in esame non si

R connotato) & per sua natwia caratlerizzata dalla presenza di

valiia di stromenti finanziari di diversa tipologia (obbligazioni, azioni,

titol g, stato). Ne segue che non abbia senso discorrere di inadeguatezza per

dimensione, essendo la scella dell’investitore caduta su di un prodotto di per
e intrinsccamente diversificato.

Parte attrice lia,'poi, lamentato la violazione delle disposizioni in tema di

conflitto di interesse, sostenendo che, in base alla normativa di scitore, poiche,

nel C.ﬂ$0 di specie, lo stromento finanziatio cra emesso da societd appartencnle

allo stesse pruppo bancario, Iintermediario avrebbe dovnto segnalare la
. P > ¢ g
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situazione all’investitore ed astenersi dal compiere 1’operazione in assenza di
espressa autorizzazione data per iscritto.

Anche tale deduzione & infondata.

Sul punto deve ulteriormente ribadirsi che, alla fattispecie in esame, non @
applichi, ratione femporis, la disposizione dettata dal previgente articolo

comna 11 Reg. Consob n. 11522/1998 — che, invero, vietava agli intermedi

in mancanza di un consenso scritto dellinvestitore, di compiere ¢
con o per conto della propria clientela, qualora avessero a.vu ettd

i, e fi del

N

izzate ad identificare i

indiretfamente un interesse in conflitto — ma gli 4

Regolamento congiunto Consob Banca d’Italia del 31.

In particolare, 1’art. 23 del regolamento congiunto, t imposto agli
intermediari 'adozione di misure organizzati
conflitti di interesse ed a gestire gli stessi j@fmo vitate che tali conflitti

incidano negativamente sugli int iti, dispone, poi, che, quando

tali misure, non sono sufficienti Jye, con ragionevole certezza, che

il rischio di nuocere agli interess ienti sia evitato, gli intermediari

j, prima di agire per loro conto, della natura efo

informala sul se restat), tenuto conto del contesto in cui le situazioni di
conflitto si ms
Il Rego iunto, quindi, non fa riferimento ad alcuna prescrizione
i al a o al contenufo del consenso del cliente, né vichiede, a
za di quello previgente, che esso sia prestato in via specifica ed
autoMgna, rispetto al consenso al compimento dell’operazione, ove richiesto
dalla natura del servizio di negoziazione. .
¢l caso di specie, a differenza di quanto allegato dall’altrice, I’asticolo 13 del
coniratio di gestione di portafoglio contiene I'inforinazione generale jn ordine
alla pestione delle sitvazioni di conflitto di interesse.

Tnolire, a pagina 2 dell’allegato sub. 1) alla proposta di contraito, ¢ riportala,

con I'utifizzo di caratteri idonei a richiamare Pattenzione dell’inveslitore, 1a
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chiara informazione sulla posizione di conflitto di interesse, in cui veniva a
trovarsi 12 QNSNS socictd cui era affidata la gestione del
portafoglio, derivante dall’appartenenza di essa al medesimo gruppo di cui
erano parte lc societd che emeftevano gli  strumenti acquistati, 4
I’avvertimento che tale situazione era tale da poter rendere non sufficienti

misure organizzative adottate.

Tnoltre, poiché attrice, nel firmare il contratto di gestione di py
sottoscriveva separatamente, ai sensi dell’art, 1341 co, .
clausola di cui al citato articolo 13, relativa alla gestigne dgllc oni di
conflitto, pud affermarsi che, nella specie, la ste &qp
consenso consapevole sul punto.

Da uliimo, Paltrice assumeva che I’intermedi

trasmetterle un rendiconio periodico rofftiv

risarcimento  del  danni, poiché olta violazione dell’obbligo di
informazione, anche oveg tesi sussistente, alcun pregiudizio pud avere, in

congcreto, arrecatg allgin or

a sogglungese che, a norma dellart. 12 del contratto di

di variare la linea di gestione gi a settembre det 2008 (a distanza di tre
mesNalla sottoscrizione) e, quindi, prima che fosse decorso il periodo
minimo pn:evisto dal coniatto. Inoltre, dai documenti versati in atli dalla

tessa aftrice, si ricava come, a novembre del 2008, veniva alla medesima
trasmesso il rcndsconto periodico della gestione.

Le esposic consulcmzmm inducono @ ritenere infondata la domanda di
risarcimento de! danpo, non cssendo emersa la prova dells condoita

negligente dell’intermediario.
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L’attrice ha, altresi, proposto una domanda di annullamento del contratto per
dedotto vizio del consenso, suil’assunto che Ja signora GEjJNERYavesse
concluso ’operazione di acquisto del prodotto finanziario, nell’erroneo e falso
convincimento che esso non comprendesse in alcun modo una componenigp -
azionaria. ‘ -

La pretesa si rivela fondata, dovendosi ribadire che I'ipotizzata violazi

degli obblighi informativi, dai quali sia derivato I’erronco convj
dell’investitore circa la natura ed i rischi del prodotto acquist on

ad un vizio genetico del contralto, ma pud defg

risarcitorie per responsabilita precontrativale o contratt
Infatti, si & al riguardo affermato che, in tema d'inter
informazioni che devono essere preventivame ite all'intermediario, a

norma dell'att. 6 della previgente 1. 2 geffiai n. |, non riguardano

dircttamente la natura e l'oggettgflel coMgllo, ma gli elementi utili per
valutare la convenienza dell'oper.
I'ipotesi di mancanza di consenso;

nullitd del contratto per nza di wno dei requisiti fondamentali previsti

dallart. 1325 c.c, qual nso-accordo, ma anche la sua annullabilita
per eirore (cfi, C 039/12)
"Per quanfo s i sto, la do_manda attorea deve cssere interameinte
rigetiata

n verno delle spese di lite, il Tribunale rileva che, in

razione dell’obiettiva complessitd della fallispecic ¢ della relativa
novMedi faluni dei profili esaminati, rispetto ai quali non si regisirano allo
slato orientamenti giurispradenziali consolidati, sussistano giusti motivi per
ompensare le spese di lite tra le parti nella misura del 25%, mentre per Ja
residua parte csse debbono seguire la soccombenza degli attori, avuto
rignardo ali’esito del giudizio.
La relativa liguidazione viene operata coine in dispositivo, a norma del Dm

55/14, tenuto conlto del pefitum della domanda.
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A norma dell’art, 91 c.p.c., le spese di CTU, liquidate come in corso di causa,
vanno poste a definitivo carico degli attori, in solido tra di loro.
P.Q.M.
I Tribunale di WNapoli, 2 SEZIONE civile, in composiziong,

N\

monocratica, definitivamente pronunciando, nella causa promossa da

Y r 3
nei confronti di YR s.p.a. ¢ di
s.p.a., con atto di citazione noiificato il 26.1.2011, cosl provy

N del 25% ¢
condanna

CEREIRREN i colido tra di loro iTW0ne, in favore di
S -0 ¢ di

75%, liquidando tale residuo, in r ne nuna delle parti convenute, in
q g p

1) rigetta la domanda;

2) compensa le spese processuali tra le parti

s.p.a,, del residno

ewro 3.626,25 per compenso, of erali nella misura del 15% del

spese
compenso, olire IVA e CPA come 4

3) pone a definitivgggarico degli attori, in solido tra di lore, le spese i

CTU come liquidatc in
Cosl deciso in Na il2 015.
11l Gindice
(dott. Massimiliano Sacchi)
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