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dr. Luigi Bello . Presidente
dr. Giorg_ié Sensale ) Giudice
dr.rPaola -D'él- Giudice ' . Giudice felatore,
| SENTENZA -
nella causa iscritta al N.-dél R.G.O. dell’)énhd- 7 e
TRA K ’
SRR, rcsidcnte in Ariano Irpino alla via XXV aprile 19, '
elettivéménte domiciliato in Naﬁoii alla via De Pretis 19 presso lo studio . IU
dell’avv. Alfredo De Filii)pis, rappresen’gaté‘ é difese dall’avv. Guido ' '
Bevilacqua , I L ( : ASO !.
ATTORE E
—, con sede in Napoli alla via (e |:
WEEMNNREPin porsona del legale rappresentante p.t., elettivamente s

domiciliato in Napoli alla via Bernini 50 presso lo studio dell’avv. [laria

/
CONVENUTA ﬂ

Conclusioni dell’attore; si riporta ai precedenti scritti difensivi.

Malagrida, che lo rappreéenta e difende



Conclusioni della convenuta: si riporta ai precedenti scritti difensivi e rileva
che il C.T.U. & incorso in un errore di calcolo in ordine alla vendita di un
titolo (covered warrant Olivetti n. 8383590) sicché il saldo &-.di euro

148.607,30 ¢ non di euro 157.508,15 come indicato nell’elaborato peritale »

del C.T.U. y
FATTO IL CASO.it

] —-, premesso di essere insegnante elementare in pensione

dall’1-9-96 nonché correntista dell’agenzia di —

— . (gia Banca— . @ poi ancora
U ). (2 csposto che dal 15 ottobre 1999, a
seguito de-Ha stipulazione di un contratto orale avente ad oggetto la gestione
del suo patrimonio, la banca ha effettuato, in suo nome e per suo conto, una
miriade di acquisti, con successive vendite, di covered warrant, con risultati
L disastrosi per il suo patrirnonid;' che, in particolare, fino al 29-3-2001, su un
investimento complessivo in covered warrant di euro 310.994,39, la perdita
patriméniale & stata pari ad euro 235.288,57, considerato che il ricavato
delle vendite dei valori mobiliari & stato di appena euro 75.601,84.
Tanto esposto, ha osservato che esso attore non ha mai conferito per iscritto
all’istituto di credito incarico di adottare decisioni di investimento in
strumenti finanziari; che il predetto istituto non gli ha mai fornito
informazioni adeguate sui rischi degli investimenti in valori mobiliari né sui
particolari rischi degli investimenti in covered warrant; che soltanto in data
. 7-10-2002, quando ‘ormai non vi era piut alcuna possibilitd di porre rimedio
alla rm..rinosa gestione del suo patrimonio, I'istituto gli ha fatto sottoscrivere

un contratto di deposito di titoli in amministrazione e gli ha consegnato un




modulo standard’ contenente avveriimenti sui rischi generali degli

investimenti in strumenti finanziari. - g

Tanto esposto, ha osservato. che la banca ha vxolato gh obbhghL postl a

canco dell’lntermedlano dall’art. 21 del decreto leglslatlvo n. 58 del 1998

che riprende prewswm gia preylste dall’art, 117 del decreto legislativo n.

415 del 1996, av_érid@ comﬁﬁiuto, m ’suo; :iomé & per. suo conto;'nell’arqo,vdi-

tre*'a.tmii una impressionante'quantité di ope’raZioni in 'covered warrant. :

stnnnenh dcnvatl ad al‘nssnmo nschw, $enza stlpulare un- contratto scntto,_ '

N senza assumere ordlm scnttl senza awertirlo dei nscht delle operazmm che

E vemva.no effettuate Ha formulato le seguentl conclusmm cosi cr1stalhzzater :

: nell’lstanza d1 ﬁssazmne dell’udwnza a.) dlchla.rare la nulhté. dex rappom .

' contrattuah Jntercorm tra le pam relat1v1 alla prestazwne d1 servm d1 _- o
. mvestnnento ed accesson e per l’effetto condannare la banca alla- E :
I restltumone delle seguenu somme euro 248 481 87 a tltolo d1 npetmone_:’

dell'mdebxto ovvero la dlversa somma che nsultasse dovuta 11 danno da | -'
svalutazmne monetaria secondo ghi lndlci ISTAT gh mtere551 sulie somme’ .

: nvalutate b) m via subordmata condmmare Ia banca al nsarclmento dei.

danm nella misura 1nd1cata sub a) ovvero nelia dwersa rmsura accertata -e
. hquxdata in v1a equltatlva 11 tutto con vittoria di spese legah
La -ﬁa contestato la versione dei fatti fornita
~ dall’attore deducendo che_,‘ fitolare dal 27 luglio 1995 del
confo' corrente 1. .1 02953, m pari data apri un conto titoli n, 1673b e conferi
alla I-?-anca‘Popolare. dell’Irpinia’ I’incarico di negoziare, sottoscrivere el
rac':co'gliere‘(_)rrdini di compravendita su valori mobiliéri; che in virtl di fale

contratto "attore comincid ad operare sui mercati finanziari rivelandpsi fin
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dall’inizio un abile investitore, capace di ottenere ottirhi rendimenti; che
éuccessivamente, con I’entrata in vigore del decreto legislativﬁ n. 415 del
1996 ¢ del regolamento CONSOB n, 10943 del 30-9-97, g fu sottopésto un
dettagliato queétionario sugli oBiettivi di investimento. (risultati di elevata
| reddiﬁyité e rivalﬁtabilit?a), sulla propensione al rischio (risultata alta) e sulla

sua espericnza in materia di investimento (risultata anch’essa alta); che nello

stesso contesto gli furono. illustrati i rischi generali sugli investimenti in

strumenti. finanziari, sebbene poi tali informazioni venissero continuamente
integrate. ed aggiomate ogni qual volta operasse in strumenti finanziari

- mnvi e diversi: che titte le onerazioni finanziarie sono state sempre

eseglﬁte 5u ordi'r_le- scritto del cliente. Ha negatd é:_he quest’ultimo sia un

poverO'pensionato ed ha affermato- che I’attore era un éliente avvezzo iagli--‘

: iiwéstimenti di:borsa pitt spgculati'vi_.-Ha osservato poi che P’individuazione
. dglla nonhaﬁi_}a;ﬁrrilahz.iari’a. applicé.bile-al caso di specié fatta dallo Scald ¢
i;npre(_:isa,_ eséeﬁdé il rapporto insorto in epoca anferiore all_;éntrata in .vigore
del TUF, ed hé. chiesto il ﬁgétto della domanda, |

DIRITTO - IL CASO.it

Deve essefe, in- primo luogo, osservato che dalla documentazione prodotta -

dall_aA banca risulta che fra le parti sono intercorsi i seguenti contratti stipulati
- per iscritto il 27-7-95: contratto di conto corrente di corrispondenza n.
102953; contratto di deposito, custodia ed amministrazione titoli; contratto
di negoziazione, sottoscrizione, collocamento e raccolta ordini concernenti
valori mobiliari. Risulta altresi che 1’11-1-2001 fu sottoscritta una
integrazione al contratto per la negoziazione, ricezione e trasmissione ordini

su strumenti finanziari, relativa alle operazioni su warrant ¢ covered
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warrant. Risultét, infinie, che tutti gli ordini relativi alle operazioni per cui &
caus:a ﬁJfono itﬁpartiti dall_per iscritto. ‘
lTali' esseﬁdo fle__r."risultanzé -docuinentali,_ pud &ir‘si_, soddisfatto il féﬁéisito
della lfor‘ma scritta relativo al-@oritratto di ihvestimer’xtd o éontrattb quadro
prevista dalla normativa che si & qucceduta nel tem.po‘ (1egge n, 1 del. 1991'

decreto 1cg1slat1vo n. 415 del 1996 decreto lcglslauvo n. 58 del 1998 ~

TUF), il che consente di ntenere mfondata la domanda di accertamento

 della nulhta del “rapportl cnmrattuah intercorsi tra le partl relatm alla

| prcstazwne di- servizi d1 mvesnrnento cd accesson” 1ntercor51 tra le partt .
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N . 1 CASO.nt
. _Clrca l’mdmduazwne della normatxva apphcablle, deve essere- osservato..
che s1a 11 TUF ed it regolamento CONSOB n. 11522 de] 1998 erano glé,"

: _entratl in v:gore quando Ie operazxom ﬁnanz1ane in covered warrant per cui .

. & causa (nsalentl al penodo 15 ottobre 1999/29 magglo 2001) sono statc o

| poste in essere che con dehberazmne n: 11254 del 25 2-98 della CONSOB‘

o lart 36" del regolamento CONSOB 30-9—97 n. 10943 é stato modlﬁcato .

o aggmngendom al comma due dell’arncolo altri due comml, d1 cui 11 comma _

o 3 cos} recita:’

43, In deroga a quanto stabilito al precedente comma 2, gli intermediari con
riferimento ai rapporti gia in essere:
-adeguano i contratti relativi ai servizi di investimento entro il 1° luglio

1998;




-provvedono, nei casi in cui non sia necessario il rinnovo del rapporto, a
consegnare alla clientela il documento sui rischi generali degli investimenti
in strumenti finanziari entro il 30-6-98”. a7

Ne consegue che entro il termine del 30-6-98 la banca ove necessario
doveva modiﬁcal_'e e/p integrare il preesistente contratto di intermediazione,
ciod qualora esso non risultasse pit rispondente ai requisiti previsti dal TUF
e dal regolamento n. 11522/98, e comunque consegnare al cliente il
documento sui rischi generali degli investimenti. IL CASO.it

Nel caso in esame perd l'attore, una volta che la banca, in risposta
all’affermazione contenuta in citazione dell’oralita del contratto di gestione
del patrimonio, ha dedotto I'esistenza del contratto quadro di investimento
del 27-7-95 e lo ha prodotto, noﬁ ha precisato e/o modificato la propria
domanda nel senso della nullitd del suddetto contratto non pit per mancanza
di forma scritta ma pér mancato adeguamento dei contratti di
intgrmediazioné alle disposizioni dettate dal regolamento CONSOB n.
10943/97. La conseguenza di ¢id & che Ia questione dell’adeguamento non
costituisce materia del contendere ¢ non pud essere esaminata.

Si passa, allora, all’esame delle questioni r'elati*..re alla violazione dei doveri
d’informazione del cliente e di corretta esecuzione delle operazioni,

Sul punto sostiene la bgl%%he con D'eéntrata in vigore del decreto

T Ak YRR
legislativo n. 415 del 1996 Wﬁnto CONSOB 30-9-97 n. 10943,

avrebbe sottoposto all’attore un questionario volto ad assumere

informazioni sul conto del cliente e illustrato a quest’ultimo i rischi generali

-

degli investimenti.




Di tali circostanze perd non vi & prova né documentale né orale, Tutti i
testimoni escussi non sono stati in grado di fornire notizie precise con
riferimento alla posizione dello- avendo essi fatto richiamo al""rﬁo‘.do
generale di procedere della banca e non al caso specifico. B’ pacifico,
inoltre, che il documento sui rischi generali degli investimenti fu consegnato
soltanto il 7-10-2002.

Le uniche informazioni date dalla banca risultano, dunque, essere quelle
risultanti dal contratto sottoscritto il 27-7-95, contenute nell’art. 3
(Variabilita del valore d.egli investirrienti effettuati), I’art. 6 (Valori mobiliari
non quotati nei mercati regolamentari) 8 (Operazioni su contratti a termine
relativi a strumenti finanziari) del contratto per la negoziazione (nella
fotocopia prodotta dalla banca non & riprodotto I’art,7 sicché se ne ignora il
contenuto). ] IL CASO.it
Nondimeno, cié non consente di ritenere assolti gli obblighi informativi di
cui all’art, 21 T.U.F. e 28 del regolamento CONSOB n. 11522 del 1998,
entrati in vigore quando le operazioni finanziarie in covered warrant per cui
¢ causa (risalenti al periodo 15 ottobre 1999/29 maggio 2001) sono state
effettuate, in particolare sotto il profilo dell’obbligo degli intermediari di
non effettuare o consigliare operazioni o di .prestare il servizio di gestione se
non dopo aver fornito all’investitore informazioni adeguate sulla natura, sui
rischi e sulle implicazioni della specifica operazione o del servizio, la cui
conoscenza sia necessaria per effettuare consapevole scelte di investimento.
Né quest’obbligo informativo € escluso o attenuato dalla circostanza che
Pattore, unitamente ad altri clienti della banca, con lettera del 23 dicembre

1999, aveva stigmatizzato il comportamento della banca che, per ragioni di

Y




ordine tecnico, non consentiva ai clienti di negoziare in cowered warrant
minacciando che, in mancanza di riscontro alla propria missiva enfro il 30-
12-99, s1 sarebbe rivolto ad altro istituto di credito. Tale missiva, in véﬁ;é, é
significativa della mera intenzione di negoziare in strumenti derivati ma non
¢ manifestazione della consapevolezza da parte -del cliente delle
caratteristiche e natura degli stessi e soprattutto del rischio economico
elevato che essi comportano per I’investitore (sul punto si rinvia al punto 4.
dell’elaborato del C.T.U.).

Deve, pertanto, essere ritenuto sussistente I’inadempimento della banca, non
avendo la banca, ai sensi dell’art. 23, comma 6 TUF dimostrato la diligenza
serbata nell’esc;scu’zione del rapporto. IL CASO.it
All’inadempimento consegue ex art. 1218 c.c. P’obbligo della bancé di
risarcire il danno, danno costitvito dalla perdita di capitale subita dagli
attori, vale a dire il capitale investito al netto di quanto percepito dalla banca
e degli eventuali altri incrementi economici che Pinvestimento scorreito
abbia comunque fruttato,

Non vi sono elementi di fatto per sostenere, che I’attore (pur tenendo conto
di quanto verificato dal C.T.U. & ciot dell’esistenza di taluni titoli azionari
tra gli investimenti fatti prima delle operazioui per cui & causa, risultanti
dagli estratti conto prodotti, risalenti all’ultimo trimestre 2009), se in ipotesi
infortnato, avrebbe comunque proceduto alle operazioni in covered warrant
e che quindi I’adempimento dell’obbligo non avrebbe impedito il
nocumento patrimoniale subito dall’attore, e cid considerato che si & nel

campo degli strumenti finanziari ad alto rischio economico, come dimostra




la specifica regolamentazione scritta richiesta dall’art, 30, comma 1, del
regolamento n. 11522/98.

n ' ;
Nondimeno, tale circostanza nonchéVcomportamento serbato dall’attdre in

occasione della missiva di cui si & detto (collegamento con pil di dieci altri

clienti per esigere dalla banca di avvalersi di uno strumento finanziario

sofisticato, certamente poco conosciuto presso una clientela volta alla sola

conservazione del patrimonio o con propensione al rischio bassa o medio |

H

alta) inducono a ritenere sussistente il concorso di colpa (IR 21 sensi |

i
'

deli’art. 1227, 1° coﬂama c.c., nella misura del 50%, essendo essi indicativi

S e

di una atteggiamento del predetto sg;r_cgh;dicatud.ﬁmntgto_yemo_ﬂwi

mercato finanziario. - S : .
— e IL CASO.it

Quanto all’ammontare della perdita di capitale subita, si ritiene condivisibile

T R I

la quantificazione fatta dal C.T.U, che appare resistere’ alle censure
sollevate dalla parte attrice (cftr. il paragrafo 1 relativo ai criteri seguiti per la
determinazione del capitale perduto), con la sola correzione dell’errore
segnalato dalla banca all’'udienza di discussione. La perdita pud essere,

quindi, determinata in euro 148.607,30.

Essendo il risarcimento del danno debito di valore, la perdita deve essere
attualizzata mediante rivalutazione secondo gli indici ISTAT dei prezzi al
consumo per famiglie di operai ed impiegati dal giorno successivo a quello
in cui si & cristallizzata (1-7-2001) fino alla data della presente sentenza.

Per quanto attiene alle modalitd e alla misura della liquidazione degli
interessi compgnsativi, si osserva che le sezioni unite della Suprema Corte
di Cassazione, cbn la sentenza n. 1712 del 17-2-95, componendo il contrasto

insorto nella giurisprudenza di legittimitd in ordine alla modalitd del
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computo degli interessi sulla somma liquidata a titolo di risarcimento del

danno, hanno superato ’orientamento prevalente che consentiva la

liquidazione degli stessi sulla somma rivalutata. Con la citata promiﬁ;ia,

infatti, la Suprema Corte ha posto il diverso principio — estendibile anche al

danno da fatto illecito contrattuale, trattandosi pur sempre di debito di

valore - secondo il quale, allorché la liquidazione del danno da fatto illecito

extracontrattuale sia effettuata “per equivalente”, con riferimento cio¢ al

valore perduto dal danneggiato all’epoca del fatto illecito e tale valore venga
poi espresso in termini monetari che tengano conto della svalutazione
intervenuta fino alla data della decisione dcﬁhitiva — come appunto nel caso
di specie i.nrcui il danno & stato rivalutato all’attualita — , & dovuto al
danneggiato anche il risarcimento del mancato guadagno, che questi provi
essergli stato provocato dal ritardato pagamento della suddetta somma. Tale
prova pud essere riconosciuta dal giudice mediante criteri ‘presuntivi ed
equitativi, quale [’attribuzione degli interessi, ad un tasso stabilito,
valutando tutte le circostanze obiettive e soggettive del caso: in siffaita
ultima ipotesi, tuttavia, gli interessi non possono essere liquidati dalla data
dell’illecito sulla somma liquidata per il capitale definitivamente rivalutata
mentre & possibile determiﬁarli con riferimento ai singoli momenti (da
stabilirsi in concreto, secondo le circostanze del caso) con riguardo ai quali
la somma equivalente al bene perduto si incrementa nominalmente, in base
al prescelti indici di rivalutazione monetaria ovvero in base ad un indice
medio. IL CASO.it

Tanto premesso e ribadito che cid che si intende “compensare” a mezzo

della corresponsione degli interessi & il mancato tempestivo godimento

’ /]
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dell’equivalente pecuniario del bene perduto (cosiddetto lucro cessante),
tenuto comto del fatto che le soluzioni indicate dalla Suprema Corte
appaiono come meramente indicative e non escludenti alire diverse, | st
rittene rispondente ad equita determinare il danno da ritardo nella
cotresponsione degli interessi legali calcolati sulia somma liquidata
all’artualitd ma con decorrenza non dalla data dell’illecite bensi dalla
domanda giudiziale (precisamente dal 24-5-2004, data delia notifica della
citazione) non superandosi, in tal modo, il limite dell’impossibilitd di
calcolare gli interessi compensativi, nella misura prescelta del tasso legale,
sulla somma rivalutata, IL CASO.it
Non essendo étato chiesto il ristoro di ulteriori voci di danno, al pagamento
della meta delle suddette somme deve esse1;e condannata la banca.
La parziale soccombenza giustifica la compensazione delle spese nella
misura della metd, con la sola eccezione di quelle di C.T.U. che vengono
poste integralmente a carico della banca.
P.Q.M.
Il Tribunale di Napoli, in composizione collegiale, ogni contraria istanza ed
eccezione disattesa, cosi provvede:
1- rigetta la domanda di accertamento della nullita;
2- accoglie parzialmente la dormanda risarcitoria e per I’effetto condanna la
- al pagamento, in favore di~
della somma di euro 74.303,65,8, rivalutata secondo gli indici ISTAT
dei prezzi al consumo per famiglie di operai ed impiegati dall’1-7-2001
alla data della presente sentenza ed olire interessi legali sulla somma
rivalutata dal 24-5-2004 al soddisfo;

/Y
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3- pone definitivamente le spese di C.T.U. (liquidate con separato decreto
in euro 100,00 per esborsi ed in euro 4.310,97 per onorario oltre IVA ¢
CP) a carico della Banca ([ JNNENENAR co- obbligy di
quest’ultima di rimborsaré Pattore dell’anticipo gia corrisposto al
consulente tecni’c_:o_dkir Furo 1.999,00; | IL CASO.it

4- condanna la parte convenuta al’ p‘ééé‘lﬁen'to della metd delle spese di
giudizio sostenute dalla parte attrice, meta che liquida in euro 3.591,00,
di cui euro 1.316,00 per diritti, euro 2.000,00 per onorario e la rimanente
parte per spese, oltre al rimborso forfetario sulle spese gen_erali (nella
‘misura del 12,5% sull’importo dei diritti e dell’onorario) ﬁonché IVAe
CPA come per legge. |

Cosl deciso in Napoli, 1'1-7-2009

IL PRESIDENTE
r. Luigi BeHlo
Ii, GIUDICE

Dr. Paola Del Giudice
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