
ATTORI 

Ruolo n. 21736/2008 

Repubblica ltaliaDa
 
ID Dome del Popolo ltaliaDo
 

II Tribunale di NapoU, HI sezione Civile, riunito in camera di consiglio nelle persone 
de; rnagistrati: 
Fausta Como - Presidente 
Luigia. Sanseverino - Giudice 
Ettore Pastore Alinante - giudice reI. 
ha delibera[o la seguente 

SENTENZA 

o 
apoll aU 

all'avv 
come d o 

E
 

CONVENUTA 

Ogg~tto: NullitA di operazioni in stromenti finanziari .e ripetizione d'indebito; 
risarcimento del danno per inadempimento in contratto dtintennediazione finanziaria 

SVOLGlMENTO DEL PROCESSO 

Con atto dJ citazione notificalO in data 281512008 
_ convenivano in giudizio la spa Banca 
'CnChiarasse che Ie operazioni in strumenti denvati effettuate. dagli atlon. nel perio"do 
200112003 con la mediazione del e consisthe per ta maggior parte in 
acquisto e vendita di opzioni Mib 30 Put e Call, erano nulle p~r violazione delle 
norme imperative disdplinanti Ie operazioni in valori mobiliari e in strumenti 
derivati, ai senai degli artt 21 e 23 D.L.vo 5811998, degli artt 27, 28, 29, 30, 61 e 62 
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reg. Consob 11522J1998, delJ'art. l418 cc; di c~ condannasse la socieui. 
convenuta- a ripctcre 18 somma investit8 di eu~ltre a risarcire il danne 
subito dagli allon cia Iiquidare equitativamente, olke interessi ai tassi Bot 0 in 
subordine aI tasso legale daJla data degli ordini. oltre rivalutazione monctaria e "frutti 
civili, mediamente percepibili nel periodo in contestazione"; in subordine, si 
dichiarassero nulli gli ordini per illiceitEi della causa dei negozi, e si accogliessero Ie 
stcsse dornande di ripetizione e risan:imento di cui sopra; in ulteriore subordine, si 
dichiarasse l'inadempimento contrattuale della conven~ per violazione del dovere 
di corretteu8 e diligenza qualificate ai sensi degJi artt ] 175 e 1176 cc e delle Darme 
del Tuf e dei Regolamenti Consob. avendo taduto informazioni essenziali sui rischi e 
Ja natura delle operazioni ed indotto gli attori ad effettuare operazioni per loro non 
adeguate rna adeguare solo per investitori professionali a qualificati,~enza 

si condannassero i convenuti a risarcire i danni nella misura di eu~ltre 
accessori come sopra; in ulteriore subordine, si dichiarasse l'inadempimento 
contrattuale della convenuta, per omessa lnfonnazione dell'investitore circa i rischi 
assunti con Ie operazioni da parte dell'intennediario finanziario, e violazione delle 
nonne comportamentali, e si accogliessero Ie conclusioni di cui al punto precedente; 
in ulteriore subordine, si dichiarasse I'inadempimento contrattuale della convenuta 
per omessa profilatura dell'investitore, omessa abilitazlone e vizi del contratto, e si 
aceogliessero Ie conclusioni di cui ai punti precedenti; in ulteriore subordine, si 
annullassero Ie operazioni ex art. 1429 cc essendo gli attori caduti in un errore 
essenziale sull'oggetto del rnpporto 0 quantomeno su una qualita essenziale dello 
stesso, errore riconoscibile da parte deUa convenuta perche solo quest'ultima era in 
possesso delle necessarie complete infotmazioni sugli strumenti derivati, e di 
conseguenza si accogliessero Ie concJusioni di cui ai punti precedenti; in ulteriore 
subordine si annuJIassero Ie operazloni per dolo ex: art. 1439 ce, non avendo la 
convenuta infonnato correttamente gli attori, e si accogliessero Ie conclusioni di cui 
ai punti precedenti; in estremo subordine, si condannasse la convenuta a pagare agli ; 

atton 1a somma ritenuta di giustizia; c~>n vittoria delle spese di Iile, con distrazione.. 
Can comparsa notificata in data 28n12008 si costituiva la spa Ban~ 

~hiedendo che: la domanda di nullilA ex art. 1418 ce veniss~ 
~ibile in quanta e esclusa 1a sanzione di nulJitA vinuale con riferimento 

all'asserita vioIazione di nocme di comportamento dell'intermediario finanziario - e 
in ogni caso tale domanda venisse rigettata nel merito; in relazione aUa domanda di 
nullita per illiceita della causa negoziale~ si dichiarasse la parziale nullita della 
citazione per carenza ed indetennlnarezza delle ragioni poste a base della domanda ­
e in ogni caso tale domanda venisse rigettata nel merito; con riferimento aHa 
domanda di risarcimento per inadempimento, si dichiarasse la parziale nullita della 
citazione per indeterminatezza delle ragioni paste alia base della domanda, non 
essendo state specificate Ie infonnazioni essenziali che sarebbero state taciute ai 
clienti - e in ·ogni caso tale domanda venisse rigettata nel merito; si rigettassero Ie 
altre domande di inadempimento contrattuale, perche infondate; si rigettassero Ie 
domande di annullamento per errore e dolo, per prescrizione - e in ogni caso tali 
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domande venissero rigettate nel merito; si rigeUasse ogni diversa pretesa degli attori;
 
con vittoria delle spese di lite.
 
Nel corso della istruttoria venivano espletate due consulenze teeniche d'ufficio: una
 
grafologica del grafologo ed una contabile del dr.~ 

_nza collegiale del 5/10120111a causa passava in decisio~e. 
MOTIVI DELLA DECISIONE 

e consistite per 
l; nef presente 0 

i...",,,'sna serle di 
'0 i, e quindi 

,
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eTU ha ritenuto spontanea Ja gratia di chi ha sottoscritto 
j potrebbe ipotizzare che sia state 

In base a quanta detto soprat in data 2011212000 iI sottoscrissero 
effettivamente iI contratto quadro e gli allegati, 0 pili preclsarnente queUe che era 
concepita come una proposta di stipulare iI contratto quadro: infutti. iI testo 
sOUoscritto daj~ una offerta d"incarico alia banca, a1 termine della 
quale si legge~accordo con quanto SOpIa, vogliate spedirci capia 
integrele della presente da Voi sOttoscritta per accettazione". Oli attod. in via 
preliminare, hanno eccepito la nullitA del contratto quadro~ in quanta non sonoscritto 
daJI'intennediario finanziario. Tale deduzione appare fondata. L'art. 23 Tufstabilisce 
che: "I contratti relativi alia prestazione dei servizi di investimenro e accessori sono 
redani per iscritto e un esemplare econsegnato ai clienti.... Nei casi eli inosservanza 
della forma prescritta, iJ contralto enullo.... Quindi. per iI contratto quadro in materia 
d'investimenti finanziari e richiesta la forma senna ad substantiam: if che significa 

mbe le patti dev'essere manifestata per iscritto. La volonta de; 
come si evista, estata manifestata per iscritto tramite la loro 

tone, rna non si rinviene suI conlratto la firma dell'intermedlario finanziario, 
OItre aile fieme dei clienti, si rinvengono due sigle a penna apposte in dei riquadri a 
fianco di ciascuno dei quali si legge la dicitura "Visto furnare"i ciascuno dei riquatiri 
e sottoposto aIle finne dei ciienti, poste in calce aI testo del contratto e per 
accettazione delle clausole vessatorie. Appare evidente che Ie sigle a penna sono state 
apposte esclusivamente al fme di certificare l'identitA di colui che he sottoscritto iI 
contratto: solo questa pub essere il significato della dicitura "Vista firmare", e del 
riquadro in cui andava contenuta la sigla di certificazione. "Visto firmare": il 
tunzjonario della banca ha vista it cliente apporre la sottoscrizione, e lo certifica. Ma 
l'intennediario flnanziario non ha, tcamite un soggetto munito dei poteri 
rappresentativi. manifestato per iscritto la volOnt~ di concludere iJ contratto, che 
quindi enullo, Ne pub dirsi che /a nullita sia stata sanata per iI fatto che il contralto 
e stato - prodotto in giudizio dal convenuro intermediario finanziario. Trova 
applicazione it principio enunciato cia Casso 2222312006: "Con rirerimcl1Io ai conlfllllJ per Iquail 
I!: previwa la l,wllIa ~,;,.il1l1 "ad SllbSUlltlam", if conlracnfe (he non Bbbia 5Otr05Crillo l'ano puo pcrfetionare il negozio 
COD III pmJu;riUJ1Il In gilldjr;io del docurnento al line di (arnc var~ gli elrctli contro I'alllo C!ontrilenlC sollosc:rlno~. 0 
manifalAndo a qllesd con un proprio allO '~fill\1 111 volonttldl avvalcrsl del conlmrto. In tal caso. fa domlloda ail'di7.ialt 
o il $ucoossiyo ~~dllll essumono valore equJpollcfIlc della !irma mancante, semp~h~. "mcdio Icmporc". I'allfll patlC 
non abbia rcvoCOllO iI proprio l!SScnso 0 nOh sla dllcndula, C'OI1 la collSeguentc impossibililil. ddla formazlone del 
consenso nella r,llTlI:!. richicsla dolla I~gge n~i COnfronli dei suol cn:di. Tale principiI), pel'llllro. nOll opera 50 colul che 
aveva souO!criuo l'tllIO lnc:omplelo non sli! piil in vira 11.1 momer.to della \lI'"t!uJl('m:. perch~ la mone de'lermina 
reslirizione aulontDlica della proposla (quando qutsla non e irrevocabilc ell' art. 1329 cod, c!y,). rtndendolll non pi!! 

;mpcG/llllivn per gil ertdt". Parte attrice ha ritirato il proprio assenso aJ contralto, cioe la 
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propria proposta, sin dal momento in cui ha introdotto iI presente giudizio: e quindi Is 
produzione del contratto da pane delta convenuta non puo valere come accettazione 
di una proposta che nel frartempo eo stata ritirata. Di conseguenza, il contrateo quadro 
enullo, e sana nulli tutti gli ordini di acquisto da parte dei ~ia. solo 
per tale ragione, la domands va accolta.

• 

investitori assai diver.'li tra loro: la classe con propensione 81 riscruo "alta" poteva 
includere, ad esempio, un investitOre dinamico (un risparmiatore che avesse deciso di 
acquistare azioni destinando un massimo del 30% del suo patrimonial ed un 
rampante trader aggressivo. Gli spazi per indicate la situazione finanziaria e gli 
obiettivi d'investimento furono barred: cia signifies evidentemente che i clienti 
rlfiutarono di fomire indicazioni su tali due punti, rna iI Regolamento Consob 
11522/1998 stabiliva alJ'art. 28 co. II'eveotuaie riliuta da parte del eliente di famire 
Ie notizie richieste dovesse risultare dal contralto ovvero da apposita dichiarazione 
sottoseritta dall'investitore: se i clienti fossero stati sollecitati a sottoscrivere una , 
dicl1iarazione di rifiuto di fomire Ie infonnazioni. la loro attenzione sarebbe stata 
indirjzzata. sull'importanza delle informazioni in questione. La circolare Consob i 
impone agli intennediari di va(utare specificamente I'adeguatezza deWoperazione 
disposta dal ciiente, nel caso in cui il cliente abbia rifiutato di fornire infonnazioni 
suUa propria situazione finanziaria, obiettivi d'investimento e propensione al rischio: i 
in questo caso, manca qualsiasi infonnazione su situazione finanziaria ed ohiettivi 
d'rnvestimento, e I'informazione sulla propensione al rischio eo incompleta perche I 
troppa generica. Quindi, if CT~dr. ha valutata l'adeguatezza delle 
operazioni poote in essere dai in base aile -lora em, professione. 
preswnibile propensione al rise 10 el cliente alIa luce anche della pregressa ed I 
abituaJe opera~, situazione del mercato - Come richiesto dalla citata circolare I 
Consob. La.,laureata in letteratura italiana e in scienze religiose ed insegnante 
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di reolo nelle scuole meclie statali, priva di una documentata esperienza in strumenti 
derivati, sicuraniente aveva una bassa ~al rischio: inadeguata, dunque, ai 
tipo di opera.zioni di cui si discule. II ~diplomato pedto meccanico ed ex 
dirigente d'azienda in pensione, aveva un~elevata propensione al rischio e 
competenze di tipo medio, ma 10 stesso documento sui rischi generali fomito <lalla 
banca indicava come altamente rischiose Ie operazioni jn derivati poste in essere 
dagli attori, can Ia concreta possibiJitA di perdere l'intefO capitafe investito. Per un 
risparmiatore di tipo media, di eta avanzata, pensionato, can un'elevata propensione 
a1 rischio, operazioni del tipo di queUe paste in essere dagli attori possono essere 
ritenute adeguate solo qualora riguardino una percentuale non superiore al 25% del 

. patrimonio deU'investitore: non essendo state dirnostrato in quale misura it capitale 
deJ sia stato coinvolto nelle operazioni, non e stata dimostrata 
l'adeguatezza delle operazioni. nemmeno per ii ~ E in nessuna delle 
~ni telefoniche che documentano Je varie operazaoni paste in essere da! 
_ I'operatore della banca ha mai avvisato f'investitore della inadeguatezza 
dell'operazione. Non possono essere condivisi i rilievi critici mossi in comparsa 
conclusionale dalla parte convenuta aile conciusioni cui egiunto il CTU. Secondo 
parte convenuta, in sostanza,. nel presente caso non sarebbe consentito Umuovere 
dall'assenza di infonnazioni sulla GOnsistenza patrimoniale di un cliente per tarare 
detto profiIo nel sensa deUa mancanza di a1tre sue risorse oltre a queUe oggetto di 
investimento"; poiche sin da1 contratto quadro veniva professata una conoscenza 
degli strumenti e dichiaiata una propensione 81 rischio speculativo, ed i clienti 
avevano aderito .aIle particolari regale dell'investimento in stIumenti derivati, allora 
si sarebbe dovuto presumere che i clienti avessero destinato agli investimenti 
speculB1ivi una Iimitata quota della . lora ricchezza. Non si condivide tale 
ragionamento: nori si vede perche, se il cliente ha dichiarato una· propensione at 
rischio alta ed una esperienza negJi stromenti d'investimento, se ne dovrebbe dedurre 
che abbia deciso di non mettere in gioco iI suo intero patrimonio; viceversa, )a 
circo!are Consob prevedeva espressarnente che in una situazione come quella degli 
attori (nessuna infonnazione sUgli obiettivi d'investimento e sulla situazione 
finanziaria, ed una dichiarazione troppo generica sulfa propensione aI rischio) 
I'intermediario dovesse assumere informazioni specifiche per vafutare Hreale profilo 
del cHente e quindi I'adeguatezza degli lnvestimenti. La Jegge prevede che si 
ottengano determinate informazioni, e non che si agisca suJJa base di generiche 
presunzioni. 

In definitiva, iI contratto quadro e nullo, e sono nulli anche i singoli ordini 
d'investimento; in ogni caso, gfi ordini d'investimento andrebbero annullati perche 
inadeguati rispeno a1 reale profilo di rischio dei clienti. Quindi. la convenuta va 
condannata a rimborsare agli attori l'intero capitate da 10ro investitoJ pari ad euro 
_oJtre inte~ssi 81 tasso legale, ovvero aJ saggio medio di rendimento netto 
~i Stato con scadenza non superiore a dodici mesi. qua[ora sia stato 
superiore al saggio degli interessi legati dai singoli pagamenti al soddisfo. 
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AI di Ii del loro diritto aUa ripetizione dell'indebito, non sono stati dimostrati aim 
danni da parte degli attori. 

Le spese del giudiz\o.-seguono Ja soccombenza e si Iiquidano come in dispositivo; ma­
le spese della consulenza tecnica d'ufficio grafologica ~stano a carico di parte 
attrice, dato che l'istanza di verificazione di parte cCJDvenuta estata accolta. 

PQM 

4) on a a SOCle convenuta a rimborsare agli attori Ie speSe del giu~
 
che liquida in complessivi euro"di cui euro_er esborsl, euro~ ]
, 

I 
I 

•

I 
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U TribunaJe di Napoli, III sezione civile, riunito in camera di 
definitivamente decidendo nella causa isc.ritta aJ n. 2173612008 rgac tra; 

attori; _Banea • convenu 

1 'p e 
. ad euro 

Ire va e Cpa; , 

per diritti ed eum et onorano, oltre spese generaH, Iva e Cps; con 
distrazione in faVOR 

Cosl deciso in NapnH in data 1911012011 
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