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Relatore: DI VIRGILIO ROSA MARIA
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SENTENZA

sul ricorso 25862-2011 proposto da:

BONI MARIA CHIARA (C.F. BNOMCH41S43H223Y), VESCOVINI
FEDERICO (C.F. VCSFRC68R24H223H), VESCOVINI ALESSANDRO
(C.F. VCSLSN67H20H223C), VESCOVINI ALBERTO (C.F.
VCSLRT73D07H223G), elettivamente domiciliati in ROMA,
PIAZZA ADRIANA 15, presso l'avvocato CLAUDIO DI
PIETROPAOLO, che 1li rappresenta e difende unitamente

2016

1361 agli avvocati FRANUO MARIA GRASSELLI, RITA BOGGIANI,
giusta procura a margine del ricorso;

- ricozrzemnti -

contro

dirittobancario.it



. (Giurispradenza

BANCA FIDEURAM S.P.A., FIDEURAM INVESTIMENTI SOCIETA'
DI GESTIONE DEL RISPARMI& S.P.A., in persona dei
rispettivi legali rappresentanti pro tempore,
elettivamente domiciliate in ROMA, VIA PACUVIO 34,
presso l'avvocato GUIDO FRANCESCO ROMANELLI, che le
rappresenta e difende unitamente all'avvecato FABRIZIO
BARBIERI, giusta procure in calce al controricorso;

- controricorrenti -~
avverso la sentenza n. 1039/2010 della CORTE D'APPELLO
di BOLOGNA, depositata il 21/09/2010;
udita la relazione della causa svolta nella pubblica
udienza del 08/07/2016 dal Consigliere Dott. ROSA
MARIA DI VIRGILIO;
udito, per 1 ricorrenti, 1'Avvocato C. DI PIETROPAQLO
che si riporta;
udito, per le controricorrenti, 1'Avvocato Tice
ROMANELLI, con delega, che ha chiesto il rigetto del
ricorso;
udito il P.M., in persona del Sostituto Procuratore

Generale Dott. LUISA DE RENZIS che ha concluso per il

rigetto del ricorso. =~
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Svolgimento del processo

Boni Maria Chiara, Vescovini Alessandro, Vescovini Alberto e
Vescovini Federico agivano in giudizio nei confronti della Banca
Fideuram s.p.a. e di Fideuram Investimenti-~ societa di gestione
del risparmio s.p.a.(in prosieguo, SGR},in relazione al contratto
di gestione di portafogli di investimento sottoscritto da
Vescovini Alberto, Vescowvini Aristide e dal coniuge Bani Maria
Chiara per 3l tramite del promotore finanziario Negrisolo Pier
Giorgio, trattato effettivamente nell’agosto del 2000 dal solo
Vescovini Aristide, deceduto 1*11/2/03, e 4di cui eranc ered: la
moglie ed i figli Alessandro, Alberto e Federico.

Gii attori chiedevano la declaratoria di mniiita o inesistenza del
contratto per effetto della violazione di normativa primaria e
secandaria, <coa candanna delle convenute in via diretta efa
solidale(ex art.31 TUF), in alrernativa e/o in via solidale, alla
restituszne delle prestazioni effettuate dagii attori, nonché& ail
risarcimento di tutti i danni, patrimoniali e non, oltre
accessori; in subordine, facevano valere 1 inadempimentae alla
normativa grimaria S secandartia, Ll grave inadempimenta
contrattunie, da cui ia condanma deile convenute ai danni, oltre
accessori; in  via .uiteriormente subordinata, chiedevanoc la
declarateria &b inadempimento a1} ooligo 33 risulrato relartivo al
raggiungimento del benchmark, concordato e dichiarato da Banca
Fideuwram, con condarms al 1r1isarvimento del danmno, nella misura

della perdita subita piu il rendimento del benchmark indicato agli
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ipvestitori nel periodo dejl’investimento{ gli attori avevano
esercitato il recesso dal contratto).

Le cunivenuie si costitulvano e contestavano la foadatezza delle
daomande . ’

Ia causa veniva istruita c¢ol 30lo espietamento della prova
testimoniale amwessa, ed 11 Tribunale di Reggio Pmilia, copn la
sentenza depasikata Y1 27/10/08. cespingeva rutte e domande
attoree, con condanna alle spese.

La Corte d’appelio, con l1a sentenza depositats i1 21/3/2010, ha
accolto i‘appello limitatamente alla condanna alle spese del primo
grada, dispanendone la caompensazione, rigettandes nel resta il
gravame, ed ha compensato le spese del secoudo grado.

La Corte del merito, nello specifico:

ha ritenuto wutilizzabili i duplicati dei doc. 1-14 delle
appellate, dei quali le appellanti, in sede di precisazione delle
conclusioni, avevano chiesta 1faccettazione in sostituziane deqli
originali, irrintracciabili presso il Tribunale di Reggio fmiiia,
non essendo stata contestata daila controparte neile memorie
conclusive la carrispoadenza delle copie prodatte agli ariginali;
ha candiviso 1’ orientamento secondo cui 1’ adeguatezza
dell’informazione dell’intermediario finanziario all’inve§titore
ex art. 28, 2° commA Reg. Consob 11522/1998 va rapportata al
profilo dell® investitare ed na osservata a ciguardo che nella
specie si trattava del legale rappresentante di varie sacieta di

dimensioni economiche tall da consentirgli oi programmare
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investimenti finanziari per 5 - miliardi di lire, da cui
}’inverosimiglianza dell”’asserita sottoscrizione del mandato di
gestione nella sostanziale inconsapevalezza della sua redle
portatas

ha rilevato che, com’era incontiestato, 1a trattativa si era svoita
col solo Aristide Vescovini, al quale apparteneva la provvista, e
che doveva presuntivamente ritenersi avere agita anche per gli
altri, per cni la finale cointestazione aila moglie ed ai figlio
non aveva imposto 3sll‘intermediario alcun obbligo di trattativa
nei confropti deglii altri cointestatari, i quali, accettando la
cointestazigne con la sottoscrizigne del <contratta, avevana
ratificato lfattivitd decisicnale di Acistide Vescoviai e Eakke
proprie tutte le informazioni da auesti ricevnte, cosi come la
consegna del contratto e del documento sui rischi generali degli
investimenti in strumenti finanziari;

ha ritenute che 1*assolvimenta dell’anere di avere agita can la
specifica diligenza richiesto ex art. 23 u.c. TUF pud risultare
anche dai documenti prodotti dail’investitore, soprattutto se
contenenti clausale a contenuta specifica e c¢he, nel caso,
Vescaovini Aristide aveva rilasciato dichiarazione sottascritta di
ricezione del Documento sui rischi deqii investimenti in generale,

’

e per gli aitri intestatari la lettera di mandato riportava
analoga dichiarazione di presa visione e di riceziaone del

documento.
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Ritenuto Il perfezionamento &el contratto cosi come risultante
dalla lettera di mandate, la éorte d’appello, passando alla
specifica valutazione dei numeraosi mativi 4' appello, quanta alle
informaziont nella fase precaontrattuale, ha osservate che 1la
“propesta personalizzata d4i investimento® del 21/8/00 indicava: il
non contestato obiettivo del cliente di accumulo, a dicembre 2007,
di un parrimania 41 circa 7,25 miliardi 4t lire & 13 prohabilita
di raggiungimento dell’obiettivo ael 91%, can ta specificazione
che si trattava di previsioni ¢di andamento dej wercati, che
potevano anche non realizzarsi; che 1”investimento comprendeva la
companente manetaria/abhligazianaria, ma  anche “una farte
componente azionaria” , in ragione dell’obiettiva di lungo periodo
del cliente e dei svpoil obiettivi “moito ambiziosi“: che v’era la
diversificazione tra i diversi mexcatil domestici e quellii
internazianali; che Ya nora st basava “snulle nprevisioni di

w

andamente deil mercakbi” e aea costituiva garaazia 4di readimente
futuro”.

Suila base di detti rilievi ed avuto riguardo al contenuto
sprcifica del canrtrarra, b1 Ghudtcs del meriro:

ha =2sclusa 1z grestazivae di garaazia aoa salo del caggiruangimeata
dell’obiettivo dell”investimento, ma persino del mantenimentn del
capitale investito;

ha ritenuro che il coor.rarta descriveva le aEfertive
caratteristicne ed 1l grade di rischia delle linee di gestiane

presceite( v. leftera di mandato o punti 5.3, 5.4 e 5.5. delle

condizioni generali di contratto, ove si dava atto che i’allora
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Fideuram Gestioni patrimoniali sim avrebbe investito in “azioni
della SICAV multicompartimenfale Interfund”, societad di
investimenta & capitale varciabile di diritto Lusdenburghess),
osservando come, nellambite di una gesticone asscolutamente
flessibile, con facoltd per 1’intermediario di spaziare tra i 15
variegati comparti di cui si componeva detta societa, non era
possibile espiicitare daicun grado, percentuale o quantitativo, dJdt
rischio delia gestione, dovendosi sempre ritenere che Vescovini
Aristide, per la professionalita e 1’entitad dell’investimento,
fosse im grado di comprendere le differemnze di rischiosita dei
vart strumentl flaaanzlarl, descrlite espressamentes, ael Ducumentya
rischi;

ha concduso uel senso che i1 parametro oggettivo di riferimento,
il benchmark, avente »ad oggetto “1‘indice di capitalizzazione
Logds . cifegito 4 0T cegquristil, d upscatori grofessitonali, ast
Mercata Telematico dei Titoli di Stakte” non poteva deporrs per la
bassa propensione al rischio dell’investitore o per deliwitare
1tambitno d4i operativita del gestore, che avrebbe potuto investire
sala tn rirnli @i Starn, stresag che derto pavamedrra & impasta
dallfart. 42 Reg. Coasab uaicaceate per farnire Al clieate la
possihilita di confrontare le performance di portafoglio rispetto

112

sil’andamento del mercato, ed era del resto indicato a3l netto

v
Adelli"axiiguera ded 12,.30% o3 aumentara, tal fine A3 risulYare
coerente con it rischi della gestione, di una misura determinata

pery ciascun contrattovinel casn, 7,7 %).
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Quanto all’adeguatezzs delll/operszione, 2 [ad s
1’intermediario, ex art. 29 Reg. Conscb, pur 1in presenza del
vifinra degli invastirart At farmnira iafarmarziaat swila
prapensione al rischio, la Cacte valognesa:

ha ritennuto non particolarmente valorizzabiii ali investimenti in

strumenti finanziari ricavabiii dagii estratti del c/e
oy eattmanty  dal Vescovisl  can i 28003 gopolacs &L Veranz &
Navara, dal guale era state tratta 1fassegna ukilizzate per la
provvists dell’investimento, ™3 rilevanti 1e condiziani
soggettive, per cwvi Aristide Vescovini non poteva ritenersi
paragonabile ad un piceole  cisparmiators, pur oon potendosi
arrtriouire aiio stesso la qualifica di operatore qgualificaro{ e v.
dichiarazioni e firme dei mandanti hella lettera di mandato);

ha considerato che 11 Vescovini aveva ricevuio, nel corso del
rappcrta, guantc menoc le informative  supplementari  sulla
compasizione del partafaglio, sulle modifiche apportate & questag,
sul zrendimento, € tuttavia, noOoostante 17andagento negativo
registrato sin dali‘inizio deilla gestione ed 1l significativo
aumenty delle cumponente azignaria, gortata Jat & al §&% dopa
solo tre mesi, non era intervenubyg ger gorre limitazioai al
gestore, pur dovendosi considerare il peggicramento delle sue
condizioni di salute, verificatosi peraltro nel marzo/aprile 206082,
dapa witzre urr anha & NezZa dalla sgttoscrizione  del
cantratto{agosto 2000) .

Quanio ai molivi d’appello basati sulla dedotta responsabilitad per

mala gestio, il Giudice del merito ha escluso che 1’inversione
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rova ex 2rt. 23 TUP potsese incidere sull’onere

dell’conerse ol .
di allegazione in relazione a degta domanda, ed ha rilevato che
gli oppelisnil non avevano specificamente indicato © comportamenti.
asseritamente wcontrarit alla diligenza del wmandataria, né a
rigquasdo eras sufficiente 1unica deduzione specifica, ovvero
1’aumento della componente azionaria dal 48 al 608, in
conaiderazicne della duorata dgell’sbiettive 4i investimenwta di 7
anni, a fronte dell’aggettiva caduta dei mercati fipnanziaci negli
anni in oggetto, seguita dal notorio successivo rialzo quanto meno
sino al 2007, epoca di scadenza dell’obiettivo di investimento.

Ha ritenuto tardiva la deduzione del conflitto di interessi, e
comungue infondata, stante Lfart.6.1 delle Condizioni generali e
la stessa lettera di mandato.

Ha disatteso la tesi deila non consapevolezza dell’investitore del
diritta di recesso, contenuta 23l punto 2.3 delle condizigni
genecali di cantratka, cicntamara tra le clausale specificamente
Approvate per iscritto nella Lettera di mandato e qui presente, ed
ha ritenuto irrilevante 1la questione della data del contratto,
ladicata come 2%/8/08 nel caontratta pradatta dalle appellate,
menrre eara stato lasciato ia bitancoe il celative spazie nel
contratto depositato dagli originari attori.

Ha ritenuto infondati i motivi d’appello sui pretesi profili
rernali & sulla responsabilitd penale in zede civile; ha rilevato
che costituiva una mera affermazione generica ed ipatetica la

vinlazione dell’obbligo di informare i1 cliente per le perdite

superiori al 30% del capitale(art. 28,4° comma, Reg.Consob), a4
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fronte delle rendicontazioni "periodiche in atti, rappresentative
del mancato superamento di detta soglia.
Ba rilevaty infine ohé ta dedorta mullirad della delega gestoria
era contraddetta dalla lettera del contratto, che i comportamenkti
sanzionati dalla Banca dfItalia non consentivano di rapportare gli
stessi alla vicenda in esame, ed ha considerato inammissibile ex
art.l}42 c.p.c. 1l motive dfappello incenrrate 3ulla ficta
confessio delle cantroparti, basato sul mero rinvio alla memoria
di riassunzione ed alle due conclusionali di primo grado.
Ricorronc avverso detta pronuncia Boni Maria Chiara ed altri,
sulla base 31 guindici metivi.
Si difendono con conkroricorso la Banca e lLa SGR.
1 ricorrenti hanno depositato ia memoria ex art.378 c.p.c.

Motivi della decisione
1.%.~ Cal grimo @gtiva, L ¢cicorrenti denunciano t vizi ex art.3s0
nn. 3 a 4 c.p.c.; daducono che le appellate hanna depnsitalo aoa
mera 1icostrvziane gel fascicolo di parte, non previamente
antprizzata dal Giudice; che le stesse avevano fatto riferimento

ALl smACCLmmara 2Ll tabeca fasciogle @ qoaq Jaila deil Jdac. da 1 oa
t4; di avere =eccepito Ll'irregolarita della ricostruzione del
fascicolo all’udienza Jdi precisazione Jdelle conclusioni e
reiterato l'eccezione'jn conclusionale; che si é& trattato quindi
db atbi qoa Formari ael caacraddithtario, per cul aoa @ gectiaeate

i} rilieyo della mancata contestazione dell’esatta wcarrispondenza

dei detti documenti a auwelli prodotti in causa.

=4

2.1.- 71 motivo ¢ infondato, in tutti i svei profili.
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Dalla stessa esposizicne dei fattd 4

duy

verball versati in atti, risulta éhe ali‘udienza del 26/6/07, le
appel Lale Dadad depos iUt Let Jogis del ddowdenitl et DEsciodia di
parte, gia deposikakti in . copi3z, akkeso 1o smarrimenta  del
fascicolo presso il Tribunale, © che nessuna contestazione & stata
sollevata dalla controparte sulla corrispondenza del documenti
peodottl con guetli gid versatli e a4ttt Lo gelmy grada.

Cid posto, a fraate della doglianza degli odierni ricorrenti della
mancata previa autorizzazione alla ricostruzione del fascicolo, 81
deve rilevare che ia Corte del merito ba inteso goale istanza di
autorizzazione alla ricostruzions  la  richiesta. la  zede  dib
precisazione deile conclusioni, <di depositare i documenti da 1 a
14, visto che non era stati questi atti rintraceisti presso jl
Tribunale, e, considerata la non contestazinne degli appeilanti
della corrispondenza tra dette crpie e quelle gid prodotte, st &
timitata 4 dare atrto deila ticoskcrouzione del fascicala.

NA 51 vede come potrebbe nel case configorarsi la lesicne del
principio del contraddittorie, viste che non si tratta di
produziani di documenti oageil, ma del semplice deposito degli atti
gia prodatti ita copia, e det quali a c_o_nrrnpar'ta non aveva in
primo grado contestarn la conformitd aqli eriginali.

1.2.- Col secondo mezzo, 1 ricorrenti si dolgono dell‘avere ls

.

Corte del merito walutata il rizpettad degli obblighi informativi e
1’ adeguatezza dell’operazione sala nei confraonti del Vescavini
Aristide, mentre la cointestazione, ove pattuita la facolta di

agire disgiuntamente, pud essere intesa come conferimento i
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reciproco mandato in relazioné agli atti dispositivi sui beni o
valori cointestati ma non per assoivere agli obblighi informativi;
1 adeguarerza Sellf infarmazions o mppocbatd ab cappreseatate @
non gia al rappresentante; non sussistono né intestazione
fittizia o fiduciaria né ratifica; i cointestatari erano
contraenti a tutti gli effetti, da cui la violazipne o falsa
gpplicazicue Jdegli artt. 21 dei TUF, 28 = 29 del Regulamento
Consob 11522/98, = degli artt. 1298 e 1399 c.c.

2.2.~ I1 secondo motivo ¢ sastanziaimente inammissibile.

Sul punto specifico, il Giudice del merito ha espresso il proprio
convincimenta basandosi suw pid rilievi: altre a riconoscere ad
Aristide Vescavini il ruolo di investitore “principale” e la sola
finale cointestazione del coptratio in capo alla moglie ed al
figlio, con valenza di “ratifica” dell’attivita decisionale e
delle infommaziani dal. prima riosvobe, la Corte olognese hao
ritenuta che L'intermediarie pud assalvere all'anere itufacmaktivae
sullo stesso gravante anche & mezzro della produzione dei documenti
contrattuali ricognitivi dell’assolvimento di detto onere, 2 ha a
riguarda cilovata che tulbl it istestataci, guimitl anche Chiata
Boni e Alberto Vescovini, avevano reso nella lettera di mandate la
dichiarazione di avere pon solo preso visione del documento sui
rischi  degli investimenti in  generale, wmwa anche di .averio

ricevgba, = she dal  conbraibd $sotfoseritta st evidenZiara 1a
specifica indicazione degli aspetki informativi fondamentali,

vropri del respporto di causn.
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Cio posto, si deve rilevare come il motivo di ricorso sia stato
articolato sul presupposto della -totale @ssenza di informativa
risgetta 4L Soistastarget, seaznr e ooofoonkaost oom LU secansy
nrafila aevidenziata dalla Corte del wmerita e sopra riprapasta.

Il motivo € pertanto inammissibile, in guantoe non muove alcuna
censura alla ratio decidendi indicata.

13- Caol kerzo mezzo, L ricorrentt sostengono che oel casa Qi
rifiuto di Fornire infarmazioni sulla propensione a4l rischio, deve
considerarsi i3 rischip minimo; che 1a sentenza non ba considerato
1a mancata prestazione delle informazioni, ed ha dato dei fatti di
causa un' errgnea interpretazione; che, a fronte Jdel mantenimento
da parte di Aristide Vescovini sul conte corrente di cifre
rilevantl per circa ¢ue anni, si sarebbe dovuio ritenere provata
1’inesistenza della propensione al rischio dell’investitore.
Denunctany che e ardizioni G sxtere del Vescovinil erana gravi
sin dal 198%, e a1 aggravarono proprio nel periodo in esame, e che
cpind) ITinvestitore ery nell”oouettiva impossibilitsd di occuparsi
dei rapp.orti con 1le controparti, mentre 1la sentenza trae
comseguenze ohe anila hanno a che eedere con debks gracissimo
stato di salute.

A prova dell’asanluta avversicne al rischis del Vescovini, i
ricorrenti richiamano ia deposizione del teste Chiiloni,

cantesrana e dakia restimonianza e

ft

a tests Srande, iadotta
dalia controparte, potesse ricavarsi alcunché sul profilo
soggettivo dei clienti; censuranc ulteriori punti significativi

deiia sentenza, di cui aile pagine 32 e 33, e ribadiscono di non
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avere affatto; compreso Aristi&e Yescovini, un profilo di rischio
speculativo, che la gesi:ione era inadeguata e che le controparti
Ranna vigiats it obklighl comportamentall ed  ofoomatriv:  ofF
legge.

i.4.~ Col oguarto mezzo, 1 ricorremti sopstengono che la Corte del

merito ha dato un‘errata interpretazione della normativa sul

bepckmark; che il Regulamento Comson 11522033 proeeds agli syt
37,38 = 42, 1' obbligo per gli intermediari di indicare sempre il
benchmark, che, per disposizione i legge, €& un indice, © una
composizione di indici, che chiarisce al risparmiatore gual é
1"idemcitd del prodotto offerto e gual & la valutazione di riscnio
di quel tipo di portafoglio, e da un importante contributa alla
trasparenza, misvrando il rischio dell” investimento.

Deducono che detto indice non era presenie nel comtratto { gui vi

"
o

era SOl Li Liavie alig condizioni genecali,wai sartoscritte dallsa
parcl, can 1'indicazione dell'aumente 4i 2,7 punti parcentualli),
ma nel documento consegnato nella fase precontrattuoale “ad uso
esciusivo del promotore” e nella comunicazione al Vescovini
Gt IUAIED lera [adicato came “part al cemtimento dell’ indice di
capitralizzazione WMIS riferivte ai BOT, aumentatae qdi 2,7 punti

5

percentvali, in  ragicne i anno”): 10 stesso rispecchiava

i’intento del Vescovini di impostare ia gestione con un profile di
s

rizchiia amalbo bagwg < LR Rancx gerebhe dagura iaveskbice sala iag

citoli di Staro, meatre it risultatl della gestione cd. “coatro

benchmarik”. in i 13 banca ha assintn 12 agaranzia 43 rispnitato,

[
2

sono stetl disastrosi.
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E nella sentenza impugnata e state travisatoe oompletamente 11
concettc del bepchmark, nulla & st-ato detto sulla vwiclarzicone dei
varmint  owrwcekarn della gestione & swl geofiloe dGn cischia
concordatar i@ B4ned ba g4raakita ua cisuiktakbe e 1 tndicazione
della percentuale correttiva rafforza la tesi del preciso impegno
conptrattuaie.

1 rioorrent:t gt dolgang albtrash della wAalenza sostitutiva degli
qupligni iafaermativi, akktrioaikta Jdalla Corte Jd*appelio alla
documentazione, che @& invece contraddittoria, ad use asclnsivo del
promotore, priva del riferimento alia lipoiogia degii strumentii
finanziari cuggetto della gesticue:

2.4.- I wmotivi terze e gquarkte, strettamente collegati, vanno
vajutati unitariamente £ sonp da ritenersi fondard ned Iimitd e
per gli argomenti di sequito esposti.

Prima i affzontare guelle che pud considerars: t: nucleo
essenziale delle censure, non pud aan evideaziarsi il caratters
“fluviale* delle stesse, la reltsrazicne = la soviapposizione in
parte delle medesime, che, evidentemente, non sono propri della
asparitiva. det mortivi del riearaa per casgaziope ex arn. 60
c.n.c.{ ed a riguarde deve dacst atta deil’accurato e minuziosa
esame delle argomentazioni del ricorso da parte delle
conbtroricocrrenti}.

Pur tuttavia, ritiene guesta CSorte che dalla molteplicita dei
rilievi svolti nei due motivi gianc sostanzialmente evincibili 1le

censure ex art.360 nn.3 e 5 c.p.c., relative alla viclazione degii

obblighi ipfuormetivi ed sila dnsdeguastezze delle operazioni di
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investimento rispetto alil ptofiio deii”investitore ed alia sua
propensione al rischio, nonché allé mancata indicazione del grado
di rischio per ciascuna 1inea di gestiocne.

Su detri specifici profili,. in relazione ad una fattispecie
assimilabile a quella di cui si tratta, si ¢ di recente
pronunciata questa Corte con la sentenza 8089/2016, rilevando
specificamente che: 1l'obblige di f£ornire informazicni desumibile
dagli artt. 21 TUF e 28 del Regolamento Consob 11522/1%98 & un
cbbiigo “attivo”, COmposto da un contenuto cggettivo,
caratterizzato da un nucleo di dati oggettivamente riferibile agli
investimenti che g1 liatendonicd groporre contrattualmente ed
esequire, ed uno soggettivo, <che condiziona la valutazione
deii’sssolvimento dell‘obbligc, ma non lo esaurisce: che, pur
condividendosi 1‘assunto della Corte d’appelio, e oaoindi a
ritensre 1fassolvimento dell’obblige iluformative anche in Eorza
del contenuta dei documenti contrattuali, nella specie 1lfart.%
deile condizioni generali e la individuazicone della leva
finanziaria come corrispondente all“unitd si palesano come mera
indicazione dei irimite conCrattudie, mancaado n ogrl casa il
contenuta descrittive informative in ordine agli itnvestimenti.
Scendendo alla verifics in concyets della conoscenza del grado di
rischio degli investimenti., la sentenza citata ha rilevato che

s
1*ipdicazione del limite esiremn del rischio connessg  alla

gestione pud essere uno deil criteri della preventiva valutazione

&
o
o]
o+
<

Jdeii’aceguatezza ma idones a3 integrare, Iagliatamente,

1’obbligo di assumere le informazioni necessarie al fine di
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formuiare proposte i im'estime;ztc adeguate; che, in particclare,
come prescritto dall’art.42, 1° éomma, del Regolamento Consob
11522/%8, da inregrarsi-ocon Y'allsgato 3 iDocumente rischi), sub
lett.¢}, deve essere iLndicato per iscritto ael contratto quadro il
arado di rischio 33 (dascuns Jinea df gestiome patrimoniale; che
sono a riguardo erronee le argomentazioni della Corte d’appello
portate a glustificazione dell’omissicne di rale indicazione! ta
non vincolativitd del precerts in quanto non contenuto nel TUF né
nel Regoiamento Consobma soio neil Jooamento rischi geveraii: la
dedotta impossibilita di forpire tale indicazione, a fronte di una
gesrione assocluramente flessibile, nella guale Y*investitore
poteva spaziare in 15 diversi comparti di cui si componeva 1la
Sicav mpiticompartimentale Interfund}, atteso che =i fondano
“sull‘erronea equiparazione tra la descrizione deille qgestioni. e
1’ indicazione relativa al grado 4i rischio 41 ciascuna linea di
gestione, omettendo di considerare che la descrizione della natura
gioridica degli investimenti (azicnaria, obbligazionaria, con
indicazione del mercato di riferimento} e della maggiore o minore
sensibilita alla variazicne del tassi di interesse non contiene
una diretta esplicitazione del grado di rischio richiesta tnvece
dal testo integrato deil’art.42 con l’allegato 3 sub cj”.

E tale indicazione non era certamente ritraibile dal parametro

.

aggettivae di riferimento{benchmark) <che, come affermato nella
sentenza impugnata, non costituisce un indicatore diretto del

grado di rischio, né dalla leva finanziaria.
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1.5.- Col quintn motivo, I ri;orrenti 31 deigono dell’avere la
Corte del merito respinto la prospéttazione della mala gestio da
parte del promotore, e~ ribadiscono che, guanto alle scelte di
investimento, il gestore ha investite in strumenti Ffinanziari che
miila avevano a che  fare con il profilpo di rischio
scelto(benchmark), <che 1a percentuale azionaria diniziale ¢
aumentata dail 39% a2l 80%, generando ulteriori perdike, in
violazione degli artt.24 e 26 Reg. Consob, 21 e 23 TUF, altre che
delle nome geperald di cul agii artt. 1218, 1375, 1176 c.c.:
fammo riferimento alla testimonianza della teste Grande, come
confermativa delle deduzioni della parte; denunciano che 1la
sentenza omette d4i analizzare 1’ inadempimento del gestore rispetto
al benchmark pattuito(secondo 1a parte, si dovrebbe ritenere
convenuta la cd. gestione contro benchmark).
L ricorrenti reiteranc altresi nel metive censure gia svolte sugli
obklighi infarmativi nella fase precontrattuale.
2.5.~ 11 motivo deve ritenersi assorbite dall’accoglimento dei
motivi terzo e quarto nei limiti sopra indicati.
1.6.- Cal sestn mezzo, 1. ricorrenti demmnciano che la sentenza
impugnata omette di trattare, o tratta in modo apodittice, le
violazioni delle norme di comportamento nella fase successiva alla
conclusione del contratto, ex artt.21 TUF, 1175, 1176, 1375, 1218
.
C:Cu
2.6.~- 11 motivo & sostanzialmente inammissibile.
La parte, del tutto contraddittoriamente e genericamente, si duole

della mancata trattazione del profilo indicato, e nel contempo
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deila motivazione apparente, a;aodittica, indimostrata, senza 1in
alcun modo indicare quale fosse sti;ta la specifica doglianza non
esaminata o male esaminata ed in quali punti; nel resto, la
censura si limita a riportare passi delle pronunce delle S.U.,
2672572007, e della 1 sezione, 3773/2009.

1.7.- ©Col settimo, 1le ricorrenti denunciano la violazione
dell*art.2é del Regelamenta Caonscob, e affermano che il
comportamento dell’ intermediario sarebbe stato finalizzato
all’applicazione di "“costi, oneri e commissioni“; sostengono che
era esclusivo onere della controparte fornire la prova contraria
rispetto a tutte le censure; quantificano il danno subita.

2.7.- 11 motivo & inammissibile.

E’ nupova la censura rivoita all’intermediario, di avere adottato
la pratica del churning: nel resto, la doglianza & del tutto
generica e in parte ciperiviva di guanta gita fatto valece.

1.8.- Con 1lfottavo motivo, le ricorrenti denuncianc i vizi ex
art.350 »mn.3 2 S5 rc.p.c., per la riteppta inincidenza degli
accertamem-:i e delle sanzioni Consob per carenze gestionali e di
arganiceacione.

2.8.- Il motivo & inammissibile, stante la carenza di decisivita.
1.3.~Col nonp, oDeducono che i1 conflitto 81 interesss & stato
fatto valere tempestivamente e nom  tardivamente e che le

?
cantropdreri adn Randd  cigpettdid glio oackE. 2t TUER e 27 e 4%

Regolamento Consob.

2.3.- 11 motivo & infondato.
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La Corte del merito, dopo averé ritenuto corretta la statuizione
di tardivita sul punto resa dal Triimna]e, ha valutato nel merito
la doglianza, ritenendata infaadara, vista che aan Rata "acr.a.t
delle condizioni gepnerali conteneva in grassetto 1fawvvertenza sul
conflitto di dnteyessi, ma che uella stessa Jeftera di mandata 3
sottoscrittori avevano dichiarato di avere “opreso atto degii
intecessy i Fidaurdam Gextiond Parrimoniali . a 4i Baoca Fideuram
nanché dei Pramotori Finanziari. nell’amhito del servizio aggetta
del presente eontratto- come menlin spercificatro 31 paragrafo 6
delle condizioni generali di contratto”, acconsentendo
“espressamente a4 che Ll’investimento del patrimonic conferito
avvenga”® e che tale clauscla era stata specificamente approvata
per iscritto exr art.1341 c.c. nella stessa isttera di mandato.

Le coptestazioni delle ricorrenti, 1in parte basate sulls
contestazione dei docamenti di cui al primo motive, naon sono
pertanto idonee a scalfire i chiari e circostanziati rilievi della
sentenza impugnata.

1.10.~ Col decimo, denwncianpo i vizi ex art. 360 nn.3 e 5 c.p.c,
ribadendoe la vielazione della forma scritta, sostenendo che il
pramotare ha sala firmata per identificazicne persandle oan per
1’ accettazione del contratto, non aveva i poteri di
rappresentanza, né vale la produzione in givdizio del documento da

»

parte delle appellate, perché v'& srata revoca implicita del
consensa con la proposizione dellfazione; le condizioni generali
non  seno  mai  state sottoscritie, ed errcneamente la Corte

d’appelilo ha ritenuto la consegna di copia del contratto alle

dirittobancario.it



. 6,‘d,-;5/9r1,(a’eﬁ262

20

parti: & state altresi vinlato 1’obhlige della  doppia
sottoscrizione delle clausole vessatérie.
2.10.- Il motive & sostanzialmente infandato.
La Corte dfappello, guante alla doglianza relativa alla
inesistenzé del contratto per la natura di mera proposta della
lettera di mandato, ha rilevato che detto atto costituiva invece
il contratto, avendo gli ateasi appellanti affermatc 4l avere
ricevuto una propasta dal promatare finanziario, per cui 1la
sottoscrizione dells Jettera di mandato costitniva accettazione
{argomento vtilizzato sub ¢} in sentenza, rilevando altresi che
detta scrittura “coerentemente.. $i esprime in  termini  di
definizione propriamente contrattuale®.
E detta argomentazione ‘supera ogni  rilieve degli  odierni
ricorrenti snlla esistenza del contratto in forma scritta:z quanto
alle coadizioni gensrali, la Caocke 4 appello 3 arta che L= stesse
eranc richiamate nella lettera di mandate, e che i sottoscritbori
avevano ivi dichiarate la presa d‘atte delle dette condizioni
generali, .provvedendo altresi alla specifica appropvazione per
iscritto di alcune clausole, specificamente individuate! specifica
individuazione che invece non hanno effettuate nel meoktive 1
ricorrenti, e pexr tale profilo la doglianza ¢ dngmmissibile per
genericita).-

N
1.11.- Con l1l*undicesimo, demunciano la viclazione dellfart.30, 7°%
comma TUF, sulla clausola prevedente la facolta di recesso.

1.12.- Con il dodicesimo, si dolgono della lesione dello jus

poenitendi, ex art.30, €° comma, TUF.
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2.11.- I due motivi, <da va.l‘.utar.si unitariamente Iin quanio
strettamente collegati, sono inammissibili, per 13 totale carenra
di decisivitd. "

1.13.-Col tredicesimo, 1 ricorrentl si dolgono della mancata
considerazione da parte del Gindice del werito dei “profili di
rilevapza penale” e di “responsabiiitd penale in sede civile”.
1.14.~ Col quattgrdicesiwme, 4ot vtzi ex art.360 on. 3 & % c.p.c.
in relazione ai “profili 4i responsabilita penale”.

2.12.- I due motivi, strettamente collegati, sono inammissibili.

I ricorrenti, infatti, non si confrontenc con Ia  specifica
motivazione resa 3 rigmardo dalla Corte del meritae alle pagine 40
e 41 della sentenza; & onuova la doglianza sul difetto
organizzativo dell’intermediario.

1.15.- Col quindicesimo mezzo, i ricorrenti si dolgono dei vizi ex
act.360 .3 e 5 c.p.c. in relazione a: 1) nnllitd della delega
gestoria; 2} violazione dell'vbbligo di informare per perdite
spperiori a1 30%; 3)legittimazione passiva; 4) ficta confessio ;
5}istanze istruttorie non ammesse; spese di lite.

2.1%.~ Ll m@moktiwe presenta prafili  4i ilosmmissibilita ad
infondatezza.

Premesso che il motivo € un vero e proprio florileqgio di doglianze
etercogenee, si deve rilgvaxe che in ogni caso non si confronta con
i rilisvi e. gli argomenti addotti dalla Corte hqlognese nel
respingere nel merita le censure sopra indicate sub an.l e 2); nel
resto, ¢ ipammissibile per genericita la doglianza sub 4}, non

spiegando guali sarebbero le “ammissioni o mancate contestazioni”,
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cosl come sepo  Inammissibili ‘Ie censure sulla legittimazione
passiva e sulle richieste istruttori-.e, per essere state le stesse
ritenute agssorbite doellae Corkte 4fappello~ pug 43l § Lx parte,
pertanto, potrd riproporle nel giudizio di rinvio}; & assorbita
ia censura sulle spese di lite di prime grado.
3.1.- Conclusivamente, in accoglimento dei spli motivi terzo e
quarts, a3sotbito tl guists, inagmissibili g infondati gli altri,
va cassata la sentenza impugnata in relazione ai motivi accolti e
va rinviata 13 rausa alla Corte d’appello 3i Bologna in diversa
composizione, che si atterra a guanto sopra rilevato, ed alla
guale si rimvia anche la decisicne sulle spese del presente
giudizio.

P.O_M.
La Corte accoglie i motivi terzo e guarto del ricorso, dichiara
asgeroito % auinte, iafonrdatt o lasmmmiostoili gli alteriori
motivi; cassa la sentenza Lmpugnata in relazione ai motivi accalti
e rinvia alla Corte dfappelln g3 Boipgna ip diverss composizione,
anche per la decisione sulle spese del presente giudizio.
Cast dectsa ta Raomy, ta dare & Laglio 2016

i1 Presidente
RYN Ut
1L FUNONR0 GUDIZARID ﬁ 7
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