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REPUBBLICA ITALIANA

IN NOME DEL POPOLO ITALIANO
1l Tribﬁnale di Bari, seconda sezione civile, in composizione collegiale,
nelle persone dei seguenti magistrati:
Dott. Luigi Di Lalla ' Presidente
Dott. Nicola Magaletti Giudice
Dott.ssa Raffaclla Simone -  Giudice est.
ba pronunziato la scguente

SENTENZA
nella causa civile di primo grado iscritta al n.1576/2005 R.G.
Aff. Cont, riservata all’udienza del giorno 24 aprile 2006
e vcriente
TRA
o W — ]
elcttivamente  domiciliate presso lo studio dell’avv. Alessandro Russi,
rappresentate c difese dall’avv. GIUSEPPE ROMANO.
ATTRICI
CONTRO

BANCA MONTE DEI PASCHI DI SIENA s.p.a, elcttivamente
domiciliata presso lo studio dell’avv. Carlo Capone, dal quale & 7 ){/

rappresentata ¢ difcsa unitamente agli avv.ti prof. FRANCESCO “L-»
3

CARBONETTI e ROBERTO DELLA VECCHIA.

CONVENUTA
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OGGETTO
Annullamento ¢/o annullabilith — prodotti di intemediazione fipanziaria.
""" CONCLUSIONI

It procuratore delle attrici ¢hiede € conclude: come da verbale d’udienza del

" 26/4/2006.

Il procuratore della convenuta chiede e conclude: come da verbale
d’udienza dcl 26/4/2006.

SVOLGIMENTO DEL PROCESSO
Con citazione del 10/2/2005 — csponeva che il

25/10/'99, a seguito dclla morte del padre, si cra recata con la madre,

- GenesisiviRwIRd:, prosso Ja filiale della Banca 121 s.p.a., ora Monte

dei Paschi di Siena s.p.a., sita in Bati, qisil Ry
questioni inerenti a rapporti bancari intestati ai genitori,

Nell'occasionc il persomale della filiale, cui era nota la loro volontd di
impicgare i risparmi solo in operazioni sicure, aveva proposto un
investimento definito eccezionalmente vantaggioso e comportante un
rendimento pidl clevato dei normali titoli di stato, consistentc nell’acquisto
di un prodotto finanziario denominato “BTP del Salento™, per un impoﬁo di
€ 24.000,00, con scadcnza al 1° gennaio 2004.

Il colloquio, durato nor pilt di cinque minuti, si cra quindi concluso con
’accettazione dell’operazione ed il rilascio di moduli sottoscritti in bianco.
Nei mesi successivi crano state pid volte rassicurate sul buon andamento
dell’investimento, confortato dall’erogazione ijniziale di upa cedola

dell’8.50% lordo su base annua.
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Nel 2003 tuttavia avevano appreso dagli organi di stampa che la Banca del
Salento aveva eseguito operazioni finanziaric, richiamanti nella
dcnomiﬁaiisne un titolo di stato, ad alto rischio finanziario, e solo a segufto
di ferme proteste avevano visionato la documentazione relativa
all’operazione, constatandohe la reale natura e le pcrdi{c del capitale gia
subite,

In diritto deducevano le attrici chc V'operazione finanziaria, ai sensi della

legge n.1/°91, modificata e sostituita dal d.lgs.n.415/°96.5¢ dal

d.lgs.n.58/°98’, nonché dal regolamento di attuazionc, cra nulla poiché la

banca non aveva redatto i contratti per iscritto ed aveva omesso di fornire
alle jnvestitrici qualsivoglia informazione sui contenuti dei contratti e degli
ordini, di raccoglicre:la sottoscrizione del contratto quadro, degli ordini di
negoziazione, del documento generale sui rischi, mancan'do altresi di
informarle sul conflitto d’interesse nell’operazione e ."'s"ulle perdite

verificatesi nel corso del rapporto. ‘

Assumevano -altresi le attrici la nullitd del contratto, ai sensi dell’art.1418

c.€., in relazionc all'illecito previsto dall’art.640 c.p.c., per il quale Ja*

Procura della Repubblica del Tribupele di Trani aveva promosso
procedimento penale, ed in via gradata per violazione degli obblighi di
diligenza c trasparcnza previsti dall’art.21 del T.U.F., nonché dei doveri
informativi previsti dagli artt. 27 ¢ 28 del regolamento in relazione al
conflitto di interessi ed al profilo dell’investitore, ¢ da ultimo per
I’inadeguatczza dcll'operazione ai sensi dell’art,29 del regolamento.

Pertanto le attrici chiedevano dichiararsi la nullitd dell’operazione

finanziaria, con risarcimento dei danni e/o restituzione di tutte le somme
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indebitamente prelevate dal conto corrente, ed in subordine 1’annullabilita
del contratto, con risarcimento dei danni, morali, per “culpa in com;aando”s
cdlpé ‘nell’esecuzione del contratio e per “mispresentation” pubblicitarid.. -
Costityitasi,con comparsa del 19/4/2005, la Banca Monte dei Paschi di ..
Siena contestava la domanda, della qualc invocava il rigetto, con vittoria di
spese, invocando in subordine, nell’ipotesi di accoglimento, la restituzionc . ...,
delle soﬁamc percepite dalle investitrici nel corso dell’opcrazione
finanziaria. S

Assumeva in particolare 'l’is,tituto di credito di aver consegnato e fatto
sottoscriverc alle attrici tutta la peccssaria documentazione inercnte ai;
prodotti finanziari, fornendo alle investitrici, che avevano dichiarato di ... o
avere alte esperienza finanziaria ¢ propensione al rischio, ogni opportuna
informazione sulla natura e la rischiosita dcll’operazione, comportante )
Pacquisto di titoli di stato e la vendita di un opzione PUT, ST
Negava pertanto la convenuta Ja violazione delle norme imperative del
T.U.F. ¢ del relativo regolamento ed il vizio del consenso alla conclusione

del contratto, assunto dalla coptroparte.

Con memoria dcpositaia ai sensi dell’art.,6 dcl d.gs. n.5/2003, le attrici
cvidenziavano la mancata produzione in giudizio del ¢.d. ” Accordo Quadro

per la disciplina dei contratti su strumenti finanziari derivati collegati a
valori mobiliari, tassi di intcresse e valute o indici su tali valori non quotati

su mercati rcgolamentati”, partc integrante della disciplina del rapporto,

ribadendo 1a nullita de) contratto per indeterminatezza ed indeterminabilita
dell’oggetto, non contenendo il contratto, relativamente alla vendita di

opzioni, la tipologia ¢ la quantita delie operazioni sottostanti. 4 '
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Deducevano altresi le attrici I’applicabilitd al contratto deil’art.1469 bis
c.c.,' non conptestando la richiesta.di restituzione delle somme ricevute nel
corso del rapporto. - .

Al’esito dello scambio fra le parti-.delle ulteriori memoric previste
dall’art.”, le Aitrici depositavano istanza di fissazione d’udienza.

Con decreto del 16/1/2006 veniva fissatd i_l’udienza collegiale ex art. 12,

con ordine alla convenuta di esibizione in giudizio in originale della

documentazione contrattuale.

" Nelle memorie conclusionali Ic parti ribadivano le argomentazioni gia

svolte ¢ le attrici precisavano che la declaratoria di pullitd doveva limitarsi

al prodotfo derivato, contestando il diritto” deila banca al rimborso delle

sommé crogate a titolo di cedole obbligazionarie. Pt

AW csifo la causa & stata discussa dalle parti ¢ riservata per la decisione.
MOTIVI DELLA DECISIONE

1. contratto concluso dalle parti, denominato “BPT Tel”, si compone di due

""" operazioni differenti e collcgate funzionalmente: [’acquisto di BPT e la

vendita di un’opzione PUT,

Con la prima il cliente ordina alla banca I’acquisto di titoli di stato, nella
specie Buoni Poliennali de] Tesoro, con scadenza coincidente con quella
dell’operazione BPT Tel.

Con la seconda, la banca acquista per conto del cliente e vende a sé stessa,
previa corresponsione di un prerio all’investitore, la facolta di vendete (cd.

opzione put) ad un prezzo determinato, una certa quantita di un paniere di

cinque diversi titoli aziopari europei, collegati al settore dclle nuove

tecnologic.

IL CASO.it
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A ﬁox;te del versamento di un premio in denaro in favore del cliente,
T’acquirente dell’opzione, ovvero la banca, pud esercitare il suo diritto a
vendere determinate azioni in un tempo futuro ¢ al prézz6 gia fissato: Ja IL CASO.it
quotazione di borsa raggiunta dalle azioni alla data indicata nel cantratto di
opzione ( c.d. “corso strike”).

. Se alla data di scadenza dci tito)i gli stessi avranno un valore supgriore o
uguale al prezzo strike, Ia banca non cserciterd l’opzione, pcrché non
convcnicn'te._ ¢ perderd il premjo pagato al clicnte per 1’acquisto .
dell’opzione; qualora'_git;iyecc alla detta data i titoli avranno un valore e
inferiore al prezzo strike, 1a;banca incassera dal cliente la diffesenza fra il

prezzo strike ed il prezzo di mercato. e

Nel primo caso il venditore dell’opziopne put, ovvero il clicnte, avra -
ricavato il premio pagato per ’acquisto dell’opzione, oltre I’ammoptare

delle ‘cedole ¢ riceverd I'intero ammontare del valore nominale dei-BPT

acquistati,

Nel secondo caso:db clicnte avrd comunque ricavato il premio pagato per ..o o
I’opzione e le cedole, ma dovra versarc alla banca una somma pari alla .

diffcrenza fra il prezzo strike e I'effettivo prezzo di mercato delle azioni

alla scadenza,

" o

Ai fini della comprensione dcll’operazione va peraltro aggiunto che la '

stessa viene eseguita con la modalitd c.d. “cash settlcment”, che prevede

che all’atto dell’csercizio dcll’opzione la banca, anziché consegnare le

azioni in cambio del pagamento dcl prezzo strike da parte del cliente ’;t

investitore, riceve direttamente la differenza fra il prezzo strike e quello di NS

mercato,
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A garanzia del rischio che il soggetto venditore, ovvero I’investitore, possa
alla scadecnza non procedere al regolare pagamento alla Banca
dell’eventuale differenziale di prezzo dovuto a seguito dell’esercizio
dell’opzione, viene costituita un apposita garanzia, avente ad oggetto i‘BPT‘,
acquistati con il primo contratto e tenuti in deposito presso la Banca 121.

Quanto dunque al rendimente.ied alla rischiositd dell’investimento,

I’investitore acquista un titolo di stato avente un prezzo di mercato sopra la

pari, con un csborso finanziario minore, corrispondente al solo valore
nominale del titolo.

11 maggiore investimento rispetto-ai titoli di stato & tuttavia conseguibile

solo in via potenzialc, perché vicne incamerato dal cliente solo nel caso in

.= cui le opzioni put vendute pon diano luogo a scadenza a nessun esborso nei

confronti della banca, potendo diversamente verificarsi up rendimento
inferiore a quello preventivato od anche un rendimento negativo.
I’operazione si traduce pertanto in una scommessa sull’andamento dei
mercati azionari, con esito favorevole per il cliente nei casi innanzi previsti
e per la Banca qualora la differcm;a fra il prezzo dell’azioune alla data di
chiusura ed il prezzo di esercizio, decurtato del premio, sia positiva.

La complessa operazione si articola pertanto nella stipulazione dei seguenti
atti: un contratto di negoziaziope e ricezione/trasmissione ordini su
strumenti finanziari; un accordo quadro per la disciplina dei contratti su
strumep!i finanziari derivati collegali a valori mobiliari, tassi d’interesse e
valute o indici su tali valori non quotati su mercati rcgolamentati; un ordine
di negoziazione di strumenti finanziari ed una proposta di contratto di

vendita opzioni put collegale all’andamento dei corsi su titoli azionari.

IL CASO.it
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Il primo dei contratti definisce i terminj del rapporto di intermediazione

avente ad oggetto i servizi finanziari; ’accordo quadro disciplina in forma
£8 do q 1%

specifica I’csecuzione~dellc operazioni in strumenti derivati, perfezionate

con la stipula del primo contratto; il terzo contratto. mira all’acquisto del
titolo di stato, che costituisce 1a componente obbligazionaria dcl BPT Tel; il
quarto conptratto attiene alla vendita delle opzioni put.e conticne espresso

richiamo ai patti del contratto di ncgoziazione ed all’accordo quadro.

- Costituiscono  indicazioni essepziali per la  detcrminazionc ¢

determinabilita dell’oggetto delle pattuizioni, per I'ordine di acquisto,in_

proprietd dci:Buoni Policnnali dcl Tesoro Italiano, gli elementi .. -

identificativi dei titpli, in specie il codice ISIN od .altro, le condizioni di.
prezzo ¢ le modalitd di acquisto dei titoli, fuori mercato o al mercato; di
contro per la “.Proposta di contratto di vendita di opzioni put collegate
all’andamento dci corsi su titoli azionari”, & indubbiamente rilevante la
specificazione del numero di opzioni vendute, del relativo corso strike o
prezzo..di -esercizio ¢ I'importo del premio riconosciuto dalla Banga. al
élicnte.comc comispettivo della vendita.

Ncl caso di specie dalla documentazione prodotta dalla comvcenuta,
inizialmente in copia ¢ successivamente in originale, ¢ cmersp che
entrambe le attrici hanno sottoscritto, in data 25/10/°99, il contratto di
negoziazione e ricezione/trasmissione di ordini su strumenti finanziari ( cfr.
doc. 3 della produzione originale).

1l conferimento dell’ordine di negoziazione di strumenti finanziari, avente

ad oggetto "acquisto dci titoli obbligazionari, & stato invece sottoscritto

IL CASO.it
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dalla sola Ghinksiereseespmmesin cd indica peraltro esclusivamente il valore

pominale dei titol;.

IL CASO.it

Quanto alla proposta di contratto di vendita' di epzionj put, egualmicnte -

sottoscritto dallarsola Gllllesé® non contiene 1'indicazione della quantitd .-

dei diversi tipi di azione del paniere, né del corso strike e dell’importo del
premio, RN

Nella proposté le parti richiamano peraltro I’Accordo quadro, che si
riferisce esser stato preventivamente sottoscritto, giammai prodotto in
giudizio, in originale od in scmplice ¢opia.

Dal facsimile 'dell’accordo quadro prodotio dalle attrice risulta che tale
documento, oltke' & fornire definizioni esscnziali- per la comprensione delle
diverse operazioni, conticne clausole di rilievo per la disciplina del rapporto
contrattuale. .

Da ultimo la bafta non ha prodotto, né in origipale, né in copia,
Vattestazione di ricezione del documento sui rischi generali
dell’investimento, a firma della iy fornita di contro solo per la

Centola.

- L’incompleta produzione dei quattro contratti inpanzi richiamati, a volte

mancati, a volte sottoscritti da una sola attrice, comporta la nullita
dell’intera opcrazione finanzjatia, ai sensi dell’art.23 del d. 1gs. n.58/°98.

I’investimento di risparmi comuni imponeva infatti 1’adesione al patto di
cntrambe le investitrici, ahcorché disgiuntamente operanti, ed in ogni caso
imponcva la sottoscrizione dell'accordo guadro, essenziale sia per la
comprensione dclla non semplice operazione finanziaria ¢ sia per la

consapevolc disciplina del rapporto, dovendosi ritcnere diversamente

-

‘3‘4:"
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violata la prescrizione della forma scritta del contratto, la cui
regolamentazione cmerge solo dall’ecsamc complessivo dei quattro

documenti, *» e : .

'

L'omessa consegna alla Sl dcl. documento sui rischi generali

dell’investifiento compotta inoltre la violazionc dell’art.28, lett. ‘b) del.:
regolamento del citato T.U.F.
Quand’anche d’altra parte si reputasse assolto 1’onere dclla forma scritta

con la mera sottoscrizione di alcuni documenti;- contenenti sommario

+"" richiamo all’operazione escguita, il contratto non sfuggirebbe per altra

rigione alla censura della nullita. oy

Ritienc: infatti il Tribupale che ’omessa. indicazione nell’ordine -di

'nego¥iazione di strumenti finanziari, ovvero nell’ordine di acquisto- dei
“titoli obbligazionari, del numero degli stessi ¢ del relativo valore di mercato
e soprattutto la mapcata specificazione, nella proposta di contratto di

vendita di opzioni put, della guantitd dei diversi tipi di azione, del corso

~ strike ¢ del premio, comportino la nullita:del contratte,-ai.sensi degli artt.

1346 e 1418 c.c., per indeterminatezza od indeterminabilitd dell’ oggetto.

Non essendo infatti noti la convenienza dell’acquisto dei buoni de] tesoro,
desumibile dalla differenza fra il valorc di mercato ¢ quello nominale ¢
risultando del tutto sconosciuti, oltre la quantitd delle diverse azioni, il
“corso strike”, ovvero il prezzo al quale il titolo azionario oggetto
dell’opzione pud esscre acquistato o venduto in caso di esercizio
dell’opzione, pé l’'importo del premio, inteso quale importo dovuto
dall'acquirente del contraito di opzione, I’operazione finanziaria risulta

compijuta assolutamente alla cieca, senza alcuna possibilita di verifica,

10
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anche dd partc di esperto investitore, della convenienza degli acquisti;
effettuati, L

In sostanza l'acquisto dei prodotti finamriari apparc un’atto di- cicca

fiducia; ifrespregio peraltro del dovere di trasparenza previsto sempre.

dall’art, 21 del d.)gs.n.58/°98, norma imperativa, dettata a tutela del

pubblico ‘tisparmio. e

TN

© Per tali ragioni, in accoglimento dclla domanda principale e di quella

spiegata dalla convenuta, per la decurtaziove dclle somme versate alle
attrici, va dichiarata la nullitd-dell’operazione finanzjaria BPT Tel, conclusa
fra lc parti il.25/10/99, dcll’importo “di € 24.000,00, con scadenza
1/1/2004; -con‘conscguente condanna della:Banca Monte dei Paschi di Siepa.
s.p.a., in persona del Icgale rappféts'erimme pro-tempore, alla restituzionc

della somma di € 24.000,00, dd” decuttare delle somme corrispondenti alle

cedole, ai premi od utili comunque corrisposti in favore delle attrici nel s

corso del rapporto, oltre agli interessi legali dalla domanda al soddisfo.

I collegamento funzionale~ fra lc  due operazioni, desumibile dalla,
destinazione dei titoli obbligazionari acquistati a garanzia delle
obbligazioni gravanti sul cliente in virtd dell’acquisto del prodotto derivato
e dalla circostanza che i\ conveniente prezzo di acquisto dei buoni del
tesoro si giustifica con I’incerto esito dell’operazione derivata, osta ad una
declaratoria parziale di nullitd, limitata alla sola componente azionaria ed
aleatoria dell’investimento.

Alla declaratoria di nullita del)’intera operazione consegue pcrtanto
Y’obbligo di restituzione da partc delle attrici di tutte le somme percepite, a

qualunque titolo, per ’investimento.

11
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Attesa la natura dell’obbligazione pccuniaria, costituente debito di valuta,
non competc il danno da svalutazione monetaria, non avendo le attrici
assolto, nei tefmiini preclusivi del rito socictario, non rilcvando le deduzioni
svolte in memoria concmsionale, quanto meno all’onere di allcgazione del
fatto che renda verosimile la sofferenza del maggior danno ex secondo

comma dell’art.1224 c.e:;;:non coperto dalla corresponsione degli interessi

legali, superiore in ‘0goi caso al rendimento dei bot alla data |

dell’investimento ( cfr. Cass. sez.1, 14/2/2006, n.3146).

Va egualmente cscluso il risarcimento deirdanni morali, fondandosi la
declaratoria di nullitd dcl contratto sulla violaziene. di norme imperative e
. rion gia sull’accertamerito:di-illeciti pepali.

Le spese seguono la soccombenza come da dispositivo.

La septenza & provvisoriamente esecutiva ex lege. .

P.T.M.

I Tribunale, in composizione collcgiale, definitivamente pronunziando
sulla domanda proposta,,con citazione:del 10/2/2005, da JENESENENSNO
ummpan2 ¢ GaweteewERIEmd: nci confronti della Banca Montc dei
Paschi di Siena s.p.a., nonché sulla domanda di restituzione proposta dalla
convenuta nei confronti delle attrici, cosi provvede:

1) in accoglimento della domanda principale, dichiara la nullita

dell’operaziope finanziaria BPT Tel, conclusa fra le parti il 25/10/'99,
dell’importo di € 24.000,00, con scadenza 1/1/2004, come indicata in

citazione;

2) in parziale accoglimento dellc domande delle parti, condanna la

convenuta, in persona dcl legale rappresentantc pro-tempore, al

12
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rimborso, in favore delle attrici, della somma di € 24.000,00, da

decurtare degli importi corrispondenti alle cedole, premi od utili )
' IL CASO.it

comungque corrisposti-alle medesime nel corso del rapporto;

AT 3) condanna la convenuta, in persona del legale rappresentante pro-
tempore, al rimborsc: delie spese processuali jn favore delle attrici, S
yro liguidate in complessivi € 5.965,00 di cui € 340,00 per esborsi, oltre

iva e cpa come per legge;
...4) dichiara la presente sentenza provvisoriamente esccutiva fra le;parti.
Cosi dcciso’in Bari netla camera di consiglio del 21/6/2006 -

v 1l Presidente - 1l Giudice estensore

a0 wte Dott. Luigi Di Lall dott.ssa Raflela Simonc

5
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