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REPUBBLICA ITALIANA
IN NOME DEL POPOLO ITALIANO
LA CORTE D’APPELLO DI ROMA
SEZIONE ITI CIVILE

composta daj sgguenti magistrati;

Dott. Anna Chiara Glammusso - Presidente
Dott. Attilic Mari - ' Consigliere rel.
Avv. Maria Teresa Laurito ' - Consigliere O.A.

ha prenunciato la seguente

SENTENZA

ai sensi dellart. 352 cod.proc.civ., nel procedimento Iscritto al n.2885/2014,
i . . [
trattenuto in decisione all'udienza del £3.10.2020 e pendente tra:

L. S
’ e '
' )
rappresentati e difesi dagli f__ E __—.' giusta

procura in calce all'stto di appello .

, apr:::ellanti
UNICREDIT S.P.A., in persona del Direttore generale e legale rapprésentante
p.t. (CF 00348170101) '

elettivamente domiciliata in Roma, L.go Giuseppe T'nﬁintn n.6, presso lo studio
dell’Avv. Umberto Morera, che la rappresenta e difende giusta procura generale per
not. Carlo Vico del 29.10.2020 (rep.115840, racc.33105) :
| &5 ~ inpersona delAmministratore
- v 8N n

elettivamente domiciliata in Roma, via | — JJ presso lo studio dell'Avv.

] ' - unitamente aII’AW.' : '— la rappresenta e

ernde giu;ta procura in calce alla comparsa di costituzione nel presente grado di
giudizio '

appellate
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QGGETTO : appelio awersd sentéﬁza n.4004/2014 del Tribunale di Roma -
intermediazione finanziaria
RAGIONI DI FATTO E DI DIRITTO DELLA DECISIONE
1. Con atto di citazione notificato — tramite PEC - in data 29.4.2014,[
' Yoo W ____ B (il primo anche in proprio e, tutti,

I i;annn proposto appello avverso la sentenza definitiva

n.4004/2014 del Tribunale di Roma, depositata in data 12.2.2014, notificata il

31.3.2014, emessa all’esito del giudizio incardinato dal il i

Pei confronti della UNICREDIT S.PA. e della ot
L-_ F— l :

Il Tribunale adito ha esposto | fatti di causa rilevando:

-~ che gli attori, in sede di domanda introduttiva, avevano dedotto che (tra il
dicembre del 1999 e il gennaio 2000) erano stato sollecitati dalla filiale di
Imperiél della BIPOP CARIRE (poi incorporata nella UNICREDIT) ad effettuare
investlmenti-ln fondl comuni e che dal loro conto corrente era stata quindi
prelevata la somma di Lire 100.000.000, per essere amministrata dalla banca
mediante un contratto di gestione del portafoglio senza peraltro che fosse stata
fornita 'la -copia del contratto o data alcuna Informazione sulla ﬁschiqﬁsit&
dell'investimento; che, in data 31.1.2000, era stata prelevata l'ulteriore somma _
di Lire 500.000.000 per _I'[nvestErm;mtn in altra gestione patrimoniale con
sottoscrizione di contratto di'analuga natura e senza che pure fosse stata
fornita la copia del -contratto o data alcuna informazione sulla rischiosita
dell'investimento; che, nel 2008 e al momento del disinvestimento, la somma
restituita era stata inferiore di circa Il 30% a quella investita; che la géstiqne
era stata attuata in maniera incompatibile con le lore caratteristiche di prudenti
risparmiatori e che n-:r.n'era stata comungue oculata; che | contratti dovevano
ritenersi nulli per mancanza del requisito della forma’ scritta in quanto non
recantl sottoscrizione da parte della banca; che le specifiche operazioni di
Investimento erang state attuate senza il necessario consenso da parte di éssi_
attori; che, in ogni caso, sussisteva inadempimento contrattuale per viclazione
“della normativa primaria € secondaria in materia di intermediazione finanziaria;
che ave:uann pertanto diritto al risarcimento del danno sia a titolo di danno
emergente e sia'_di lucro t:es_sante;. '
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- che si era costituita UNICREDIT con comparsa nella quale aveva chiesto ||

n’getto della domanda e che, a seguito di autorizzazione concessa dal Giudice,
Bt Y
gli attori avevano chiamato in Causa

quale cessionaria del ramo d'azienda della gestlone portafogli di investimento
gia facente capo alla BIPOP-CARIRE, Ia guale aveva pure concluso per il rigetto
della domanda. '

In punto di diritto, il Tribunale ha quindi rilevato: o '

- che le argomentazioni di parte attrice inerenti la nullit3 dei due contratti di
gestione di portafogli erano da ritenersi infondate in quanto: a) il secondo
contratto dl.gestiune risultava sottoscritto anche dalla banca, come emergente
dallo stesso modulo depositato dagli istant; b) in ordine al prirhcr contratto
(sottoscritto dai -mli attori), risultava successivamente sdttnscﬁfto da ambo le
parti il 'contrattc di trasferimento quote’, da ritenersi equipollente
all'accettazione da parte della banca; c) n'sultava,. in ogni caso, carente
l'interesse della parte attrice ad -Er:r:eplr'e la nullita del primo contratto,
emergendo dagli atti che lo stesso rapporto si era chiuso con una plusvalenza
poi investita nel secondo contratto di gestione; d) per quanto riguardava la
dedotta nullita ai sensi dell'art.30, comma &, T.U.F., il secondo contratto di

. gestione conteneva éppbsita dichiarazione in ordine alla sospensione del
contratto e alla facoltd di recesso entro il termine di sei giomi;

- che |a dedotta violazione degli Dbbllghl di informazione e cumponamenta
andava valutata in raiazinne al principi in tema di inadempimento contrattuale e

alla luce delle dlspusnzmm contenute nel T.U.F. nonché di quelle regﬂlamenl:arf
emanate dalla CONSOB ed applicabili ratione temporis;

- che, nel caso in esame e in relazione al secondo contratto di gestione

- {essendosi il primo concluso con una plusvalenza), doveva ritenersi che la
banca avesse proceduto ad una idonea profilatura dei clienti e ad una gestione
adeguata del portafoglic’ : | ﬁp-{

- che, In particolare, solo una quota pari al@ 5% del patrimonio investito era
stato |mp|egatu in investimenti ad alto rischio ed il 28% in un mvestimentu dl
rischm medio-alto, potendosi quindi ritenersi che la maggior parte della 5nrnma
fosse stata impiegata in investimenti con rischio medico-basso; '

- che, nell'ottica di una valutazione globale, risultava altresi dagli .al:ti éhe - a
fronte di passaggi di quote di investimenti a rischio alto o medio-alto - vi erano
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anche state molteplici operazioni di trasferimento di denaro in investimenti di
rischio minore; _

- che doveva ritenersi priva di consistenza la deduzione degli attori in ofdine alla
mancata consegna del documento sui rischi in generale degli investim&nti,.
risultando essere stato I-::t. stesso debitamente fornito; i | '

- che doveva ritenersi insussistente anche il profilo di inadempimento inerente il
dedotto conflitto di interessi in cépn'alla banca;

- che, rimanendo as.sorbenti le predette considerazioni, non vi era nemmeno la
prova in ordine all'effettiva sussistenza di un danno risarcibile (rilevando
comunque che la perdita effettiva era da stimare in misura inferiore a quella di
€ 89.669,36 dedotta dagli attori). -

Il Tribunale ha quindi cesi statuito “rigetta la domanda attrice nei confronti defia
‘convenuta Unicredit Spa e della chiamata | i B

condanna in solido gli attori ) _-n '
favore della banca convenuta e della terza chiamata, delle spese di lite che liquida,

per ciascuna, in 2.750,00 euro per compensi professionali, oitre Cp ed Iva come per
legge”. ' . '
2. Avverso la predetta sentenza hanno presentato appelioff - ___ I
=2 (il primo in proprio e tutti ouali eredi di
“ - farmulando le seguenti conclusioni: “riforrnare fa sentenza [..] e-per
{'effetto: a}) in vié principale: 1) dichiarare la nullita del contratto di gesﬁoné
patrimoniale datato 31 gennaio 2000 e del suo coevo alto integrativo perché mai
perfezionatosi in forma scritta confnn;eguen.t!e,condanna defia l__ Sl
o : (quale societa subentrata per cessfone di ramo d'azienda a
Unicredit nel rapporto) unitamente o disgiuntamente alla Unicredit ove ritenuta
quest’ultima legittimata passiva in amogﬁmentc: della ecr:éz.fane formulata dalfa prima
nel primo grado {...] in favore degli appellanti nella loro quafr’té. in atti, alia Hpetfzinﬁe
di quanto versato dagli investitori al netto defle utilitd gid ricevute (ossia come
accertato dal Tribunale in € 27.9189,26) oltre interessi come per legge dalla data degli
addebiti sino all'effettivo soddisfo; 2) dichiarare la nullité del contratto di gestione
patrimoniale datata 31 gennaio 2000 e del suo coevo atto integrativo per vfnﬁaz:’nne. b
dell‘art.30, comma 6 e 7 del TUF o in subordine la inefficacia def contratto ex art.30,
comma 6, per 'esercizio def ﬂfﬂtta di recesso con conseguente condanna della

t ' -{qua!e societa subentrata per cessione
di ramo d’az.-'enn_*a a Unicredit nel rapporto) unitamente o disgiuntamente. alla Unicredit

4
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ove rtenuta guestultima fegiﬂi}nata passiva in accoglimento della eccezione
formulata dalla prima nel primo grado [...] in favore degli appe.fféntf nefla loro gualita
in attl, alla ripetizione di quanto versato dagli Investitori al netto delle ufilits gia
ricevute (ossia come accertato dal Tribunale in € 27.91 8,26) oltre interessi come per
Iegfge dalla data degli addebiti sino all'effettivo .se_;rddfsfo; B) in via subordinata voglia:
1) dichiarare linadempimento delia I -

(quale societa subentrata per cessione di ramo d‘azienda a Unicredit nel rapporto) per:
non aver fornito una adeguata informativa sulla natura, sui rischi e sulle implicazioni
della specifica operazione o del servizio, la cui conoscenza era necessaria per
effettuare consapevoli sceite di investimento o disinvestimento e per [effetto, -
accertata la sussistenza del nesso causale tra r'nadempime.nto e danno, condannare la
convenuta al risarcimento del danno (ossia € 27.919,26) oltre interessi e danno da
svalutazione monetaria dalla data della proposizione della domanda; 2) dichiarare
linadempimento delfla | '-(qrua!e societd
subentrata per cessione di ramo d’azienda a Unicredit nel rapporto) per non aver neﬂé
sua gestione patrimoniale sorta if 31.1.2000 rispettato la disciplina in tema di

adeguatezza del contratto e per l'effetto accertata la sussistenza del nesso causale tra
fnadempfmentﬂ.e danno, condannare la convenuta al risarcimento del danno (ossia €
27.919,26) oltre interessi e danno da svalutazione monetaria dalla data della
proposizione della damanda;. 3) dichiarare [inadempimento della L _\f
— _ -{quaie societd subentrata per Eeséfone d‘f rama
d'azienda a Unicredit nel rapporto) per non aver nella sua gestione patrimoniale sorta
it 31.1.2000 rispettato la disciplina in tema di conflitto dinteresse e p.er l'effetto
accertata la sussistenza del nesso causale tra inadempimento e danno, condannare la
mnvenuté al risarcimento del danno (ossia € 27.919,26) oltre interessi e danno da
svalutazione monetaria dalla data della proposizione della domanda; C) condanﬁére le
dappellate al pagamento delle spese.del doppio grado di giudizio™.
In data 17.7.2014 si & costituita in giudizio UNICREDIT con comparsa di risposta,
nella quale ha concluso, in via preliminare, per la dichiarazione del proprio difetto di
legittimazione passiva e, nel mefita, per il rigetto dell’appello; con vittoria di spese.
In data 25.7.2014 si & costituita in giudizio [EE" - ' Ty
mn comparsa di risposta nella quale ha concluso, in via preliminare, per la
dichiarazione di nullita della notificazione ai sensi dell’art.3-bis della 1.54/1994 e per la
dichiarazione del difetto di legittimazione étthra degli appellanti; nel merito, ha
concluso per il rigetto dell’appello &, in via subordinata, per la dichiarazione del
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proprio difetto di legittimazione passiva in ordine al.la domanda di accertamento della
nullita del contratto di gésﬂune del 31.1.2000 nonché, in via ulteriormente
subordinata, per l'accertamento della concorrente reapnnsal:ﬂlité degli aﬁpeilanti ai
sensi deilart 1227 cod.civ.. - )

All'esito dell*udfenza del 6.10.2020, celebrata secondo, mudaina cartolari al sensi
dell'art.83, commi 5 e 7, lett.h), del d.l. n.18/2020 (conv., con madif., nella
1.27/2020), it giudizio & stato trattenuto in decisione, previa concessione dei termini
previstl dall'art.352 cad.proc.civ.. '

3. In via pregiudiziale, deve essere esaminata I'eccezione sollevata dalla _L__;'

fla quale ha dedotto la nullitd della notificazione dell’'atto di appello per
violazione dell’art.3~l:r|s della 1.54/1994, con specifico rTferimento al disposto del
comma 4, il quale prevede che - in caso di notifica effettuata a mezzo PEC -
nell'indicazione del messaggio debba essere obbligatoriamente inserita la dicitura
“notificazione ai sensi deffa legge n.53 del 1994", in guesto caso omessa; derivandone
il conseguente decorso, a far data della notificazione della sentenza, del termine breve
per la proposizione dell'impugnazione. '

La relativa deduzicne deve Iintendersi infondata e, sul punto, devono essere
richiamate le considerazioni contenute nella parte motiva di .Cass., sez.l, 24.9,2020,
n.20039 e nella giurisprudenza ivi indicata; in particolare, in tale sede, & stato.
rilevato, in fattiﬁpecie concreta sovrapponibile a guella in esame, che “fe conteslazioni
sulla regolarita del procedimento di notifica telematica cd. "in proprio®, ai sensi della
L. n. 53 del 1994 (e successive modifiche), non appaiono fondale, alla luce
dell'orientamento assunto da questa Corte ‘in subiecta materia’, in base al
fondamentale principio per cui "la L. n. 53 def 1994, art. 11, 13 dove commina ia
nuliita della notificazione eseguita personalmente dall'avvocato "se non sono
osservate le disposizioni di cui agli articoli precedenti”, non intende affatio sanzionare
con I'inefficacia anche le pil innocue irregolarita” - in refazione alle quali "non viene in
rilievo la lesione del diritto di difesa o altro pregiudizio per la decisione finale, bensi, al
pit, una mera frregra.‘a.dté sanabile in virtt del principio di raggiungimento dello scopo”
- laddove "la consegna telematica ha comungue prodoltc il risultato della conoscenza
dell'atto e determinato cosi il raggiungimento dello scopo legale”, per avere la parte
ricevuto la notifica e compreso il contenuto dell'atto (Cass. Sez. U., 23620/2018,
7665/2016; Cass. 14042/2018, 30927/2018, 20625/2017, 6079/2017, 19814/2016,
26831/2014)", precisando poi ulteriurnﬁente, in relazione allo specifice profilo di
dedotta patologia processuale sollevato dallappellata che “sulla scorta del richiamato

-
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principio di raggiungimento dello scopo, questa Corte ha piu volte respinto l'eccezione
di nullitd della notifica telematica priva della indicazione, nell'oggetto del messaggio
PEC, della dicitura “notificazione ai sensi della L. n. 53 del 1994" (Sez. U.,
23620/2018; Cass. 30927/2018), rispetto alla quale la dicitura "notifica telematica”,
presente nella notifica in esame, appare piv che sufficiente”; dovendosi ulteriormente
rTIEvére che l'arresto delle sezioni unite da ultimo citato aveva argomentato che %la
mancata indicazione nell'oggetto del messaggio di p.e.c. della dizione "notificazione ai
sensi della L. n. 53 del 1994 costituisce mera irregolarita, essendo comunque
raggiunto lo scopo della notificazione, avendola il destinatario ricevuta ed avendo
mostrato di averne ben compreso il contenuto”, _

Sulla scorta di tali principi, da ritenersi del tutto consolidati, deve quindi ritenersi che
I'omissione nell‘oggetto del messaggio del riferimento alla 1.53/1994 non sia idonea a
perfezionare alcuna nullita, in riférimento allart.11 della stessa legge, in relazione al
principio generale contenuto nell’art.156 cod.proc.civ..

4. Nel merito, I'appello va rigettato. "

4.1 Con il primu'muttvn di impugnazione (Intitolato “quanto alle demande di nullita
degli ordini per mancanza della forma scritta def contratto di GPM. Errata valutazione
dei fatti", pagg.13-23), gli appellanti hanno censurato la parte della senténza
impugnata che ha esaminato la domanda di accertamento della nullity del contratto
del 31.1.2000 per'una dedotta ed errata valutazione degli elementi probatori.

In particolare, ha dedotto che I'affermazione del Tribunale *secondo cui il contratto di
GPM del 31.1.2000 rechi la softoscrizione della Banca per accetiazione non ha
riscontro. . Il modulo. contrattuale sottoscritto dégﬂ investitori (come He! resto il
docurnento integrativo) rivestivano la Forma della proposta contrattuale che il cliente
sottoscriveva ed inviava alla sede centrale della Banca per I'acceltazione f...] La firma
di un dipendente delfa filiale che non ha neppure dichiarato di agire quale Pmc‘:urémré
defla Banca & fnvecé tamquam non esset ed al piu attesta lidentita degli investitori...";
ha altresi ritenuto che il Tribunale nen avrebbe tenuto conto dell’ecceziene di
| disconoscimento - sollevata con la seconda memoria depnsitata. ai sensi deli'art.133,
comma 6, cod.proc.civ. — della conformita dei documenti prediatﬁ. prodotti in copla,
rispetto agli qriginali. '

Il motivo non é fondato. .

Sul punto, in riferimento al requisito della 'ﬁ::rma scritto previsto dall'art.23 del d.lgs.
In.EE,.I’:IlEIES (in base al quale ™I contratti relativi alla prestazione dei servizi di

investimento e accessori sono redatti per iscritto e un esemplare & consegnato ai

s
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‘clienti”) deve essere richian‘_laltn il pilr recente orientamento fatto proprio dalla
giurisprudenza di legittimita e, in particolare, da Cass., sez.I, 6.6.2018, n.14646 e da

Casé., sez.l, 4.6.2018, n.14243, a propria volta adesive all'orientamento fatto proprio

da due pronunce delle Sezioni Unite (Cass., sez.un., 16.1.2018, n.B898; Cass., sez.un.,

23.1.2018, n.1653); pronunce nelle gquali & stato rilevato che il requisito della forma

scritta del chntratto-qu.iadm relativo ai servizi di investimento, disposto dallart.23

citato, & rispettato ove sia redatto il contratto per iscritto e ne venga consegnata una
copia all cliente ed & sufficiente |a Sola sottoscrizione deli‘investitﬁre, non necessitando
la sottoscrizione anche dell'lnterm.ediario, l cui consensa ben si pud deéurnere alla
stregua di comportamenti concludenti dallo stesso tenuti.

In particolare, nella sentenza n.898/2018, le Sezioni Unite hanno osservato che “a
fronte della specificita della normativa che qui interessa, correlata alla ragione
giustificatrice della stessa, & difficilmente sostenibile che la sottoscrizione da parte del
defegarb defla banca, volta che risulti provato l'accordo (awvuto riguardo alla
sottoscrizione dell'fnvestitore, e, da parte della banca, alla consegna del documento
negoziale, alla raccolta della firma del cliente ed all’'esecuzione Idef contratto) e che vi
sfa stata la consegna della scrittura allinvestitore, necessiti af finl delia validitad del
coentratto-quadro. Ed infatti, aifteso che, come osservato da attenta dottrina, il
requisito della forma ex art. 1325 c.c., n. 4, va inteso nella Specie non in senso
strutturale, ma funzionale, avulo riguardo alla finalita propria della normativa, ne
consegue che it contratto-guadro deve essere redatto per iscritto, che per il suo
perfezionamento deve essere sottoscritto dall'investitore, e che a quest! deve essere
consegnati:l un esemplare del contratto, polendo risuflare il consenso della banca a
mezzo dei comportamenti - concludenti sopra esemplificativamente  indicati”;
aggiungendo ulteriormente che "4 r_fguairdﬂ, ragionando in termini pil generali, puo
affermarsi che "nella ricerca dellinterpretazione preferibile, siccome ﬁspnndente al
.complesso equilibrio tra interessi contrapposti, ove venga istituita dal legislatore una
nuflitd relativa, come tale intesa a proteggere In via diretta ed immediata non un
interesse generale, ma anzitutto finteresse particolare, | interprete deve essere
attento a circoscrivere 'ambito della tutela privilegiata nei limit In cuf viene davvero
ci:-fm;ofm l'interesse protetto dalla nullitd, determinandosi aftrimenti conseguenze
distorte & anche opportunistiche. L'interpretazione seguita & altresi in linea con le
disposizloni dell'ordinamento Europeo, che nell'art. 19, par. 7 della 'd.frettlr'va
ﬁﬂﬂ4f39fCE del Parlamento e del Consiglio del 21/4/2004 (Mifid 1), recepita dal d.igs.
17/8/2007, n.164, cosi come nell'art. 25, par. 5 deﬁa direttiva 2014/65/UE (Mifid 2), a

8
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cui é stata data attuazione con if D.Lgs. 3 agosto 201 7o 129, al ﬁﬁe di perseguire gli
obiettivi di trasparenza e di tutela degli investitori, punta l'accento sulla registrazione
del o dei documenti concordati, in tal modo evidenziandosi la necessita che risulti Ia
verificabilita di quanto concordato. Né la conclusione muterebbe a ritenere ancora in
vigore I'art.39 della direttiva 2006/73/CE del'10/8/2006, con il riferimento all’ accordo
di base "scritto, su carta o s':.;r altro supporto durevole, con il cliente, in cui Iinar.l'.lgr.atr.l:::*
fissati i diritti e ghi obblighi essenziali dell'impresa e def cliente™"s . . .
Nel caso di specie, pertanto, data per accertata la sottoscrizione del mntllratto del
31.1.2000 {doc.n.5 depositato dalla UNICREDIT S.P.A. In sede di costituzione nel
primo grado del 'Qiudlziﬂ} da parte degli investitor, risultano logicamente assorbite
tutte le quéstioni inerenti jl perfezionamento di una sottoscrizione per 'ac_:cettazinne da
parte della banca - cosi come |la questione processuale relativa alla valenza del
dis;anﬂsciménto della conformita tra copie prodotte dalla parte convenuta e gli
originali - considerando la sicura sussistenza di un successivo comportamento
concludente, da parte dell‘istituto di credito, finalizzato a dare attuaziene al contenuto
del contratto medesimo. :
Rimane altresi logicamente assorbito I'esame della deduzione sollevata da
= '__ . ' ordine al propric difetto di legittimazione passiva in riferimento alla
domanda di accertamento della nullit del contratto. :
4.2 Con Il secondo motivo di impugnazione (intitolato “quanto alla nullitd def contratti
per violazione dell'art.30, 6° comma, TUF. Errata valutazione dei fatti"), ali appellanti
hanno censurato la sentenza impugnata nella parte in cui ha ritenuto che la banca

intermediaria avrebbe correttamente adempium@agli obblighi previsti dalla

disposizione richiamata, la quale prevedeva - nel testo applicabile ratione temporis -
che *| 'efficacia dei contratti di colfocamento di strumenti finanziard o di gést;'ane o
portafogli individuali conclysi fuori sede ovvero colfocati 5 distanza ai sensi dell'articolo
32 & sospesa per la durata df sette glorni decorrenti dalla data di sut_rascr.lz.‘a_ner da
parte dellinvestitore, Entro detto termine linvestitore pué comunicare il proprio
recesso senza spese né corrispettivo al promotore finanziarfo o al soggetto abilitato;
tale facoltd & indicata nei moduli o formulari consegnati all'investitore”.

Alla base del predetto motivo, gli appellanti hanno peraltro richiamato le medesime
argomentazioni spiegate - né'E. primo maotivo di impugnazione - in ardine al difetto di
forma scritte del contratto di investimento del 31.1.2000; ritenendo cﬁe, non

essendosi perfezionato il contratto, “la domanda di .nullits ha natura di volonta di

recessop ai sensi dell’art.30, comma 6°”,

(N
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Sulla base delle predette argomenl:a_z'mni, deve invece ritenersi che il contratto si sia
validamente perfezionato per effetto della sottoscrizione del modulo da parte deg)i
Investitori e ~ in ogni caso - a seg'uTtu del successivo comportamento concludente
della banca; derivandone quindli il gia intervenuto dECﬂrE;u del termine per il diritto di
recesso, la cui sussistenza {come rilevato dal Tribunale) era Indicata nel contratto
sottoscritto dégli investitori, &
4.3 Con 1l terzo motive di impugnazione (intitolato “quantoe alla violazione degli
oﬁbﬁghf' di informazione attiva e al conseguente inadempimento contrattuale. Errata
valutazione dei fatti. Errata applicazione di norme”, pagg.26-37) gli appellanti hanho
censurate la sentenza impugnéta nella parte in cui ha ritenuto’ non dimostrata la
vinlazione degli obblighi informativi da i::arte della banca in ordine al servizio reso.

Va quindl premesso che nella controversia avente guale oggetto il risarcimento del
danno per |a perdita del capitale investito dovuta all'acquisto di un prodotto
finanziario, gra';.ra sull'intermediario I'onere di provare, al'.aens'l dell’art. 23, comma 6,
d.lgs n. 58/1998, di aver adempiuto positivamente agli obblighi informativi reIatiw.n;i
non solo alle caratteristiche specifiche dell'investimento ma anche al grado effettivo di
rischiosita, mentre grava sull'investitore l'onere di provare il nesso causale
consistente nell'allegazione specifica del deficit informativo nonché a fornire la prova
del pregiudizio patl;imnniale dovuto all'investimento esequito (Cass., sez.l, 28.2.2018,
n.4727, tra le altre) .

A tale proposito, Iart.28 e lart.29 del regolamento CONSOB n.11522/1998
(applicabile ratione temperis) stabiliscono una precisa distinzione tra gli-ahﬁlighi
informativi gravanti sull'intermediario nella fase antecedente rispetto alla “stipulazione
del contratto di gestione e di consulenza in materia di investimenti e dell'inizic della
prestazibne qef servizl di investimento e ﬁei servizi accessori a questi collegati®
{art.28, comma 1, reg.CONSOB), tra cui rientra guello della conseana del documento
sui rischi generali degli ]nvéstimenti in strumenti ﬁnanzlari', rispetto a guelll Insorgenti
_ nella fase successiva e descritti dall'art.29 dello stesso regolamento, ai sensi del quale
“Gli. intermediari autorizzati si astengono dall'effettuare con o per conto degli
investitori operazioni non adeguate per tipologia, oggetto, frequenza o dimensione™
(comma 1) e "“..guando ricevono da un investitore disposizioni relative ad una
operazione non adeguata, lo infarma.no di tale circostanza e delle ragioni per cui non &
' opportuno procedere alla sua esecuzione” {comma 3).

Deve EltI‘ES‘II ritenersi che, 'pur tenendo conto dei suddetti principi in tema di
ripartizione dell‘onere della prova tra investitore e intermediario, il primo sia tenuta ad
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uno specifico onere di allegazione in ordine alla violazione degli obblighi informativi
mediante una (anche} sintetica ma circusténzléta individuazione delle informazioni che
I'intermediario avrebbe omesso di somministrare; sul punto, deve essere richiamata la
parte motiva di Cass., sez.l, 24.4.2018, n.10111, |la quale ha rilevato che “con
speciale riguardo alle .ca._ratrerfsn’che della deduzione di inadempimento dell'obbliga
informativo, € stato ulteriormente specificato che essa deve necessariamente tradursi
nella pur sintetica ma circostanziata individuazione delle Informai.fan.i che fa banca
avrebbe omesso di forﬁ.-'re, dovendo il giudice, nello scrutinare siffatto inadempimento,
attenersi al fatti che l'attore ha posto a fondamento della dnr.r-randa, senza poter,
com'é owvio, desumere la sussistenza dell'inadempimento dalla mancata offerta di
- informaczioni Iche neppure [interessato abbia lamentate di non aver r."cévutu._ E
l'osservanza dell'onere di deduzione ha da essere sufficientemente delineata per una
duplice ragione:: .

1) sia perché essa & necessaria al fine di consentire alla banca di provare il proprio
adempimento, prova che va rapportata al ventaglio di informazioni che I'investitore ha
famentato di non aver ricevuto;

2) sia perché essa si coflega all'onere della prova del .nesso di causalitd tra
inadempimento e danno, gravante suflo stesso . cliente, attrévemo. il giudizio
controfattuale di cui si é detto. b
Sicché, a fronte della deduzione da parte dell'investitore scatta l'onere probatorio
posto a carico dell'intermediario, il quafe'deve in tal caso provare di aver fornito; nei
termini prima indicati, le informazioni Eavure, ovvero che tali informazioni esulavano
dall'ambito di quelle dovute”. '
Deve quindi rilevarsi che, neFI’esposiziéne del motive di impugnazione, gli appellanti si
sono limitati a dedurre una violazione generica degli obblighi informativi a il
mnseguénte inadempimento dell'intermediaric ma non _Hann-::- in alcun modo dedotto
gli specifici prE:ﬁIE di violazione che sarebbero effettivamente stati posti in essere da
parte della banca; e cié tanto in riferimento agli obblighi gravanti sull'intermediario.
nella fase antecedénte alla conclusione del mntraﬁ:e guanto in relazione a quelli
insorgenti nella fase successiva. "
Va difatt rilevato che, nett"espcsiziu.ne del maotivo, gll appellanti non hanno operato
alcuna effettiva ed adeguata contestazione in ordine al passaggio della mdtivaziﬁne
nella quale il Tribunale ha dato atto “che /2 domanda attorea, contrassegnata da
generici richiami alla violazione di buocna parte delle-norme in materia di obblighi di
comportamento degli intermediari finanziari, appare .... caratterizzata dalla carenza di
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adeguata allegazione circa gli specifici elementi di fatto, su cui si fondano detti
richiami ﬁarma!:-‘v.f e clrca /e conseguenze negative che tali circostanze avrebbero
comportato in ordine afo svolgimento del rappaorto”.

Per effetto della mancanza di effettiva contestazione in ordine a tale punto della
motivazione e della assoluta carenza- di indicazioni delle specifiche violazioni di
ébbll‘ghi informativl — riferiti tanto alla fase di perfezionamento quanto a gquella di
attuazione del rapporto - la mancanza di autosufficienza del motivo rende necessitata
una valutazione di inammissibilita in relazlone al disposto dell'art.342 cod.proc.civ..
4.4, Con il quarto motivo di impugﬁ_azlnne (intitolato “quanto alla inadeguatezza def
contratto GPM del 31.1.2000 e conseguente inadempimento contrattuale. Errata
valutazione dei fatti. Errata applicazione di norme"”, pagg.38-41), gli appellanti hanno
censurato la sentenza impugnata nella parte In cui ha ritenuto che la gestione del
patrimonio non sarebbe stata adeguata rispetto al profilo di rischio del clienti;
ritenendo, in particolare, che le modalita di gestione medesima non sarebbero state
coerenti con la profilatura iniziale degli investitori, indirizzata hrevalentemente su
posizioni di tipo conservativo, ! |
Anche tale motivo Heve ritenersi inammissibile, in quanto articolato secondo modalita
-sostanzialmente tautologiche ed essendo privo di qualsiasl specifica contestazione al
percorso drgomentativo seguito dal Giudice di pi‘lmn grado.

Sul bunta, deve essere premesso che - nei contratti avent! ad oggetto la gestione di
portafuﬁfi di valori mablliari - gli nhbllghl di comportamento normativamente post a
carico dellintermediario dagli artt. 36 e segg. del richiamato reg. C"nnsnb n. 11522
.del 1998 prevedong, tra l'altro, la -preventiva indicazione, per clascuna Iinealdi
gestione patrimoniale, di un parametro oggettivo coerente con i rischi ad essa
connessl (cd. ﬂencﬁmanl;}, il quale, se anche non impuhe al gestore di acquistare titoli
nelle proporzioni inchaEe, costituisce un modo per valutare la razionalitd e
I'adeguatezza dell’attivita dell'intermediario, per cui, ove la gestione sia risultata In
contrasto con Il predetto parametrrla e, guindi, con i rischi contrattualmente assunti
dagli In;.restltcri, I'intermediaric risponde delle perdite che gli stessi abbiano, per
'effetto, sublto (Cass., sez.1, 3.1.2017, n.24; Cass., sez.1, 27.10.2020, n.23568).
Va quindi rilevato che, nel caso di specie, nel documento informativo sottoscritto il
31.1.2000, gli investitori si erano rifiutati di fornire le informazion! in ordine alla
propria esperienza in materia di- investimenti e alla propria situazione finanziaria,
indicando é]tresi, nella casella intitolata agli "obblighi di investimento e propensione al
rischio” una linea di gestione impmhtata a.“campresenza di redditivita e rivalutability
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legata all'andamento- dei corsi e del cambi - medio grado di rischio (obiettive
reddftufobr;emvﬁ crescita)”; linea di investimento da ritenersi coerente con la
suddivisione del medesirﬁu contenuta nellincarico conferito, in cui Lire 100.000.000
erano stati destinati in investimento a basso grado di ris-::hic:- ("obiettivo protezione™),
Lire.235.000.000 in investimento a grado di rischio bilanclato (“obleltivo reddito”),
Lire 14D.D.DU.DDD in investimento a grado di rischio medio-alto (“obleftivo crescita™ e
Lire 25.000.000 in Inve'stiméntﬁ a grado di rischio alto ("obiettivo sviluppo™).
Rilevando, quindi, che una apprezzabile quota dell'investimento iniziale éra destinato
ad obiettivi a rischio aito o medio alto (ovvero Lire 165.000.000, parl al 33% del
totale del capitale) nonché la valutazione della profilatura come finalizzata a un grado
rischio sintetizzato come “medio”, va rilevatc come parte appellante - in sede di
espoesizione del motivo — non abbia in alcun modo dedotto quali specifiche operazioni
slano state incoerenti con il complessivo obiettivo dell'investimento iniziale,

In particolare, gli appellanti non hanno operato alcuna censura al punto del passaggio
della motivazione nella quale il Tribunale ha rilevato che - gia 5u_l'la stessa base delle
allegazioni degli istanti — a fronte di trasferimento di investimenti di somme in fondi “a
maggior rischio” vi erano anche' stati trasferimenti in linee di rischio minore e alla
conseguente valutazione in base alla quale “il giudizio di inadeguatezza deve essere
operato in una valutazione globale in rapporte percentuale con le altre mmponeﬁti".
Di conseguenza, alla luce dei principi in tema di onere di allegazione desumibili dalla
giurisprudenza richiamata, gli appellanti non hanno operato alcuna deduzione
idoneamente valutabile in ordine alla violazione - da parte dell'intermediario — del
criteri desumibili dal benchmark indicato nel contratto di gestione,

Ulteriermente, tale valutazione non & evidentemente desumiblle in re jpsa neariche
sulla base dell’entitd delia perdita complessivamente subita e pari - sulla base delle
stesse conclusioni formulate nell'atto di impugnazione — ad una somma complessiva
(€ 27.919,26) largamente inferiore a quella inizialmente indiﬂaté come da impiegare
in investimento a rischio medio-alto o alto.

L'assoluta genericita delle deduzioni poste alla base del motivo porta quindi alla
suddetta \ralufaziune di inammissibilita della censura.

4.5 Con il quinto motivo di impugnazione (Intitolato “guanto al conflitto di interesse e
conseguente inadempimento contrattuale. Errata valutazione dei fatti. Errata
applicazione di norme”, pagg. 41-43 dell‘atto), gli appellanti hanno censurato la
sentenza impugnata nella parte in cui ha ritenuto non idonea a perfezionare un'ipotesi
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di inadempimento contrattuale la mancata segnalazione di una posizione di conflitto di
interesse da p'arte della banca.

Le deduzioni degli appellanti appaiono infondate in punto di fatto; infatti, nel contratto
di gestione del 31.1.2000, risultavano appositamente e specificamente segnalate (in
sezione intitolata “conflitto di interessi”) le situazioni rilevanti ai sensi dell'art.45 del
reg. 11522/1998.

In ogni caso, per completezza argomentativa, va ricordato che - in riferimento a’
domanda di risarcimento del danno per operazioni compiute dall'intermediario in
situazione di asserito confiitto di interessi - deve attribuirsi rilievo, per Individuare
I'esistenza di un danno risarcibile ed il nesso causale tra detto danno e l'illegittimo
comportamento im_put'ahile all'intermediario, alle sole tfnns&gu&nze della mancata
astensione dell'intermediaric medesimo dal compiere un'operazione non consentita
nelle condizioni di cui alla citata disposizione e non gia alle conseguenze derivanti
dalle modalita con cui I'operazione era stata in concreto realizzata o avrebbe potuto
esserio ipoteticamente da altro intermediario (Cass., sez.I, 14.2.2018, n.3658),
consegueanze, nel caso di specie, in alcun mi::d.n allegate da parte. degli appellanti.

. La wvalutazione di infondatezza o inammissibilita in ordine ai motivi riguardanti la
sussistenza di un inadempimento della banca intermediaria in ordine agli obblighi
derivanti dal contratto del 31.1.2000, comporta — per diretta conseguenza logica -
l'assorbimento dell’esame dell'ultimo motivo di appello (intitolate “guanto. alla
violazione degli obblighi di informazione e al risarcimento del danno. Nesso causale”),
inerente alla sussistenza e la quantificazione di un danno risarcibile. _
Risultano altresi logicamente assorbite le valutazioni In ordine al punto relativo alla
legittimazione passiva rispetto alla correlata domanda risarcitoria.

5. Sulla base di tall considerazioni, I'appello va rigettato.

Gli appellantl devono essere condannati al pagamento delle spese della presénte fase
di giudizio nei confronti delle due banche appellate, determinate éulla base del valore
della lite {corrispnndénte al guantum della somma richiesta in sede di conclusioni, pari
a € 27.919,26), con .cunseguente liguidazione ai sensi della tabella 12 allegata al d.m.
citato, quarto scaglione, con esclusione dei compensi relativi alla fase - non svolta -
di istruzione &/o trattazione. _ '

Va altresi dichiarata la sussistenza dei presupposti previsti dall’art.13, comma 1-
quater, d.P.R. n.115/2002, atteso il rigetto Integrale dellimpugnazione, per il
versamento - da parte degli appellanti - di un ulteriore importe pari 2 quello del
contributo unificato.
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P.Q.M.
La Corte, definitivamente pronunciando sull'appello prupustu da ]
1 iy I 1wer50 la sentenza n. 4UD4}2E|14 del Tnt:-unale
di Roma, nel procedimento iscritto al n.2885/2014 r.a.c.c., cosi provvede:

1) rigetta I'appello e conferma, per l'effetto, la sentenza impugnata;

2) condanna la parte appellante al pagamento delle spese di lite nei confronti delle
parti appellate UNICREDIT S.P.A, e - A e
che liquida, per ciascuna di esse, in € 6.615,00 per compensi, oitre rimborso
forfetario, IVA e CPA:

3) dichiara la sussistenza del presupposti previsti dali’art.13, comma 1-quater,

d.P.R. n.115/2002 per il versamento, da parte degli appellantl, di un ultenore
importo corrispondente a quello del contributo unlf’cato

Cosl deciso all’esito della camera di consiglio del 5.1.2021

- Il Presidente
Anna Chiara Glammusso

o
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