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REPUBBLICA ITALIANA
IN NOME DEL POPOLO ITALIANO
LA CORTE D'APPELLO DI ROMA

Cosi composta:

dr. Edoardo Cofano Presidente Rel.

dr. Oronzo De Masi Consigliere

dr. Benedetta Orsetta Thellung Consigliere

riunita in camera di consiglio ha pronunziato la seguente

SENTENZA

nella causa civile in grado di appello, iscritta al n. Omissis del ruolo generale per gli co

] iosi dell'anno
2008, posta in deliberazione all'udienza collegiale del 21/10/2014 ¢ vertente tra

CLIENTE
APPELLANTE

BANCA
APPELLATA

Oggetto; contratti di intermediazione mobiliare

Conclusioni per CLIENTE:

"Voglia la Corte d'Appello adita, in riforma dell'imp sentenza, conlrariis reieclis,

datate 20 maggio 2000, 24 maggio
operazioni datate 3 luglio 2000 e 1

oni per BANCA:

"Pigccia all’Eccellentissima Corte di Appello adita, ogni contraria istanza ed cccezione e deduzione
disattesa:

1. Inrito:
Dichiarare la nullité efo Vinammissibilita dell'appello interposto dalla CLIENTE per i motivi esposii in
narrativa con ogni conseguenza di legge; in ogni caso dichiarare I'inammissibilita della domanda di nullita
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di cui al capo 1) delle conclusioni rassegnate nell'atto di appello per i motivi esposti in narrativa con ogni
conseguenza di leggo.

2. Nel merito:
Rigeitare I'appello interposto dalla CLIENTE perché infondato sia in fatto e in diritto confermando in ogni
suo capo la senfenza impugnata.

3. In via istrutforia:

Rigettare la richiesta di c.t.u, in quante inammissibile, oltre che inconferente;
si producono ed offrono in comunicazione, oltre all'atto di citazione in appello del primo grado
articolo 183 comma 5™ c.p.c. di parte attrice del primo grado. :
Con vittoria di spese, competenze ed onorari del grado di giudizio e con salvezza di ognigll
e deduzione".

orie

P zione
RITENUTO IN FATTO

per ordine del Giudice, CLIENTE convenne in giudizio dinanzi al Tob , i Roma la BANCA, con la

quale aveva stipulato, nel corso del'anno 1999 un contratto di neg021 Ji stfumenti finanziari ed uno di
gestione patrimoniale, deducendo la violazione da parte dell'i is grio, quale intermediario, degli
obblighi sullo stesso gravanti in occasione di operazioni di inves ssa attrice effettuate

La CLIENTE in particolare dedusse che, nell'ambito g atto P egoziazione, nel corso dell'anno 2000
aveva acquistato 1300 titoli della SOCIETA per ugffontroval ¢ di lire 230 milioni ¢ che Ja BANCA aveva

allorquando erano state da essa richieste, erano state]
di vendere i titoli in tempo utile per ridurre io perdife
mercato, dello strumento finanziario acquistgtes

Affermo inoltre che nell'ambito di ‘Entf Pporti aveva verificato la sussistenza di perdite dipendenti
dall'acquisto di obbligazioni dello , niino e di quello turco, specificando che le minusvalenze erano
ammontate ad euro 81,027 con ¢
riferimento al contratio di neggg]

Consob 11522 in i intermediari finanziari, l'atirice chiese la socieia fosse condannata a rifonderle il
danno subito in consd za della violazione degli obblighi informativi, danno quantificato in complessivi
curo 300.000, gompren: i

moniale, aveva mdlcato un grado di rischio " alto”, del tuito compatibile con le successive
operazion effettuate.

Temuto conto di queste indicazioni e del cospicuo importo che la cliente aveva messo a disposizione per
I'esecuzione degli investimenti richiesti - circa £ 3.230.000.000 con riferimento al contratto di negoziazione
£ 825.000.000 in relazione al contratto di gestione patrimeniale — la societd, convenuta escluse la
configurabilitd di qualsiasi violazione di obblighi informativi da parte sua, segnalando, tra l'altro, con
riferimento alle obbligazioni della SOCIETA, che il default della emittente si era verificato solo nell'aprile
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2001, vale a dire in epoca successiva alle date dei quaitro acquisti, I'ultimo dei quali eseguito nel dicembre
deli’anno 2000.

Nel corso del giudizio venne scosso il teste DIPENDENTE BANCA, che aveva seguito le operazioni di
investimento della CLIENTE.

Con sentenza 5139/2007, depositata il 14 marzo 2007, il Tribunale di Roma respinse le domande dell'attrice,
condannata a rifondere le spese di lite in favore della banca.

In particolare il Giudice di primo grado affermo che dalla documentazione prodotta rigultay

contratto di gestione patrimoniale.

Il Tribunale rilevo il difeito di allegazione che caratterizzava l'atto i
eccezione delle obbligazioni turche e della SOCIETA, non avendo l'atf]
in relazione ai quali la BANCA avrebbe omesso di fornire 1 :
investimenti che sarebbero stati “troppo rischiosi” e come tali
danno.

11 formarsi di una minusvalenza di euro 23359 in rglazi nto di negoziazione, aggiungeva Giudice di
primo grado, non era sufficiente a giustificare la righi isarcimento del danno, dovendosi altresi tener
conto che nel corso di questo rapporto, inizialo nel

hte la, mancanza di un ordine di acquisto dalla stessa sottoscritio con
ni c vevano riguardato titoli emessi dalla SOCTETA, il Tribunale
3p ositaia risultava che tali ordini fossero stati effettuali telefonicamente,

riferimento alla prime tre operag
affermo che daila document -

lammlsmblhta dell'lmpugnazmne ai sensi dell'artlcolo 342 c.p.c., nonch¢ la novitd della
alla declaratoria di nullita del primi tre acquisti delle obbligazioni della societa statunitense.

Nel meritd ha dedotio 'infondatezza dei motivi di gravame.

All'udienza del 21 ottobre 2014 la causa ¢ stata trattenuta in decisione, previa concessione alle parti dei
termini di cui all'articolo 190 ¢,p.c.

CONSIDERATO IN DIRITTO
L'appellante ha articolato tre motivi di impugnazione.
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Con il primo motivo ha dedotto che la decisione sarebbe errata con riferimento alla ritenuia assenza di
responsabilita della BANCA e per non avere il Tribunale ravvisato l'inadempimento, da parte di quest'ultima,
dell'onere probatorio che sulla stessa gravava con riferimento agli obblighi informativi ai quali era tenuta, in
ordine sia alla raccolta dei dati della propria cliente (art, 26 Regolamento Consob) sia a quelli, concernenti le
caratteristiche dei titoli, che avrebbe dovuto fornire ad essa appellante, ai sensi dell'articolo 28 dello stesso
Regolamento, essendo "fuori discussione" la sussistenze, nella specie, del rapporto di causalith tra detto
omissioni € il danno da essa appellante subito (p.12 ¢ ss. cit. in appello).

servizio non solo risultano essere inadeguate, ma, addirittura, diffici
la propensione al rischio ed agli obiettivi di investimento del

amente idonee a compromettere i suoi
vece fornito documentazione insufficiente a
rispondere alle richieste in proposito avanzate.

In particolare, con riferimento ai titoli emessi dalla S TA, la BANCA avrebbe dovuto attivarsi «al fine
di tutelare gli interessi economici della clicnt@pfornendo tempestivamenie futte le informazioni necessarie al
fine di consentire le opportune manovre vajte pimizzare le perdite (p.25).

genza e trasparenza di cui all'articolo 21 TUF, in quanio
del ¥iSparmiatore, avrebbe dovuto indurre il Tribunale a ritenere
rale di cui all'articolo 1418 comma 1 c.c., e, comunque, costituiva un
‘%Sabﬂité risarcitoria di cui all'articolo 1218 c.c.

La violazione dei doveri di corre
espressioni dell'esigenza di tuté
configurabile 1a nullita di org
profilo di inadempimento

Con il terzo moti ipugiiazione, concernente le operazioni di acquisto delle obbligazioni statunitensi
pit volie richiamate, 1 ellante ha dedotto che ai sensi dell'art. 60 comina 2 del Regolamenio la BANCA,
in presenza di, ordini telefonici, avrebbe dovuto registrarli su nastro magnefico, ed ha contestato che dal
tenore delllorf@inario atto di citazione potesse desumersi il riconoscimento da parte sua dell'effettiva

sussi di acquisto in relazione alle prime tre operazioni
Da la BANCA appellata ha dedotto prelininarmente per un verso l'inammissibilith
dell'i ione per violazione dell'obbligo di specificita previsto dall'articolo 342 del codice di rito, in

quanto I'=ppellante si sarebbe limitata a reiterare le tesi esposte in primo grado, senza articolare specifiche
censure alla motivazione contenuta nella senienza del Tribunale di Roma, e, comunque, la novita - e quindi -
della domanda di nullita dei tre ordini di acquisto, non contenuta nell'originaria citazione ed introdotla solo
nelle memofie di cui all'articolo 183 c.p.c..

La prima eccezione risulla fondata silo nella misura in cui attiene agli investimenti di cui ai contratto di
gestione patrimoniale, e, con riferimento al contratto di negoziazione, ad operazioni diverse da quelle di
acquisto delle obbligazioni emesse dalla Turchia e dei titoli della SOCIETA.

Rivista di informazione givridica, registraia al Tribunale di Napoli al nnero 12 del 05/03/2012,
regisiro affari amministrativi numero 8231711
Direttore Responsabile Avv. Anionio De Simone | Copyrights © 2012 - Ex Parte Creditoris - ISSN 2385-1376

BANCA: la viclazione degli obblighi informativi non genera in automatico un danno risarsibile

S


Raffaella
Ex Parte Creditoris


Ex Parte Creditoris ki

Rivista di Informazione Giuridica

Sentenza, Corfe di Appello di Roma, Pres. — Rel. Cofano, 30.04.2015, n, 2693

Non pud che essere sul punto condivisa l'affermazione del Tribunale in ordine al difetti di allegazione
contenuto nell’atto introduttivo del giudizio, ravvisabile peraliro anche nella citazione in appello, per quanto
attiene alla mancata indicazione delle slesse operazioni di investimento contestate, omissione che
evidentemente rende del tutto irrilevante l'eventuale inosservanza la parte dell'intermediario dei propri
obblighi informativi, non essendo identificabile l'oggetto di tale obbligo, in thesi rimasto inadempiuto, e
quindi indeterminabile il presunto danno subito dalla CLIENTE.

Rileva piuitosto la Corte come, anche in questo grado, gli unici investimenti effettivamente cengyfraii siano
quelli concernenti le due obbligazioni sopra richiamate, in relazione ai quali i motivi risultandy Spegifyfany
articolati. "

I vizi afferenti le prime tre operazioni di acquisto delle obbligazioni emesse dall
avevano d'altra parie gia costituito oggetto di rilievi contenuti nell'originario atto di
profilo di nullitd aveva solo integrato loriginaria domanda, che come tale & gtat
Tribunale.

s tz‘l statunitense
bpnexdi guisa che il
¢ esaminata dal

Anche la seconda eccezione ¢ quindi infondata.

Nel merito i tre motivi di impugnazione, che per I’intrinseca co li caratterizza debbono essere

esaminati congiuntamente, evo privi di fondamento.
Gran parte dell'atto di impugnazione risulta dedicata.al one delle peculiari caratteristiche della

jite l'intervento di un soggetto intermediario

dei propri oneri informativi, atlivi e passivi, al fine di iungere lo scopo di consentire all'investitore una
informazione completa sulla base della qualgillgcare le proprie disponibilita finanziarie.

Tuliavia, con riferimento a questi p :
relazione al contratto di negoziazi e,,per 1 motivi sopra esposti cirea i limiti entro 1 quali il gravame

forma degli ordini di acquisto e la sussistenza di
Miccessiva alla conclusione delle operazioni richieste dalla CLIENTE.

%i he i primi tre ordini di acquisii siano nulli por difetto di forma seritia, non pud neanche
essi corrispondessero ad effettive disposizioni impartite per telefono dalla CLIENTE, pur in
assenza della registrazione delle relative comunicazioni su nastro magnetico, atteso che essi sono stati
confermati dal tesic DIPENDENTE BANCA, e che i relativi documenti sono stati sottoscritti daila
CLIENTE "per ricevuta”, laddove, se essi non fossero stati corrispondenti a conformi istruzioni ricevute dal
dipendente della Banca, avrebbero dato luogo ad immediate contestazioni delia CLIENTE, laddove ne ¢& stata
messa in discussione la veridicith solo dopo che l'odierna appellante aveva constatato che la banca,
costituendosi in giudizio, non aveva depositato i nastri magnetici contenenti le relative registrazioni.

Rivista di informazione ginridica, regisirata al Tribunale di Napoli al nuniero 12 det 05/03/2012,
registro affari amministrativi numero §231/11
Direttore Responsabile Avv. Antonio De Simone | Copyrights © 2012 - Ex Parte Creditoris - ISSN 2385-1376

BANCA: la violazione degli obblighi informativi non genera in automatico un danno risarcibile

i


Raffaella
Ex Parte Creditoris


Ex Parte Creditoris ki

Rivista di Informazione Giuridica

Sentenza, Corte di Appello di Roma, Pres. — Rel. Cofano, 30.04.2015, n. 2693

Per quanto si riferisce alla insussistenza, nei contratti di negoziazione, di oneri informativi da parte
dell'intermediario successivi all'acquisto, la circostanza ¢ stata espressamente riconosciuta dall'odierna
appellante gia nel corso del giudizio di primo grado, di guisa che i rilievi contenuti nell'atto di appello non
possono essere condivisi nella parte in cui dovessero essere interpretati nel senso di un persisiente obbligo di
" monitoraggio" da parte della BANCA, dovendo piuttosto essere esaminati nell'ambito della complessiva
condotta tenuta dalla BANCA con riferimento a specifiche richieste di informazioni che, in ordine
all'andamento dei titoli della SOCIETA, sarebbero state inutilmente avanzate dalla odiemo appellante, che
avrebbe ricevuto risposte vaghe ed insoddisfacenti, come tali configuranti non gia un inadempimento della

interamente verificatosi gia nell'aprile 2001.

Fatta questa premessa, va rilevato come il limite dell'atto di gravame cg
di ordine generale alla concreta fattispecie.

1) la BANCA sarebbe stata inadempicnte nel valpgs ne particolare della CLIENTE con

“ ifigto, in quanto dagli elementi in suo possesso
avrebbe dovuto desumere obiettivi di mera conser
elevato;

odierna appellante e si sarebbe qu1
pervenuta telefonicamente e regi
regolamento 11522/1998;

3) la BANCA in ogm €asog

1alla luce degli elementi della concreta fattispecie, in ordine alla sussistenza del
alita tra la violazione degli obblighi informativi ed il danno patito dalla CLIENTE in
gpinusvalenze verificatesi in relazione all'acquisto di obbligazioni dello Stato turco o della

appellati*hon avrebbe tenuto conto, 3 smentita, in primo luogo, dal modulo sottoscritto dalla CLIENTE con
riferimento al contratto di gestione patrimoniale, nel quale l'obicttivo della gestione risultava finalizzato a
conseguire in un periodo di medio/lungo termine un adeguato ritorno finanziario sfruttando le opportunita

offerte dai mercati ‘obbligazionari ed azionari bilanciando elementi di pura redditivitd ad elementi di

rivalutabilitd dei corsi obbligazionari, azionari e dei cambi.
Il profilo di rischio della gestione & alto (doc. n.1 allegato al fascicolo di I grado della banca).
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In assenza di alcun clemento di segno diverso - che la CLIENTE non ha dimostrato né chiesto di provare -

risulia smentita la lesi, sostenuta nel presente giudizio, di un obiettivo meramente conservativo ¢ di un basso
profilo di rischio.

D'altra parte la CLIENTE aveva destinato agli Investimenti da esegunire utilizzando il contratto di
negoziazione una somma assai rilevante, superiore ai 3 miliardi di lire, di guisa che anche sotto questo
profilo l'investimento in parola non risultava inadeguato rispetio alle proprie caratteristiche soggettive.

Escluso quindi che l'acquisto delle obbligazioni turche e di quelle emesse dalla SOCIETA potes
madeguato dando luogo al divicto della BANCA di dar corso alle operazmm in mancanza dlﬁ:m E

cond1v1der51 l'affermazione dell'appellante secondo 1a quale la banca non aveva cOMmugag
avere fornito le informazioni in suo possesso, o che darebbe stata comunque tenuta ad
i titoli che essa aveva chiesto di acquistare.

Cio posto, va comunque rilevato come la CLIENTE non abbia neanclg

minusvalenza subita al momento nel quale, il 19 dicembre 2000, avevg, ven

indicato precisi termini dai quali derivava il proprio pregiudi sl riferimento O stato invece dalla
stessa riferito per quanto si rifenisce a tali obbhgazmm ehdosi la parte limitata ad indicare
lammontale delle perdlte complesswamente verificatesi néHfambit6del contratto di gestione patrimoniale e,

ad oggetto l'acqu1st0 delle obbligazioni statumtenSJ va“osservato che dalla mancata dimostrazione, da parte
del soggetto intermediario, dell'adempimenig®lei propri obblighi informativi, non pud derivare 'automatico
nconosmmento d1 una sua responsablhta risarcitorio, gravando come 6 noto sull'investitore l'onere di

nte in particolare nella circostanza secondo la quale, qualora
delle obbligazioni emesso dalla societd americana, si sarcbbe
ltrove i propri risparmi (cfr. sul punto C. Appello Milano sent.

e il pregludlzm palrimoniale subitgy ¢Qnsis

astemuta dall'acquistarle, allg
3594/2014 nei sito IL CASG

Nessun elemento

sitoe siato addotio dall’odierna appellante, dovendosi al conirario rilevare, dalla
documentazione depo

, che la CLIENTE aveva cffettuato altre operazioni di analogo grado di rischio.

In particolarefidail'ordine di vendita impartito i1 19 dicembre 2000 (all. n. 17 fascicolo della societa
conveyuia gesche in quella data l'appellante risullava intestataria anche di un cospicuo numero di
obbjtpazioni brgsiliane ed argentine, nonché di obbligazioni di alira societa, tuite caratierizzate da un ¢levato
di yjsthio, di guisa che appare del tutto ragionevole presumere che la CLIENTE avrebbe richiesto
l'acquig le obbligazioni in parcla anche qualora fosse stata destinataria di una corretta informazione,
essendo Me obbligazioni della socictd statunitense coerenti con i propri obieitivi di investimento ed il
dichiarato profilo di rischio.

Al rigetto dell'appello consegue la condanna dell'appellante alla condanva delle spese del grado, che debbono
essere liquidate secondo i criteri € le tabelle di cui al DM 55/2014, essendosi l'attivita defensionale protrattasi
dopo I'entrata in vigore di detlo decreto ministeriale.
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La liguidazione ammonta quindi ad € 13.560,00 (dei quali € 4.180,00 per la fase di studio ed € . 6.950,00
per quella decisoria) essendo applicabile, alla stregua della domanda articolata dall'appellante, lo scaglione
previsto per le cause di valore compreso tra € 260.000,01 ed € 520.000,00, oltre accessori.

P.Q.M.

La Corte, definitivamente pronunciando sull'appello proposto da CLIENTE avverso la sentenza xxx/2007 del
Tribunale di Roma, cosi provvede:

1) rigetta l'appello;
2) condanna I'appellante CLIENTE a rifondere, in favore dell'appellata BANCA le spese 6
grado di giudizio, liquidate in complessivi € 13.560,00, oltre rimborso spese forfettarie, I'V ;
Cosl deciso in camera di consiglio del 14/4/2015.
Depositato il 30/04/2015

*1I presente provvedimento & stato modifi efto grafico, con Peliminazione di qualsivoglia riferimento a dati personali,

Fisnétto della normativa sulla Privacy
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