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ARBITRO PER LE CONTROVERSIE FINANZIARIE
Il Collegio
composto dai signori
Dott. G. E. Barbuzzi — Presidente
Prof. M. Rispoli Farina — Membro
Cons. Avv. D. Morgante — Membro
Prof. Awv. G. Guizzi — Membro
Prof. Avv. G. Afferni — Membro

Relatore: Prof. Avv. G. Guizzi

nella seduta del 14 aprile 2020, in relazione al ricorso n. 3516, dopo aver
esaminato la documentazione in atti, ha pronunciato la seguente decisione.

FATTO
1. La controversia sottoposta alla cognizione del Collegio concerne il tema del
non corretto adempimento, da parte dell’intermediario, degli obblighi concernenti
la prestazione di un servizio di investimento, in particolare lamentando una serie
di comportamenti illeciti e scorretti del consulente finanziario che ne curava gli
investimenti presso 1’intermediario.
Questi, in sintesi, i fatti oggetto del procedimento.
2. Dopo aver presentato un reclamo in data 9 luglio 2018, cui I’intermediario ha
dato riscontro in maniera giudicata insoddisfacente, il ricorrente si e rivolto
all’ Arbitro per le Controversie Finanziarie, rappresentando quanto segue.



Il ricorrente — che ha gia presentato, insieme con la madre e quale erede del padre
deceduto, analogo ricorso contro I’intermediario per fatti che hanno coinvolto il
de cuius - premette di essersi avvalso per effettuare i propri investimenti, sin
dall’anno 2000, della consulenza di un promotore finanziario, con il quale vi
erano anche rapporti di parentela, che prima ha operato con banche del gruppo
[omissis] e che successivamente, dal 2011 in poi, ha svolto la propria attivita con
I’intermediario resistente.

Il ricorrente — che afferma di aver consegnato al promotore, nel 2000, la somma di
100 milioni di lire (pari a € 51.645,69), e di avere trasferito, nel 2011, il proprio
portafoglio detenuto presso un intermediario terzo presso il resistente — espone di
aver scoperto nel mese di agosto del 2016, all’indomani della morte del padre, di
avere un patrimonio investito di appena € 6.237,69, e di aver realizzato attraverso
il disinvestimento, eseguito il 28 febbraio 2017, la minore somma di € 5.356,96. I
ricorrente — che sostiene di aver sempre manifestato la volonta di procedere a
investimenti che fossero a capitale protetto e di aver al riguardo sempre ricevuto
rassicurazioni dal promotore, che negli anni presentava «rendicontazioni su carta
intestata degli istituti di riferimento che presentavano rendimenti in crescita che,
poi, si rivelarono falsi ed artefatti» — si duole di una serie di comportamenti
scorretti del promotore, quando non addirittura integranti reato, e per i quali sono
pendenti indagini da parte della Procura della Repubblica.

In particolare, il ricorrente lamenta: (i) che il modus operandi del promotore si
caratterizzava per 1’abuso del rapporto di fiducia, giacché egli si avvaleva di fogli
firmati in bianco per eseguire «investimenti finanziari a capitale non protetto in
evidente contrasto con la propria volonta ed in assenza di ogni informativa in
ordine all’opportunita, convenienza, rischiosita dell'operazione di acquisto di
strumenti finanziari e di necessaria, obbligatoria profilatura dei ricorrenti e,
conseguentemente, di adeguatezza al proprio profilo di rischio che, nel caso di
specie, non & mai stato delineato»; (ii) che il promotore avrebbe falsificato, in
particolare, le firme apposte sui questionari di profilatura; (iii) che i report e le
rendicontazioni, trasmesse dal promotore su carta intestata dell’intermediario,

erano falsi e volti a dissimulare la reale situazione del patrimonio investito. Il



ricorrente richiama, altresi, 1’episodio della distrazione della somma di €
16.000,00 dal conto del defunto genitore, peraltro gia censurato nel diverso
ricorso presentato in qualita di erede.

Sulla base di quanto esposto, il ricorrente conclude chiedendo al Collegio di
dichiarare 1’intermediario tenuto a rispondere, ai sensi degli art. 31, comma 3,
TUF e dell’art. 2049 c.c., per il fatto del promotore, e per I’effetto di dichiararlo
tenuto al risarcimento per € 16.272,73, a titolo di danno emergente (cosi calcolato
sulla base della differenza tra il valore del patrimonio investito alla data del 31
dicembre 2011, pari a € 21.577,25, e quanto tratto dal disinvestimento), nonché a
titolo di lucro cessante riferito alla perdita del rendimento medio che il capitale
iniziale avrebbe generato se fosse stato investito in titoli a capitale protetto con
scadenza maggiore di 12 mesi. Il ricorrente chiede, infine, anche di essere
risarcito del danno derivante dal fatto che il venir meno della reale consistenza
patrimoniale, su cui invece aveva fatto affidamento a causa delle false
informazioni rese dal promotore, lo avrebbe costretto a sottoscrivere un
finanziamento con altro istituto e alla sottoscrizione di una polizza, il tutto per un
danno quantificato in ulteriori € 35.800,00.

3. L’intermediario si € costituito nei termini prescritti dal Regolamento,
eccependo I’inammissibilita del ricorso e, comunque, in subordine chiedendone il
rigetto.

Il resistente osserva, in via preliminare, che — come segnalato anche dal ricorrente
— al promotore ¢ stato notificato 1’avviso ex art. 415 c.p.p., ipotizzandosi a carico
del medesimo i reati di truffa e appropriazione indebita. Secondo il resistente tale
circostanza comporterebbe 1’improcedibilita del ricorso, giacché «a norma
dell’art, 13 del Regolamento (...) il procedimento si estingue quando, sui
medesimi fatti oggetto del ricorso, vengono avviati procedimenti giurisdizionali».
Nel merito il resistente contesta la ricostruzione dei fatti prospettata nel ricorso. In
particolare, il resistente sottolinea che in data 5 dicembre 2011 venivano instaurati
I rapporti tra le parti con la sottoscrizione del contratto e del questionario MIFID
da parte del cliente e si avviavano anche le procedure di trasferimento del dossier

titoli detenuto presso I’intermediario terzo, in seguito alle quali veniva



accreditato, sul conto corrente, liquidita per € 306,96, sul dossier titoli n. 1.000
azioni TRINA SOLAR LTD-SPON, il cui controvalore ammontava ad appena €
6.086,82, come riportato nell’estratto, che viene allegato alla memoria. Secondo
I’intermediario, dunque, diversamente da quanto sostenuto dal ricorrente, il
controvalore totale del patrimonio trasferito alla data del 31 gennaio 2012 era pari
solo a € 6.393,78.

L’intermediario osserva ancora che le azioni TRINA SOLAR - le uniche presenti
nel dossier oggetto del trasferimento — risultano essere state liquidate il 19
settembre 2013, per un controvalore di € 8.391,79, sicché il ricorrente, almeno
rispetto a questo investimento, non risulta aver subito alcun danno, ma ha
piuttosto realizzato una plusvalenza.

Il resistente richiama, infine, 1’attenzione sul fatto che il ricorrente — per stessa sua
ammissione — fosse uso firmare i moduli in bianco, cosi di fatto lasciando piena
liberta di operare al consulente — nonché sulla circostanza di avere comunque
anche sempre direttamente trasmesso, a mezzo posta, la documentazione inerente
al rapporto, ivi compresi i rendiconti.

4. 1l ricorrente si e avvalso della facolta di presentare deduzioni integrative ai
sensi dell’art. 11, comma 5, Regolamento ACF.

Il ricorrente ribadisce le argomentazioni gia svolte, sottolineando soprattutto che
la pendenza di un procedimento penale sui fatti oggetto di ricorso non rientra tra
le cause di inammissibilita e di non essersi, in ogni caso, costituito parte civile nel
processo penale.

I1 ricorrente insiste nell’affermare che il valore del portafoglio trasferito nel 2011
sarebbe stato di € 21.577,25, e non la minor somma indicata dal resistente. Al
riguardo richiama un estratto conto rilasciato dal precedente intermediario, e che
comproverebbe, a suo dire, la maggiore valorizzazione.

Il ricorrente osserva, infine, che oggetto di contestazione non sono singole
operazioni di investimento ma I’intera operativita del promotore, e ribadisce che
le firme in bianco sono state apposte in ragione di un rapporto di fiducia «dopo
aver esposto la propria volonta.



5. Anche il ricorrente si ¢ avvalso della facolta di replicare ai sensi dell’art. 11,
comma 6, Regolamento ACF.

I resistente insite nelle eccezioni preliminari e, quanto al merito, sostiene di aver
provato attraverso specifica e ufficiale rendicontazione quale fosse il valore dei
titoli trasferiti al 31 gennaio 2012.

DIRITTO
1. L’eccezione preliminare € infondata.
Al di la della considerazione dirimente che I’avviso di chiusura indagini
preliminari, con I’individuazione di possibili ipotesi di reato, cui allude il
resistente, non segna ancora I’avvio del processo penale, che pud semmai farsi
coincidere solo con il decreto di rinvio a giudizio, e sufficiente rammentare che la
pendenza di un procedimento giurisdizionale al momento della presentazione del
ricorso non rappresenta di per sé una causa di improcedibilita, secondo quanto
previsto da Regolamento ACF. Secondo la disciplina regolamentare la causa di
estinzione € concretizzata, infatti, solo nella ipotesi opposta, ossia allorché il
procedimento giurisdizionale é instaurato successivamente alla proposizione del
ricorso davanti 1’ Arbitro.
2. Nel merito il ricorso non puo trovare accoglimento.
Come sottolinea il ricorrente nelle deduzioni integrative, 1’oggetto della
controversia non investe le singole operazioni di investimento ma 1’attivita
complessiva del promotore, che egli assume essere stata nel suo insieme scorretta.
Pur volendo muovere da questa prospettazione, al fine di capire se ed in che
misura da un eventuale comportamento contra ius del promotore sia derivato un
danno occorre, innanzitutto, accertare quale fosse la consistenza del patrimonio
investito dal ricorrente, alla data dell’accensione del rapporto con I’intermediario
resistente, e se e quali somme siano state ulteriormente, in pendenza del rapporto,
affidate al promotore.
Ebbene, a questo riguardo il Collegio non puo esimersi dal notare che il solo
assunto che regge la domanda del ricorrente — ossia che nel periodo intercorrente
tra la data di accensione del rapporto (5 dicembre 2011) e la data di cessazione del



medesimo, attraverso la realizzazione del portafoglio investito, quest’ultimo
avrebbe subito una perdita di valore di € 16.272,73 - non trova alcun riscontro in
atti.

Sotto questo profilo non e probante la documentazione allegata dal ricorrente
secondo cui, al momento del trasferimento del portafoglio, quest’ultimo avrebbe
avuto un valore di € 21.577,25: quella esibita &, infatti, una documentazione che
attesta soltanto I’ammontare dell’imposta di bollo pagata dal ricorrente, ma non
prova, invece, che quella ivi indicata fosse anche esattamente la consistenza e la
composizione del portafoglio alla data del suo trasferimento. Diversamente,
invece, quella prodotta dal resistente € una documentazione ufficiale, che certifica
il valore e la composizione al 31 gennaio 2012, vale a dire il mese successivo alla
accensione del rapporto.

3. La circostanza che la differenza tra il valore del portafoglio alla data del
trasferimento e il valore ritratto dal disinvestimento ammonti ad appena €
1.106,36, non consente, dunque, di affermare — anche in ragione vuoi dell’assenza
di prova di ulteriori versamenti eseguiti a mani del promotore, vuoi del livello
sostanzialmente minimale di tale scostamento — che tale differenza possa essere
considerata automaticamente come un danno imputabile a comportamenti
scorretti del promotore.

A tale considerazione deve poi aggiungersi che nel caso di specie non & neppure
controverso che il ricorrente fosse aduso a firmare in bianco la modulistica
necessaria per le operazioni di investimento. Ebbene, tale comportamento
rappresenta una condotta gravemente imprudente da parte del ricorrente, il quale
avallando tale modus operandi ha finito per assumersi il rischio di comportamenti
del promotore non conformi alle eventuali direttive pure impartitegli. Ne
consegue, pertanto, che se anche tale perdita di valore del portafoglio dovesse
considerarsi alla stregua di un danno risarcibile, dovrebbe comunque ritenersi che
la condotta imprudente del ricorrente abbia operato come fattore interruttivo del
nesso causale rispetto alle eventuali violazioni degli obblighi di condotta
perpetrati dal promotore.



PQM
Il Collegio respinge il ricorso.

Il Presidente
Firmato digitalmente da:
Gianpaolo Eduardo Barbuzzi



