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Repubblica fraliana

. Est. di. -
o In nome del popola italiine
lz" PP ngc(t(): m.m-«%;—-'
{ La Corre di Appello di Napoli, sezione civile terza bis, cosi compostit
dorte. L presidente
date. consiglicre
donte consialicre rel

ha prenunciato [a seguente
SENTENZA
nella causa eivile n™4131406 R.G., di appello conto la sentenza del Tribunale di
Benevento n*837/06 dell Tl maggio 2006
tra

.

la Banca Monte dei Paschi di Siena Sp.A. (con sede a Siena. Plazza Salimbent, 3: ¢f.

00884060526). in persona del presidente - . rappresentate o difesa
dugli avvocat . i {domiciliati presso Lo stucho di
guest'ulrimo in Napali, )
c
g
{nata a Looa

rappresentata ¢ difesa dagli avvocat: Francesco Luongo ¢

(domicitiari in Napoli. - - . presso lo studio

dell'avvocaro J

Conclusioni
All'udienza del 26 sertembre 2013 il difensore del Monre der Paschi di Swena
concludeva riportandosi ai proprt scritti, | difensore di <
concludeva riportandosi alla comparsa di risposta ¢ dichiarav che il Tribunale di
Bencvento aveva prenunciato la sentenza definitiva n'384/07 del 27 aprile 2007,
passata in giudicato: chiedeva, mfine. che le spese processuall fossero attribuite ai
difensori della parte. ai sensi dell’articolo 93 del codiee dirito.

Svoigimento del processo

Can atto di citazione natificato il 4 Tuglio 2005 7 esponeva che.
'f"; ritolare (dal 8 novembre 2000) i un conte corrente hancario (Con annesso
.
1 - . . :
4 deposito titoli) presso la Banca del Salento, divenuta Banca 121 (c po

incorporata dal Monre dei Paschi di Siena) ¢ abiruara ad investire in fondi
& )



comunt ¢ 1m aleor serument finanziart o basso rischio, 1l 17 maggio 2001 era
stara sallecitara (dal funzionario addetto alla vendita di strumenti finanzian
presso la Banca 121 di Benevento) ad acquistare obbligazioni emesse dalla
Parmalat Finanziaria SpA (cod. 1SIN: [T 960044) per importo di liee
0000000, part wd olore L meti della hguidazione da poco incassata alla
cessazione della suartivita di insegnanre.

allarter della proposizione delllinvestimento, i data 17 maggio 2001, ¢ in
violaztone dellarticolo 28 lete. A) del regolamento CONSOR 11322/98 non le
era stata chicsta alcuna natizia sulla sua esperienza m matena dt investimenti
finanziart. sulla sua sivuazione parrinonicde. sun suoi abiettivi diinvestimento
¢ sulla sua propensione al rischio, ne se vi fossero state variaztoni dalla dara di
sotroserizione del contrarto di deposito tirali;

l2 banca, inoltre. non Faveva informata su quale fosse il mercato dove i titoli
erano stati farti acquistare o sulle modalita ¢ conseguenze dellinvestimento
(durata, interessi, rimborsi, termini di  presenzione, regime  fiscale,
quotazione), né¢  Taveva avvertita  dellinadeguatezza dellinvestimento,
omettendo di conscgnarie la documentazione sui rischi dellinvestimento
proposte (di cui all'allegato 3 del regolamento CONSOB n'11522/98). n¢
alcuna nota informativa, in vielazione dellarticolo 28 n'l) del citato
regeolamento;

il funzionario incaricatn, invece. si era limitate solo a garantire il buon
rendimento der riteh (superiore a guella det tiroli di Stato e a quelle dei fonch
d'investimento, cui clla er abituata} © Passenza di rischi per il caprtale
investito (in violazione dellarticolo 28 n°2 ¢ dellarricolo 29 del regolamento)t,
senza neppure prospettare aleri strument finanziar mene rischiosi;

non le veniva farto stipulare aleun contratto di acquisto, essendost la banca
limitata a disporre la compravendita medmnte Ta semplice lirma su diun
ordine neppure compilaro nella sua interezza ¢ senza la consegna ch upo
specifico modulo contrittuale ¢ dei relativi allegari previsa dalla legge (o
violazione dellarticola 30 del regolamenta CONSOB), con la conseguente
nullita dellacquisto (ar sensi dellarticole 23 del D, Lgs. 38/98);

con nota del 17 maggio 2001, pervenutale solo il 23 maggio 2001 Ta banca



I'aveva informata che Finvestimenta era stato compruto non dirertamente. ma
tramitc un antermediario a lei sconosciura (la Banca Finnat Furamerica
S.p.AL). risultando, inoltre. sole da tale nota che Paperazione nor era adeguata
per dimensione (circostanza illecitamente taciuta all'atto della sallecitazione
deilinvestimento):
Fordine di acquisto del 17 maggio 2000 era aliresi nullo per vielazione del D
Lgs. 38/28 poich¢ ¢sso non era stato redattoe con chiarczza tale da consentire
allinvestitrice unagevole ¢ immedita rilevaziene dei rischi dell'operazione:
la banca. inoltre, si era resa gravemente inadempiente per non averle segnalato
Iinadeguatezza dell'vperazione, per I sun dimensione (alere 11 300 della
hquidazione da lei pereepitaal termune della sua carviera d'inscgnante) ¢ per
fa sua rischiosit,
Cio premesso ¢ assumendo inadempimento contrattuale della hanca, anche
successivo alla ricezione dellording di acquisto (per T mancanza di comunicazion:
relative al detault del gruppo Parmalar} conveniva ln Banca Monte
dei Paschi di Siepa S p.A. innanzi al Tribunale di Beneventa chicdendo Faccoghimento
delle seguenti conclusioni « Accortare ¢ dichiavare la nllita efo Pinfficacia oo
Pannuliabilita defl'acquiste del prodotto ehbligazionario Parmalar Finangiaria spa cod. ISIN'IT
980044 del 17.05.01 dal controvalore di € 27.019.33 per violazione del combinaro disposto degli arre.

I8, 1439 ¢ 1543 co.oart. 21 D0 Lgs 3898, arit. 36-27-25-29 del Regolamente Consob 11322 el

71958 o

0LO7.93 ¢ per Tefferto, condannaic la convenuta o vestinie all’arivice la somma di €

' 1 S b e I -
nella diversa somma mageiore o minore che dovesse visnlrare all'esiwe delleventuale fstruttoru oiv ¢

mteresst fegalt dalla data della domenda ¢ roelorazione monctaria. 2 fn suboidine, aecortare ©
. - . . (" - e !'
dichiarare che nelle oberaziom di collocamento delle ohblignzioni di Parmalar fimanziaria spa fa

comvenuita ha tenuto por o motivagioni in narrative cd i perticolare por Pomissione delle

informazioni dovute al risparmiatore una condotra violativa def dovere di buona fede ¢ dell'obbligo

difigenza specifica (are 1337 co; art 21 comma ¥ letr. A} ¢ 23 comm Te 6 del D. Lgs 38/98: nenche
deltart. 28 comma 11 ¢ are. 98 comma {] lert. O Regolamenio Conseb J1322/9%), por Fefferro
condunnare Ta comenita al risarcimente dev danni subiti ¢ sabendr da liquidars nella msura pari
all'imvestimento sofleciraro di € 27.009,38 o nella diversa somma ritenata eque dalladita Giustizia,

oltrc interessi ¢ danni da svalutazione monetaria dal dirto al soddisfo ay senst dellare 122400 3 Tn

OL



agni case condannare la convenuta ol pagamento delle spese. divitei od onorari del presente guidizin,
con distrazione m fovore dei soltoscritti Procuraton anticipatait 1 qualy dichicrano di averle
interdamente anticiparos.,

La Banca Monte der Paschi di Stena, nel costitwirsi in giudizio. contestava
Fammisaibilita ¢ la fondatezza delle domande. Preluninarmente. evidenziava
msussistenza di qualsiasi prova del nesso causale tra il comportamento arcribuito
alla banca ¢ it danna dervaro dallinsolvenza del gruppo Parmalar; deduceva diavere

adempiuto a tueti gli abblighi previsti dalla normativicin materia e, in partieolare, di

avere consegnato aila na copia del documentd sui nschi generali degli
investimenti in materia di strumenti finanziori: aggiungeva cac b aveva

dichiarate, neila scheda informativa, di avere notevole cspericnza in materia
dlinvestimenty in strumenti finanziari, od elevata propensione al rischio, volendo
perseguire, quale obicrtivie dinvestimento, la massima reddirivita della somma
impegnata, pur nella consapevelezza dei rischi di tale seelta, che, inoltre, nel corso del
rapporto ¢ anche in occasione della predetea sortoserizione gli impicgati adderti alla

{iliale della banca avevano lustrate allattrice le caratteristiche deghi strumenti

finanziari; che lattrice aveva ribadito T'esigenza di effettuare investimenti in viteh
altamente remunerarivi, indirizzande la propria attenzione verso le obbligazion della
Parmalat. Negava che Tacquisto in contestazione fosse stato sollecitato dai propri
funzionari ¢ che vi fossero suvisaglie sul possibile default del gruppoe Parmalar (anche
in mancanza di allarmi da parte delle autoritd i vigilanza). ¢ c¢he i fosse alcun
conllirco dinteresse nella propria posizione dimtermediaria In caso di accoglimenta
della damanda di nullita o annullamento dell'ordime. chiedeva in ncenvenzienale In
restituzione dei titoli ¢ delle somme pereepite a tirolo di cedole.
Il Tribunale ¢ Benevento, con sentenza non deliriva dell'll maggio 2006, casi
provvedeva; « ) Accoglie la domandu proposta, con atro di cirazione del 1107 2003, do

el confronti della Benea Monte dei Paschi di Siena S, in porsona def suo legale rappe
pr. e per Tefferta. 2) Dichiara, nguardo alle aporagioni dimestimento po cai ¢ causa, fa
responsabilita della convenwta, per inadempimenta contrattuale neila prestagione det servizi

& 5 i i i 7 i ofe . iyie CanEe TRt
dinvestimento, riguarde alle vielazione deglt ebblighi d'informazione ¢ di diligente consulonza,

indicari in motvazione. 3) Condanna la comvenate banca al risgrcamento, in favore dellatrrice, def

. (O



danno, come liquidato nel prosieguo del gindizio 43 Spese al definitnon.
Con citaziene notificara i 28 giugno 2008 il Monte dei Paschi di Siena appellava la
sentenza.
chiedeva la conferma della decisione assunta dal rribunale.
Alludienza del 26 scrtembre 2013 la corte si riservivea lu decisione, asseanando alle
parti i termini di legge per i deposito delle comparse conclusionali ¢ delle memorie ch
replica
Morivi della decisione

Premesso che allesito del giudizio di prime grade @ stata pronuncita anche (in data
27 aprile 2007) Ia sentenza definitiva, con la quale il Tribunale di Beneverto ha
condannato il Monte dei Paschi di Siena al pagamento, in favore i

di € 2146805 (a urole di nsarcimento dei danmy). con glhinteressi legali ¢ le
spese, non rieva che contro tale sentenza non sia stato proposto aleun appello.
Infardd, in vireh del principio affermare daliarticolo 336 secondo comma c.pc.,
Feventuale riforma della sentenza non delimciva sull'an debeatur pone nel nulla anche
la sentenza che abbia deciso sul quantum, ancorché su questulrima si sia formarto il
giudicato formale per mancata rempestiva impugnazione (si pala. a tale praposite. di
giudicato apparente). Non vie dubbio, perranto. ¢he la mancata impugnazione della
sentenza definitiva resta irrilevante ai fing dellammissibilica dellappello in csame.
Nel merito, va rilevato in primo luoge che i mnbunale, csclusa la nullita ¢

Uannullabilita dellerdine di aegquisto, ha ritenuta che Ta hanea abbia vielato Fobblige

dinformare la chente sulle cararreristiche tipotogiche ¢ la rischiosita dell’operazione

d'investimento (in obbligaziant cmesse da an gruppo industriede, di non certa sofvibilita, ¢i

s

senst dell'art. 23 co. 2 e Comsoh), nonché Pebbhao di astonerse dall'effertuere con il clionie
un'operazione non adeguata per npologia, dggerto ¢ dimensione senza averlo, preventivantenic ¢
dettaghictamente, informato dei morwd dell mopporrannta dell nvestimenta, ¢, peraltro. senza dverne
acquisito, periserieto, Fordine d'esecuzione delloperagione, anche se non adeguata, come preseritro
duflarr. 29 delreg, Consoh,

[n particolare, il tribunale ha ritenute wrlevante che la chiente abbia dichiarato
unalta propensione al tischio ¢ un'elevata esperienza in materia dlinvestiment

finanziari, risalendo la compilazione della scheda informativa a due anni prima. ¢ nen



essendo stara dara risposta sulla situazione finanziaria: dovendo Iintermediarto
valutare Indeguarezza dell'operazione tenendo conto di ogni alera informazione
disponibile. la banca non avrebhe consideraro la palese inadegiatezza dellimestimento, in
I.'l."‘”ﬂ[{cl'fl:!ﬂ'll' iif”C curricn \'m”L J [ll,[ (& IIL:'Ift' lase f’&"th‘?fl d() ]‘l'lL|7 I f’]')” ]" BRMIRI IR ET i‘hL'g STy i[t!
allora, non aveva escglite operagion cosi rischiose, o che, sopratiurio, pctloperazione in fucstione,
impegnava circa ki weta defla propiia liguidazione

L'investimento compruto dalla per dimensiom, por medalid Jisottoserzione,
mediante unico ovdinarivo dingeiie importo, por nalu dey titall, cmessi sit mercato cstero L Cprivid
rdting. per mancata diversificazione, in ali titoli ¢ di genere diverse, non avrebbe quingdi

rispettato fo reali esigenze © non sareble stato mspondente agli effertin inreressi
delllinvestirric

Altra violazione comptuta dalla banca, moltre. aveehbe riginardato Pabbiigo di astenersi
daileffettuare con la cliente anoperazione 1 conflitto d'interessi. senza averla, proventivamente,

N

nformara sui motivi del conflitro ed averge ottenuie il consenso scrittor c1d m quanto gil aequisti

delle abbligeziont sone @vvenuti “in controperiita dicria™ con la banea, ¢, cioc, mediante vendita
direrta de tiwoli che appartenevane gia af patrimonio della banca, circostanza, altamente
sintomatica del conflitto d'nteresse in cui versava la banca, che, nel propore Ja vendita, per cante
proprio, dei bond Parmatat. gia nel suo portafoglio. al contempo, doveva svolgere artivieg di
consirdenza

Inolere, daglt atci di causi sarebbe emerso in modo incontrovernbile che o Bar rmmlfc dei
Paschi di Siena, sin dal 1999, cra creditvice del grippo Pavmalae, della somme o £ SCC0A0Q.000,
vrestara alla socicra Ewvelat Sp A, contiollata daile Pavmalay Fuanzievia SpA. al pari deila

sarante dcl prestiee, Parmalar SpA, in virtad di findngiamento, del 240189 vegistraro, picsso

PUfficio del Regstre di Pave, 1 280109, al i, 350 serie U1

In sostanza, la banca, in conflitro d'inreresse con la clienre. le aveehbe (atroe eseguite
un investimento che, potengialmonte, cosnitudve utile strwmeare per gavantive liquidivd ad ung
sacteta del gruppe Parmalat, indehitata con la banca. sin dal 24221998 in violazionc delle
fandamentalt norme 1 materia di coveettezza ¢ buona fede contrattuale, onche delia specifica

previsione, i cui @ll'are 31 del Dlg 5898 co. ), lerr. C) e dellare. 27 del veg. Cansob

Quanto alla prova orale (per interrogarerio formale ¢ per wstimont) chicsta dalla

&



hanca. il tribunale ne ha riceouto Tmammussthilicy, percheé acricalata i medo del rar

24

woncrice, risperte afla necessarie sf:cc{ﬁra:frnrc. dve all'art, 244 cpe, dei capirol di rovd. C.
comungue, la superfluira, alla hice della documentazione prodorta e dee furti non conresear,

I Monte dei Paschi dr Siena censura In decisione del Tribunale di Beneventa
sostenendo, in primo luogo. che Faffermazione del tnibunale. sulla vislazione dell obblige
detla banca di informare preventivamente ¢ compitigamenre i clicnre delle cararterstiche tipelogivhe
¢ della vischiosizd di wioperazione di investimenre in obbligazionr emesse de e grippe fndiest fale
dison certa sohabilira, sarebbe smentita dalla dichiarazione sotroscritta dalla

all'acte dellacquisto dei titoli: infatri, nell'ordine di acquisto el aveva dichiarato per
iscrivto di essere stara wformatd cseistivamente silla narere ¢ sui viscln delle operazion ¢ di
averne richiesto Tesecuzione nella pie complera consapavolezza. dichiarazione di evideare
contenita confessorio, con valore di prova legale.

In pia, sullassolvimente degli obblighi informativi i banca appellante richiama i
capitoli di prova articolati in primo grado ¢ mmotivatamente ritenuti generici dal
tribunale, il quale avrchbe anche omesso totudimente di considerare i docwmenri
prodotti, dar quali emergeva con chiarezza che, fino ad cpoce mmediatamente antecedente o
defaulr (che risale af dicembre 2003), la Parmalar ¢ 1] sito gruppo erano considerati come merircvals
di massime affidamenta da parte deglt imprendizori bancari ¢, i m gencrele. ad opera degl
operatori sul merceto; considernzione ralforzata dalle dichiaraziont rese dal presidente
della Consob (Cardia) nel procedimenta penale o carice det vertict della Parmalat
{scconde cul il prime campanclle dallarme sulls situazione del gruppe cra scattato
solo a lughio del 2003).

Di conseguenza, il tribunale avrebbe errato nelladdebitare alla banca di non avere
informato la cliente sulla non sicura solvibilica della Parmalat, quando Fanreritd d
comtrollo in wmateria. corto dotera di poreri assai i orasivi di quelli di wr semplice nnpreaditore
bancarie, cra rivscita sole oltre due anni dopo Toperazione dv acquisio oggerte di causa ad aequisiie
una prima consapevolezza della situazione della Parmalaz; del part erronea sarebhbe, inoltre,
laffermazionce {londata su una mera allegazione delk _contestata) secondo
cui gli impicgari della hanca  avrebbero  assicurato Tassenza di rischio

dellinvestimento.




I secondo luago, il tribunale avrebbe errato nel neenere Feperazione inadeguara per
la cliente, incorrendo in una svista nell'affermare che Ja sehieda comcernente Ta profitatura
del clicuie fosse rsalenie a due avni prima dellacquoseo, menrie fa stessa . recave la data del 19
dicembre 2000 {¢ cioc pova piit ) sermusi posteriarg).

Non avendo Ia dedatto aleun elemento da cui ricavare un mutamenta cost
repentino delle sue inchinaziom di investimenta, sarchbe cvidente come le risultanze
della scheda (sullespertenza fimanziama approlondita. non certe suscertibile i

crearsi in cingue mesi, ¢ sullalta propensione wl rischio) fassero wali da consearsee di

Jormulare un giudizio di piena. sicura adeguatezza deil investimente al profido di riselio seelio da

controparte; conclustone non inficiata del fatta che contraparte non avesse riempito a scheda
can riferimento alla profia situazione finanziaria, sia nerehe fa pur parziale discrezione del elienie,
in sede di dichicrazione vesa at sensi dell'are. 28, co. 1 del Reg. Consoly, preclude senzaltro laperare
delia know your customer rule, sia perehé aon risultavano m alcur medo provaii in actis gli
elementi tali, iniporesi. da imporre wna calibratura verso ol basse del peofilo di visehio della clience,
la decisione del tribunale avrebbe, poi. senza alcun clementa de prova, ritenuto dic
Cinvestimento riguardasse la meta defla cd, liguidazione di conrioparte ¢ valorzzato clementi del
turier incongrai, uali la qualing di pensionaia della stessa, oltre che omesso di valurare che la
aveva compiuto almeno due ulteriori investimenti i obbligazioni corporate

di analoga rischiosita..
Comungue, anche sulla richicsta di informaziont sulle esigenze finanziaric della

1 tribunale avrebbe dovuto dace ingresso aila prova per resti arricolata dalla
hanca
In terzo luogo, la banca assume che la motivazione del tribunale sarchbe
manifestamente orrara anche sulla questione del conflitto d'interessi. per 'esistenza di
una sua situazione creditoria nei confronti del gruppe Parmaiat nonché per la vendira
det titoli in contrapartita direrea.
Sul primo punto la hanca appellante nega che anche in astratto sia conligurabile un
conilitvo di interessi, per la titolaritd di un credire aci confronn di un gruppo, non
essendo, nel nostro ordinamento, tale noziene in grade di avocare wi soggetie dorara di distinta

soggertivira ghuridica ¢ diversosisperto alle socivta che o compongone. il farte che Ta banca losse



creditrice di unaltra saciea del gruppo. peraltro neppure legata da specilici rapporti
dit garanzin o i coobhligazione con Temittente il nrolo. nan sarebbe. pertanto,
consiclerabile come indice della sussistenza diun conflitto di interessi giuridicamente
rilevante. senzi pcr:z;tro daversi nemmeno rrscurare che I"n;wvr.i:iunv el acquisto ota
stata curata dalla Ranca 121 mentre la situazione di credito faceva capo al Monte dei
Paschi di Siena

Quanto al profilo della vendira i contropartira direrta, si trarterebbe di una
arrcostanza insulficiente o integrare un conflitto di interess: normativamente
rilevante, come affermato da niumerose pronunce giurisprudenziali ¢ chiarito dalla
Consob con la comunicazione n’DALST006042 del @ Juglio 1997 (scconda cu
un'ipotesi di conflitto di interessi non pud essere individuata @ priort ittt 1 ocasi e
lintenmediario negozia in contropartita divetra con la clientcla strnments finangiart).

Cid premesso. assume rilicvo decisivo la circostanza che Pacquisco delle obbligazioni
Parmalat ha costituito, nelle conerete circostanze, un'operazione inadeguata: di
conseguenzi, cosi come prevede Farticolo 29 del regelamento di attuazione del D
Las 24 febbraio 1998 n"38 (adortata con delibera Consob 0711322 del U luglio 1998).
i hanca incermediaria avrehhe dovute informure I chente di rale ciceostanzi ¢ delle
ragioni dell'inopportunita dell'nwequista. wevertenze da niportare nell'ordine che
Pinvestitrice abbia tuttavia ritenuro di devere egualmente impartize,

hanca intermediaria. nel dare conferma dellesceuzione dell'ordine. con la nota
informativa n* 987938 del 17 maggic 2001, dellnvvenuto acquisto de titalt Parmalu
Fin 7.253%. con l'addcebito di € 27.01938 (di cui € 26.887 37 quale controvalore delle
obbligazioni ¢ il resto per commissioni), dichiard operazione pon adeguata per
dimensione, dichiarazione che esprime una wvalutazione da ritencre  sicuramente
riferibile alla persona dellinvestivrice ¢ della quale, invece, non Ve menzione
nellordine  di acquistor Talfermazione  della banca appellante, secondo cui
lindicazione dinadeguarezza dell'operazione sarchbe 1l risulrato di una procedura
informatizzata priva di riferimentt agli elementi concrett della fartispecic, ¢ del tureo
indimostrata oftre che intrinsecamente inateendibile

Peraltro. tale inadeguatezzu. almeno per la dimensione dell'investimento, relativo ad

obbligaziont emesse du una socictd privata con la previsione di un tasso d'imteresse




clevaro (e, quindi. poco compatibili con una prapensione conservativa nella gestione
del proprio patrmonto finanziario}, appare confermarta anche dagli clemenn di
giudizio der quali la banca disponeva alla dara della ricezione dellordine.

L'ordine di acquisto ¢ stato precedura dalla sottoserizione del coneratto relativo ai
servizi bancari ¢ di investimente della Banca 121 (il cosiddetro contratre quadra,
disciplinato dallarticolo 23 del D. i gs. n'38 del 1998), nella cui premessa ¢ contenuta
la dichiarazione (riferiea alla cliente) di avere csaminata ¢ di approvare gli Allegati Ni: 1
{specimen di firma), 2 (Scheda per Pindividuazione del prefilo del Cliente), 3 (Foglio nformativo
sulle comdigioni dei Servizi). 4 (Documenta st risehi genevall degli investimenti i strumenti
finangiari), 5 (Guida Operativa al servizio di Banca Telematica) che forwane parre inregrane del
lIH'CSCHfi' contreairo.

Sennonché, rale dichiarazione non soltante non artesta che 1l documento sui rischi
generali degli investimenti st stath effettivionente consegnato alla chente (risulra,
infatti, dal documento o4 del Lscicolo di parte della banea, che tale documento fu
consegnato solo il 18 dicembre 2001), ma, sopratrutto, non dimostra che lascheda per
Findividuazione del prohlo di rischio sia stata effettivamente compilata.

Stu di farto che la banca non ¢ stata in grado di produrre (o, eventualmente, non ha
riteputo opportuno produrre) una scheda di data anteriore all'ordine di acguisto in
contestazione, poiche quella in art. come ha dovuto ammertere la stessa appellante,
reca la dara del 19 dicembre 2001, disetre mes? successiva alln data dellacguisto dei
rirali Parmalac.

E evidente, quindi. come da purte della hanca sia staro vieluo Farticole 28 del
regolamento Consob, che timpane all'intermediario, prima della stipulazione del
contratto di gestione ¢ dell'tizio della prestazione der servizi di investimento, di
chiedere all'investitore notizic circa la suan esperienza i materia i investimenti in
strumenti finanziart, la sua situazione finanziaria, t suet olnetrivi di investimento,
nonché circa la sua propensione 2l rischio.

Tale inadempienza, oltre che rilevare sul piano dellussolnmento degli obblighi
informativi, ha condizionatoe la fase deilacquisto delle obbligazioni. nel scaso di non
consentire umaccorta valutazione, spettante  all'intermediano,  sull'opporcuniti
dellinvestimento ¢, in particolure, suiladeguatezza di esso. st da consentire

all'investitrice di ebfertuire una consapevale scelta diinvestirento

I



In seconde luoga, nop vi sono clementi per ritenere che alla data dell'acquisto I
-avesse cffettivamente maturato una suiliciente esperienza nel settore ¢
manifestato una prepensione al rischio elevata, poiche. diversamente da quanro
sostiene la purte appellante, dai fogli dinterrogazione cliente, die essa prodotti
(documento n'3), si evinee che (alla data del 15 marzo 2004) I eva
investito circa ventiduemila curo nillacquisto di un fondo dlinvestimento monctario
(Ducar Fix Maoneracio) od € 2500000 in BTP. oltre che lire 30000000 nelle
abbligazioni Parmaiat,
Pertanto. manca del tutto la prova perché, in contrasto con quante attestato dalla
nelin conferma dordine, alla data di rcezione dellerdine & acquiste la banca

disponesse di clementi sufficientt per esprimere un seno giudizio sulladeguitezza

delloperazione, e cia a prescindere da ogni eventuale possibilita di previsione delie
successive vicende che hanno nvestito 3 gruppo Parnaiar carenza imformativa
impurabile alla stessa banca, che solo tardivamente ¢ a distanza di mesi. ha ritenuro
di chicdere all'invesnitrice le notizie di cui all'articolo 28, nrimo comma, leer, a} del
regolamento Consoh,

Ne le dichirazioni rese dalla- il 15 dicembre 2001 consentono di supplire,
ex post, alla precedente colpevole inerzia della hanca, nellassumere le necessaric
notizie dall'investitrice, evvero di avere conferma che gia alia data del 17 maggio 2001
la aveva una propensione al rischio sufliciente  far ricenere adeguato
I'acquisto di ohbligazioni emesse da una sociera privata (il cui vating dell'epoca, BBE.
niferite dalla banca appetlante, se ancora di inmvestment grade, cra g al limite delia
natura speculativa ¢, comunque, al limite basso della classificazione di athidabilita).
Inlaiti, mentre la dichiarazione di approfondita csperienza linanziaria ¢ cspressione
di un giudizio sulla propria capacita di comprendere le caratteristiche der prodotri
finanziari e dei relativi rischi. piuttosto che laffermazione di un dato di fatro
obiertivo, ben potenda essa dipendere diun atteggiamento veileivanio ¢ superficiale,
ipotesi che lintermediario pure pua merrere in conto. Ia propensione al rischio, Irutto
dedla lihera scelta dell'investitore, ¢ modificabile in gualsiast momente ¢, pertanto,
non impegna il dichiarante se non apartire dal mementa della dichiarazione.

Resta lermo. gquindi. il giudizio dinadeguatezza cspresso (tardhvamente} dalla stessa

banca nella conferma di esceuzione dell'ordine, onde la sua mancara segnalazione ai




at

sensi dellarticalo 29 del regelamente Consol. assume tilevanza causale decisiva nelia
decisione della cliente di acquistare ke obbligazioni della Parmalac
Ne, in senso contraria. pud supplire [ prova arale chiesta dalla hanca. renuto conto
det vincoli formalt imposti dall'urticole 29 citaro. in forza del quale Tavvertenza
sull'inadeguatezza dell'operazione sarchbe dovuta nsultare nell'ordine <i acquista
E bene aggungere che la dichinrazione contenuta nell'ordine di acquisto (gia
presente nel modulo prestampato). cut Ta banea arrribuisce elficacia confessoria,
attiene seltanto alle informazioni sulla natura, sui rischi ¢ sulle implicazion
delloperazione, non anche altinadeguarezza di questa; cio pur senza considerare che.
come affermato dalla giurisprudenza di legitrimird, lu dichiarazione resa dal cliente,
su moduio predisposto daila banea © da il sottescritto, in ordine alla propri
consapevalezza,  conseguente alle mformaziont  ricevure,  della rischiositd
dellinvestimento suggerito ¢ soliccitato dalla banca (¢ perfing della inadeguatezza
dello stesso rispetto al suo prolilo dlinvestitore) non costituisce dichiarazione
confessaria, i quanto ¢ rivolta alla fornulazione di un grudizio ¢ non all affermazione
di scienzi ¢ verica diun fateo ohicttivo (ofr. Cass 6142:12)
Pertanto, Fappello va respinto, restando assorbita ogni alora questione incrente al
conflitto d'interessi ¢ alla sua rilevanza.
le spese seguono la soccombenza (con attribuzione exart. 93 e.pe)

Q.M.
La Corte dt Appello di Napoli cosi provvede: rigetea Pappello; condanna il Monre dei
Pascht di Siena S.p A, abpagamento, in favore degli avvocart Fruncesco Luongo ¢

lelle spese di appello,

Cosi deciso 1] 21 gennaio 2014,
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DEPOSITATO

Mapoli, 23 GEN.




