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REPUBBLICA ITALIANA
4 INNOME DEL POPOLO ITALIANO
IL TRIBUNALE DI MILANG
SEZIONE VI CTVILE
In parsona del Giudice unico Dott. Anna Landriani ,
ha pronunciato la seguerite
sentenza
nella causa civile iscritta aln rg 11394/03
rappresentata e difesa dali’Aw : pet

e S5}

mandato a margine dell’atto di citazione ed elettivamente domiciliata presso o

studio del medesimo in Milano,
- atfrice-

W tasnma T
3

Contro
» In persona del legale rappresentants

pro-tempore, lappresentata e difesa dagli Avvi
ed elettivamente domicitiata presso lo studio di
quest’ultimo in Milano, per mandato in calce ali’aito di

7 cifazione notificato; .
~-convenufa-

Oggetto: ntermediazione fnanziaria
Conclusioni delle parti:come da fogli separati, siglati ed allegati alla presente sentenza
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Via Fatebenafratellin. 15 - 20124 ila
Tel 0265501992 Fax 02 E:‘55£1792§JJm

TRIBUNALE DI MILANO
(RG 11394/03 —Sez VI —Dott Puliga)

FOGLIO DI PRECISAZIONE DELLE CONCELUSIONT

WNell’interesse di

,» Iappresentata e difesa dall’avv.

- attrice -
contro !
, Iappresentata ¢ difesa dagli
- convenuto —
E Ed #

, come sopra rappresenmtata e difesa, precisa le

CONCLUSIONI

Voghia questo Il mo ITiibunale, confrariis reiectis

- accertare e dichiarars' la pullita — anche sulla scorta deli’eccezione

sollevata nell’udienza del 21 setiembre 2005 ¢ meglio specificata nella

Memoria autorizzata del 28 ottobre 2005 - del confratio comcluso #ra Ia

Signora ... eil 1 e relativo

all’investimento della somma di € 40000 in titoli «Asgentina 00/03,

DDEQG002466208», pex vielazione dei precetti della norma di cui all’art 21

7
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1.Uf, nonché delle specificative norme del “Regolamento Intermediard

Consob” (di cul agh artt 26, lett. e ed f, 28, 29 e 30), ovvero pure di

ufficio, comungne con tutti ghi accertamenti e statuizioni conseguenti del

caso, ivi compresa la condanna del a restifuire

alla signora ja somma di € 40000, nonché a risarcirle tutti danni

subiti, interessi legali, connesso anatocismo e 1ivalutazione monetaria

compresi, a far data dal giomo di stipulazione di detto contratto;

- in ogni caso, annullaze, per vizio della volontd della signora indotto

dal , il contratto coneluso tra queste parti il 20

giugno 2000 ¢ relativo all’investimento della somma di € 40.000 in titoli
«Argentina 00/03, DDE00(2466208», con conseguente condanna del
a restituire alla signora la somma di € 40.000, nonché a

risarcitle tutti danni subiti, interessi legali, commesso anafocismo e

rivahitazione monetaria compresi, a far data dal giomo di stipulaziope di

detto contratto;

- in ordine gradato, ove, per denegaia ipotesi, non dovesse esseie

riconosciuta Ia nullitd o anche la sussistenza del predetto vizio deila volonts,

accertare gli inadempimenti del a detto contratto,

siccome enunciati in att, risolvere il confiatto medesimo per fatto e colpa

de , € per conseguenza condannare quest’ultimo a

restituire alla signora la somma di € 40 000, nonché a risarcirle tutt i

danni subiti, interessi legali, connesso anatocismo e rivalutazione monetaria

compresi, a far data dal giomno di stipulazione di detto contratto;
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- In ulteriore subordine: accertati gli inadempimenti della Banca eondannate
la medesime a.I risarckmento di tutfi 1 danni nella miswa sopra indicata o in
quelia che sard ritenuta di giustizia

- In via istruttoria: per tuta‘:t i motivi indicati In atti (con particolare

riferimento alla Memoria istruttoria del 30 ottobre 2004), si insta per

ORISSIS




TRIBUNALE CIVILE DIMILANO - IL CASO.it

(SEZ. VI*— Dott. Ricciardi —n1g 11394/03)

f ‘ PRECISAZIONE DELLE CONCLUSIONI
per [aBANCA {con gli avvocati
}
emem B
- CONvVenta
contro [a Signora (con Pavvocato i
—- afirice

Y

la BANCA, nel richiamare espressamente tufio quanto giad dedotto nelle
“recedenti memoric ed alla Iuce delle risultanze istruttorie, insiste per

W%é _ '57{’ accolgimento delle séguenti conclusioni:

s ] A . . . . C. 3 R
—3 “Placcia a codesto ecc mo Tribunale respingere le domande della Signora

i3 4 siccome infondate in fafto e in divitto Con vittoria delle spese

di fite”

Roma —Milano, 27 novembre 2006
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SYOLGIMENTO DEL PROCESSO

i° Con atto di citazione del febbraio 2003 Fattrice conmveniva innanzi al

Tribunale di Milano Ja Banca

Premetteva di essere una persopa di modesta estrazione sociale, ptiva di

qualsiasi tiFG] ¥ studio, di non saper né leggere né scrivere correntemente, di
: o 1eddito, la pensione sociale mimma & al termine

percepire, quale umic

dli’attmta lavorativa sempre svolta in qualith di collaboratrice domestica, di

milioni delle vecghie lire,

_ er 't'ras:f'exito tutti i propri risparmi, un centinaio di
présso la banca convemta, agenzia
Pait d1 tali risparmi veniva depositata su conto corrente ma la maggior parte,

3 40.000,00 Ewo, era stata destinata allinvestimento con Padesione, in data

6, 'al contratto di intermediazione mobiliare (n , ed al contratto

1t6_ {itoli a custodia ed amministrazione (n _ ), cointestati con fa
aa ﬁnna “disgiﬁnta”, in quanto avente ad oggetto somme di pertinenza
'é]lj"-é.ttzjce

i risparmi erano investiti in quote di wn Fondo comune di

it

i

I
i

o B

TEoT:

argentini, alcuna informazione relativa zlla natura deglh investimenti o ai tratti
differenziali rispétto  allinvestimento dismesso, lmitandosi [a banca

snccessivainente alla repdicontazione defl’investimento mediante invio della

documentazione contabile di cui agli estratti semestrali
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Solo in data 1062002 esammando Destratto conte, il figlio dell’attrice
si accorse che i 1isparmi investiti nei titoli sopra indicati
erano scest a 11.600 Euro wé;_comunquef alla scadenza nessuna somma fu
iiborsata
I.a Difesa attorea esponeva che listituto bancario non aveva ottemperato alle
disposi_ziozthﬁhiamate dallart 21 del D lgs n 58/1998, come ulteriormente
specificate dagli artt 26, 28, 29 del regolamento CONSOB n 11522/1998
Pertanto, Tattrice chiedeva che, previo accertamerto defla violazione delle
sopra citate notme, fosse dichiarato ' anmullamento per vizio dellg velonta
ovvero la tisoluzione per inadempimento della vendita deile obbligaziom
Atrgentina, con conseguente condanna della controparie alla 1estifuzione delle

I
somme di danaro impiegate; in via subordinata, chiedeva che la convenuta fosse

' % condamuata al risarcimento dei danni provocati pari alle somme vestite; in

x\{%i caso chiedeva i ticonoscimento degli interessi legali, anatocisrmo €

%3 ‘i% latazione monetatia

L?:;_,;:if;gosﬁtzﬁtasi in giadizio, parte convenuta osservava che P’attrice, in sede di
sottoscrizione del contrafto di negoziazione, si era 1ifiutata di fornire mndicaziom
in merito alla sua situazione finanziaria e agli obiettivi di investimento, le era
stato consegnato il documento sui rischi generali degli investimenti finanziary,

con apposito paragrafo dedicato al ¢ d “ischio emittente”, prima della vendita

delle obbligazioni il funzionario le aveva evidenziato le caratteristiche al tempo
conosciute, I'ordine era stato effettuato per iscritto dictro espressa richiesta

: delattrice, in base ad una valutazione ex ante di adeguatezza dell’ mvestimento

per tipologia, frequenza, oggetto dimensione
In particolars in ordine a tale ultimo profilo la convenuta sotiolineava che
V'investimento riguardava titoli obbligazionari con scadenza a medio-lungo

di uno stato sovrane ed il grado di rischiositd si presentava come

termmine,

“nommale” se non inferiore rispettc a titoli araloghi (obbligazioni di paesi

emergenti}
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Rilevava infine che la banca aveva adempiuto regolaimenté agh obblighi di
rendicontazione -

Depositate le memotie istruttorie, al'udienza del 21 9.2005 il Giudice assumeva
la prova testimoniale dedotta dall’attrice come gia ammessa ed all’esito, attrice
introduceva la domanda di nuliizd della vendita dei titoli per violazione degli
obblighi pogti-@a}}a notmativa di seftore

Di tale domanda, come precisata nella memoria autorizzata del 28 10 2005, la
banca eccepiva I inamrmissibilitd per tardwita ‘
Precisaté le conclusioni la causa veniva trattenuta per Ja decisione

MOTIVI DELLA DECISIONE
Si deve in primo ligo rilevare la tardivitd delle ecceziont preliminari introdotte

dalla banca convemua solo conm la comparsa conclusionale in mento alla

- \mdetemunatezza delle domande attoree, di cui per inciso si rileva  comunque la

: ‘Suﬁiclente determinatezza delle stesse in 1elazione ai fatti esposti in narrativa

’i\};el merito, a fronte dei numerosi “petita” inirodotti pefla presente causa,
annu]lamento per vizio det consemso, risoluzione per inadempimento, nullita
deﬂ’acqm'sto dei titoh in oggetto & senza dilungarsi sulla disciplina delle nullita
virtual e testuali ex art 1418, I comma, delle nulliza assolute o 1elative e delle
conseguenti preclusioni processuali al loro rilievo, si rende opportuna una
premessa in diritto

Tn  caso di riscontrata violazione delle regole di condotta gravanti
sull’intermediaric nel compimento dell’attivitd di negoziazione, trovando questa
I sua fonte immediata nel contratto-quadro e nella pormativa primaria e
secondaria di settore, il rimedio che meglio si attaglia siffatte violazioni & quello
della dsoluzione e/o del risarcimento da inadempimento contrattuale

I giudizio di responsabiliti conseguente alla violazione di norme di condotta che
non determinino vizi genetici mella copclusions del contratto- quadro, ma
funzionali, in quanto merenti al contratio gia validamente perfezionato, frova una
nequivoca conferma nel disposto di cuiall'art 23 comma VI, TUF la dove, nel

regolare "onere della prova inerente il rispstto del grado di diligenza richiesto
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: all’intermediario, precisa che “ nei giudizi di risarcimento dei danni cagionati al
4 cliente nello svolgimento dei servizi di investimento” esclude implicitamente i
rmedio della pullith e dellannullamento le cui conseguenze hanno natura
1estitutoria e non risarcitoria
In ogni caso I'inadempimento legittima Ja domanda al risarcumento del danno che
: deve essere-ddierminato nel minor vantaggio o nel maggior aggravio economico
determinato dalla conclusione di una operazione di investimento valida ma
“sconveniente”, in quanto concluse a condizioni diverse da quelle alle quali gsso
sarebbe stato stipulato senza Pinterferenza del comportamento scorretto
Pet le considerazioni sopra evidenziate si deve ritenere quind: che Iesame del
merito del presente giudizio debba avere riguardo all’esame della fondatezza
delle domanda risolutoria per inadempimento e di quella risarcrforia proposta
dalPattuice '
b =la disciplina di se%tore raccolta sia nel TU 58/°98 e nel successivo regolamento
%ﬁglattuazione della Consob n 11522798, cristallizza gli obblight degh

- I}E?l_rmediazz finanziari nefllo svolgimento dei servizi di investimento
{_,h"'n riferimento ali’attivitd informativa — di cui 'attrice lamenta la cazenza - va

ptemesso che Part 21,71 comma, leit ¢) del TUTF - lacui fonte si trova

pell’art 11 quarto alinea della ditettiva n 93/22/CEE - dispone che gl
intermediari  si comportino  con diligenza, comettezza e trasparenza,
nel’interesse dei clienti e per DPintegiitd dei mercati, acquisiscano le
informazioni necessarie datclientie siorganizzino inmeode tale da ridurre al
minimo il rischio di conflitti di interesse

Orbene, lindicazione dettaghata delle modalitd di svolgimento dei servizi di

investimento ad opera del regolamento CONSOB n 11522/1 998 specifica il

concetto giuridico di diligenza professionale, con quello di cortettezza intesa

come buona fede e dovere di lealta & carattere oggettivo

Si tratta, in sostanza, di un dovere che trova la propria ragione economica e

giuridica nella natora spiccataments fiduciaria del rapporto ira cliente ed

mtermediario

L
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1. attrice eccepisce in primo luogo la violazione da parte della banca delle regole
relative all’obbligo informative, in particolare la violazione del combinato
disposto  di cui agh arit 21 TUF, 26 ¢ 28 Reg Consob 11522/°98, per aver
mancate di informare adeguatamente la cliente del 1ischio legato alle
obbligazioni in esame ed ugualmente favorito Ia negoziazione delle stesse pur m
presenza-di-#dici che sconsigliavano I'operazione avito riguardo al profilo
dell’invesiitore

A fronte di tali contestazioni la Banca non ha ademputo all’onere pr obator %o su
di essa incombente, a norma dell’art 23 comma VI° del D lgs o 58/1998,
relativo alle informazioni fornite allattrice prima della sottoscrizione del’ordine
de quo, non avendo, peraltro, nemmeno dedotto specifiche prove terstiomoniali
. punto ed essendosi Limitata a contestare la tesi attorea sulla base della

2
;Q;;umentaziene sopra richiamata

AV -
B f - _
= 4DA per sé intrinsecamente inidonee alla realizzazione dell’onere della prova sopra

E ?_}”"i/ndicato sono le circostanze dell’'avvenuta consegna del documento sui rischi
generali deghi investimesti in strumenti finanziari e che I"ordine sottoscritio Teca
la clhusola prestampata di aver ricevuto informazioni adeguate, I quanto non
comprovanti il ontenuto specifico dell’obbligo di informazione gravante sulla
banca in relazione ai titoli poi acquistati
Del contenuto dell’informazione fornita all’atirice non vi & traccia né nel
documenti né nelle prova testimoniale del figlio dell’attuice, sig

il quale, anzi, riferisce che un funzionario della banca aviebbe fatto
riferimento alla consapevolezza ed autonomia dell’iovestimento effettuato dalla
madie in quanto la stessa aveva personalmente sottosciitto Tordine di acquisto
previa esibizione di un non meglo spé_ciﬁcato prospetto informativo
Inoltre, art 28, comma I lett 2) del regolamento CONSOB n 11522/1938
stahilisce che gli intermediari autorizzati devone chiedere all'investitore notizie
circa la sna esperienza in materia di investimenti In strumenti finanziari, la sua

situazione finanziaria, gli obiettivi di investimento ¢ fa propensione al rischio

Y




IL CASO.it

Ulteriore  estrinsecazione ¢ specificazione del dovere di informazions si

rinviene nellart 29 del regolamenta CONSOE n. 11522/199%; laddove viene
fatto obblige agli ntermediati di astenersi dali’effettvare con o per .conto deéﬁ
investifori operazioni non adeguate, per tipologia, oggetto, frequenza o
dimensione, ed ove si comstati I'indeguatezza della stessa, il dovere di
informaziodie acquisisce un significato ulteriore facendo capo all’intermediario,
non solo di manifestare tale circostanza all’investitore ma anche di specificare i
motivo dell'inadeguatezza dell’operazione di investimento

1l coticreto comntenuto delf obbligo di informare e di valutare adeguatezza
delPinvestimento si determina di volta in volta con riferimento alle informazioni

sul piofilo del singolo investitore fornite dallo stesso cliente e comungue sugli

clementi di informazione comunque disponibili dall’intermediasio in relazione ai

seryizi prestati
In particolare, la giurisprudenza ha avuto modo di chiarite che, al fine di non

privare di contenuto concreto la normativa sopra tichiamata in ordine alle tipiche

finalitd di tutela ch’essa si propone, I'intermediario in strumentt finanziati non &

esonerato dall’obbligo di valutare Padeguatezza dell’ operazione ex art 29 reg
Consob anche ove i clienti abbiano rifintato di fornire le informazioni di cul
alPart. 28, I° comma teg Consob lett a), dovendo cormunque tenere conto i
tutte le informazioni disponibili, quali 'etd, la professione, le pregresse scelte di
mevestimento, Pentitd del patrimonio investite, ovvero in mancanza di akri dat
utili, considerando il profilo di investitore avente la propensione al rischio pit
bassa

Nel caso in esame, risulta documentalmente comprovato che, con la

sottoscrizione del contratto di negoziazione, Pattrice non ha inteso fornire

informazioni sulla sna “situazione finanziaria” e “sugli obiettivi di investimento”

SRS PR M el

e tacendo in ordiné all’ esperienza in materia di investimenti finanziari ed alla

propensione al rischio
Si deve comunque rilevare che non risulta di fatto contestata a situazione socio-

economica dell’atirice, come esposta negli atti difensivi, e quind: il suo profilo di
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mvestitrice che, per caratteristiche soggettive, situazione finanziatia, esperienza,
pregresse scelte di investimento, imponevano alla banca una valitazions degli
irvestimenti proponibili solo nelfambito di quelli “adeguati”, con riferimento ad
oA siteazione finanziatia con disponibilita liquide limitate, capacita di reddito e
risparmio annuo derivante dalla sola pensione sociale, una propensione al rischio
bassa ed.pbiettivi di investimenio estremamente conservativi ¢ quindi di puia
1edditiviid e minimo 1ischio

Nemmeno infatti & contesiato che la sua sitnazione finanziaria fosse quella
risultante esclusivamente dal patiimonic depositato ed investito presso la banca
convenuta, ammontante circa in complessivi 50 000,00 euro, di cui 40000
investitsi prima in un Fondo comune monetario “risparmio italia” e dal maggio

2000 nelle obbligazioni “Argenting”
11 Tribunale rileva, quindi la violazione della Banca dell’obbligo di astenersi dal

™,
) comprere operazioni di investimento “non adeguate” al profilo del’investitrice e

R

di informarla di tale inadeguatezza, inbanzituito per “dimensione”
dell’investimento in rapporto al patrimonio della cliente, essendo pacifico che
quello in oggetto ha coinvolto il 90% del suo patrimonio mobiliare
L’'madeguratezza doveva essere 1ilevata, in secondo luogo, anche per Ia tipologia
g loggetto dell’mvestimento

Come ammesso dalla stessa banca, si trattava di titoli emessi da un Paese
sudamericano ¢ d emergénte e quindi intrisecamente a rischio, in peggioramento
rispetto alla precedende valitazione di affidabilitd, come indicava il “rating” che
nel’ottobre 1999 éra stato declassq.to a BB-, con rendimentt decisamente

superiori ( indicato nel 9% anmuo) rispetto a quello degli omologhi titoli emess:

e

da Stati europei, non negoziati in nessuna borsa europea e di natura molto

speculativa che offfono scarsa sicurezza di puntualitd  del pagamento nel lungo

termine.
L’indaguatezza emerge con tuta evidenza anche rispetto alla unica pregressa

scelta di investimento nel fondo comune “Ducato risparmio italia”, peraliro

dismessa proprio per effettuare I'investimento nei titoli argentini, sicuramente a
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pit basso rendimento ma certamente anche a pi basso rischio, in quanto di
natura sostanzialmente conservativa e di mera redditivita delle somme investite

Poste tali premesse in fatto, accertata la violazione dellz banca dell’ obbligo

di fornwe informazioni specifiche all’attrice sulla natura, sui rischi e sulle
mophicaziont defl’ operazione di mvestimento prima dell’investimento ex art. 28,
comma 2, Reconsob nonché Ia violazione del’obbligo di astensione dal porre
in essere tale operazione in quanto inadeguata m relazione al profilo di
investitore de{Ila stessa ex art 29 Reg Consob, si pud ritenere che fali viclaziont
imtegiino grave imadémpimento dei doveri di diligenza e di correttezza
incombenti sulla banca -

Sul punto merta quindi accoglimento Ia domanda di condanna della banca
convenuta al risarcimento dei danni causati all’attiice, vale a dire la 1estituziore

T T,
QQ{E?} valare dell’mvestimento effettuato, pari a 40 000,00 Euro okire gl mteressi
{':5 N

' lég;% dalla data del versamento delle somme in data 6 6 2000 al saldo effettive

R, Wy

Non pud trovare accoghimento la domanda relativa all’anatocismo in quanto il

credito relativo aglt interessi & liguido ed esigibile solo in forza delia presente
sentenza costitutiva né la domanda di rivalutazione, in quanto tiattandosi di
debito di valuta non é provato il maggior dauno

Del tutto apodittica tisulta infine Paffermazione della carenza di prova del danno
in capo all’attrice in quanto ove I'obblige informative fosse stato adempiuto e Ja
banca si fosse asteruta dal compiere investimento imadeguato, & vercsimile che
I'attrice avicbbe continuatp l'investimento in essere o similare in quanto
adeguato alle sue esigenze

L’accoglimento della domanda dell’attrice giustifica la condanna della convenuta
alla rifusione defle spese processuali come liquidate in dispositivo

P.OM.
il Tribupale, definitivamente decidendo sulla causa, ogni diversa istanza,

eccezione e difesa, disatiesa e respinta, cosi provveds:

E 1) Dichiarato ed accertato il grave inadempimento defla convemuta agh

f
X

R
B s -

obblighi su di essa incombenti, condanna la Banca
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in persona del legale tappresentante pro-tempore, al pagamento, a titolo
di risarcimento dei danni, in favore dellattrice delfa somma di €
40 000,00 oltre agliinteressi legali dal 6 6 000 al saldo;
‘ 2) condanna Ia Bancs al pagamento a favore
dellattrice delle spese processuali, che liguida in € 5.000,00 per onorar, €

2.407,00 ger diritti, € 520,17 pet spese, oltre accessori come per legge

Cosi deciso in data 18 aprile 2007 «

IIGiydice relatore

IL CASO.it
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