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EDITORIALE 

 
A cura di Fernando Greco*  

 
Prospettive di tutela sostanziale e processuale del cliente-

consumatore nel diritto bancario e finanziario. 
 

 
Questo sarà un editoriale un po' inedito, per struttura e contenuti, rispetto ai 
precedenti.  
Il 30 gennaio ho avuto l’onore e il piacere di partecipare, in qualità di relatore, su 
invito del Prof. Jose Leyva Saavedra (che ringrazio nuovamente), al IX Congreso 
Internacional “Actualidad y futuro del derecho mercantil”, un’importante due giorni 
di appuntamenti seminariali, con interventi da Perù, Spagna, Colombia, Argentina 
e Italia, nel quale ho relazionato sulle “Prospettive di tutela sostanziale e 
processuale del cliente – consumatore nel diritto bancario e finanziario”. Trattasi 
di una tematica apparentemente settoriale, ma che, in realtà, interessa variamente 
quelle che sono le tematiche e gli istituti più significativi del più generale diritto 
dei contratti. 
Assistiamo, in particolare, in questa disciplina, a un costante lavorio legislativo e 
giurisprudenziale, con variazioni sostanziali, procedimentali e processuali, 
nell’intercettazione dei vari istituti, che concorre a lasciare sullo sfondo l’impianto 
codicistico tradizionale e, contestualmente, a evidenziare la necessità, sempre più 
incombente, di porre in essere una rivalutazione della peculiarità della relazione 
contrattuale. 
Il primo tratto significativo rinvenibile nella fisiognomica di queste figure 
contrattuali è, senz’altro, la posizione (presuntivamente) di asimmetria 
contrattuale, ma anche informativa e conoscitiva, con associata la naturale 
necessità di tutelare specificamente la parte “più debole” del contratto. 
In tal guisa, il dato che emerge, nell’ambito della disciplina dei contratti bancari e 
finanziari, è quello della trasparenza come obbligo del parlar chiaro: principio che 
si presta a essere, sostanzialmente, trasversale a tutto l’ambito della relazionalità 
contrattuale. Tutte le discipline più recenti, che, a vario modo, riguardano la 
relazione tra cliente e banca, tra cliente e intermediario, si basano su due regole 
fondamentali, sì come, d’altronde, tutta la produzione normativa (con il nostro 
diritto nazionale che recepisce prevalentemente le sollecitazioni di quello unionale, 
proverbialmente più recettivo, in questi ambiti): una forte valorizzazione degli 
obblighi di informazione e, del tutto simmetricamente, un’ottimizzazione della 
normativa di trasparenza.  
Informazione e trasparenza che, lungi da quanto possa ictu oculi apparire, non sono 
tra di loro sovrapponibili, perché informare vuol dire porre in essere una 
trasmissione di dati di conoscenza, mentre, per contro, il clare loqui implica un quid 

 
 
 
* Lo scritto è frutto di riflessioni personali e non è riferibile alla funzione di membro del Collegio 
dell’Arbitro Bancario Finanziario e di Commissario del Fondo Indennizzo Rispamiatori. 
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pluris, consistente nella necessità che l’informazione, ovverosia i dati che una parte 
trasmette all’altra, vengano trasmessi in maniera chiara e comprensibile.  
Tutta la disciplina dei contratti bancari e finanziari, sia all’interno del Testo Unico 
Bancario (d’ora innanzi, TUB), sia nel Testo Unico dell’intermediazione 
finanziaria (d’ora innanzi, TUF), ma anche delle disposizioni di carattere 
regolamentare, hanno come linea trasversale il tema dell’informazione e della 
trasparenza. È in questa trasversalità che vengono in gioco tutti gli istituti 
tradizionali, suscettibili di essere rivisitati, con i quali i giuristi si sono 
costantemente confrontati; basti pensare, a titolo esemplificativo: al tema della 
forma e dell’efficacia vincolante del contratto; il tema dei rimedi, delle nullità e dei 
vizi del contratto. In tutti questi frangenti, è evidente che quello che ha sempre 
rappresentato l’impianto statico e tradizionale dell’archetipo codicistico finisca col 
subire una forte evoluzione, per il tramite di un intervento sempre più pervasivo 
del legislatore unionale e di quello nazionale, verso un rafforzamento di questo 
obbligo di informazione che si traduce attraverso una predisposizione. 
Il trasferimento dei dati è un po’ il leitmotiv della disciplina contrattuale dei 
contratti bancari e dell’intermediazione finanziaria, ma si potrebbe, a ragione, più 
in generale riferirsi alla complessiva disciplina della contrattazione 
consumeristica; una valorizzazione a tratti così ossessivamente spinta al punto da 
rivelarsi, paradossalmente, controproduttiva: il rischio, tutt’altro che irreale, è 
quello di giungere a un sistema informativo eccessivamente “esuberante”, ricco e 
sovrabbondante di dati, tale da rischiare di non raggiungere il prefissato obiettivo 
di informare.  
Ritornando a un punto di osservazione più sistemico, tutta la disciplina dei 
contratti bancari e finanziari oggi è collocata al di fuori del codice civile, in 
discipline specifiche, quali il TUB, il TUF e tutto l’apparato regolamentare 
accessorio, scontando una sorta di ordinata frammentarietà. In questa cornice, la 
trasversalità diviene anche sinonimo di tecnicismo: i contratti bancari sono, 
fondamentalmente, contratti tecnici; quelli di intermediazione sono tecnici in 
maniera ancora più marcata; e ambedue impongono l’obbligo, il dovere del clari 
loqui, del parlar chiaro. Che è la panacea dell’anzidetto squilibrio contrattuale, che 
è in re ipsa, ovverosia insito nella tipologia stessa del contratto.  
Come è noto, la disciplina unionale si è rafforzata moltissimo soprattutto 
nell’ambito delle relazioni contrattuali, con riferimento alla figura del 
consumatore, quale persona fisica che agisce al di fuori del perimetro della propria 
attività professionale (eventualmente svolta). Il consumatore è asseritamente parte 
debole del contratto e, quindi, sconta evidentemente una posizione di squilibrio; in 
realtà, la stessa nozione di “consumatore” meriterebbe una più ampia e puntuale 
riflessione, da parte della dottrina e, in modo complementare, della giurisprudenza 
(che, invero, ha manifestato qualche timida apertura) e una consequenziale 
riponderazione.  
I contratti bancari sono sicuramente anche contratti consumeristici, ma urge 
formulare una considerazione preliminare e chiarificatrice: nella disciplina del 
contratto del consumatore, quest’ultimo è normativamente caratterizzato in un 
certo modo, con alcune specifiche peculiarità. Nel TUB, sì come, d’altronde, nel 
TUF, scompare, in un certo qual senso, questo tratto intrinsecamente 
caratteristico, assieme alla stessa nozione di consumatore strictu sensu intesa. Si 
parla, invero, di “cliente”, ponendo in essere una sorta di apertura ad un concetto 
più ampio di consumatore. Il cliente, per esempio, non è necessariamente una 
persona fisica: circostanza autoevidente ed emblematica della difficile 
sovrapponibilità delle due categorie soggettive (se non per il tramite di 
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accomodamenti manutentivi). Nonostante ciò, anche in questo frangente, si 
rafforza molto, in termini di tutela, la posizione di quest’ultimo, gravata da un 
significativo squilibrio, rispetto alla controparte contrattuale. 
Occorre formulare una prima, incidentale, riflessione, quasi necessitata, afferente 
all’evoluzione della nozione stessa di “consumatore”. Si pensi, a titolo 
esemplificativo, soltanto, al recente intervento della Corte di Cassazione, in cui si 
è discusso se il condominio di edifici possa essere (o meno) qualificato come 
consumatore, questione rispetto alla quale abbiamo assistito a un’apertura, nel 
solco della decisione della Corte di Giustizia, C-329/19, che si è occupata di 
approfondire la concettualità de qua anche in ambiti che, perlomeno 
originariamente, esulavano dal quel “consumatore” in senso stretto, di stampo 
codicistico.  
Sia nel TUB, che nel TUF, viene proposta la concettualità di “cliente”, che, sempre 
e comunque, è assoggettato, quasi presuntivamente, a una posizione di ontologico 
squilibrio contrattuale. Contestualmente, si può rilevare un ulteriore dato 
abbastanza rilevante: un forte rafforzamento dell’obbligo di informazione, a cui, 
tuttavia, il più delle volte, si associano carenze nell’apparato rimediale. A tal 
riguardo, uno dei temi da approfondire diviene necessariamente la relazionalità tra 
la tutela del consumatore – cliente, nei rapporti bancari e finanziari, e i criteri 
rimediali. Nell’ambito della disciplina settoriale, quello che spesso pare essere 
deficitario, nel momento del recepimento delle direttive comunitarie (rectius, 
unionali), riguardanti i contratti con i consumatori, quelli bancari e finanziari, è, 
difatti, l’apparato rimediale, che è (quasi) sempre essenziale e molto esiguo. In tal 
guisa, le violazioni afferenti al dovere di informazione e della trasparenza (declinati 
nel senso più ampio e assorbente) non si giovano di un’immediatezza in termini di 
rimedialità, con precipuo riferimento alle violazioni commesse dal contraente 
forte, a danno della propria controparte consumeristica.  
Questo è un vulnus grave della normativa, che ha dovuto lasciare ampi spazi alla 
giurisprudenza; in tal senso, ha assunto un’indubbia centralità l’interpretazione 
giudiziale, che, però, non è sempre molto agevole e immediata, dovendosi 
confrontare con l’irriducibile varietà di soggetti attori: in questa particolare 
tipologia di contrattazione, non tutti i consumatori ricoprono la stessa posizione e 
non tutti i clienti bancari e finanziari possono essere, scientemente, ordinati sullo 
stesso piano.  
La chiarezza (rectius, il dovere di un’informazione chiara) è, quindi, suscettibile di 
una pluralità di accezioni contenutistiche e pragmatiche: non può e non deve essere 
identico per un contraente piuttosto che per un altro contraente; ne consegue che 
gli spazi di operatività dell’interpretazione giudiziale siano molto ampi e poco 
perimetrati (con il profilarsi di un concreto rischio di eteroregolamentazione degli 
accordi contrattuali).  
Ritornando agli aspetti più strettamente rimediali, sui quali occorre una profonda 
e metodica riflessione, molto recentemente alcune decisioni della Corte di 
Cassazione sono intervenute, in maniera significativa, anche sui sistemi rimediali, 
segnatamente sulla definizione della nullità nell’ambito della contrattazione 
bancaria e finanziaria; basti pensare al tema della nullità selettiva, che non esiste 
nell’ambito del codice civile, non è qualcosa di preventivato nell’ambito della 
disciplina codicistica, ma che, però, è stata fatta propria dalla giurisprudenza di 
legittimità, rispetto ad alcune violazioni nei contratti bancari e di intermediazione.   
Tutto ciò ha una marcata inferenza sul sistema rimediale, che è fondamentale 
rispetto alla tutela assegnata al contraente debole nei confronti della sua 
controparte forte. La relazione tra la disciplina generale dei contratti e la disciplina 
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speciale del TUB e del TUF è particolarmente interessante, soprattutto perché 
nell’ambito di questa normativa settoriale la nullità si atteggia, come noto, in 
maniera differente rispetto alla nullità codicistica. La nullità del contratto per 
difetto di forma, nell’ambito del contratto bancario, o per alcune violazioni 
specifiche, non è rimedio generale, perché, spesso, manca la relazione tra la 
violazione e il rimedio. In questa prospettiva, la nostra giurisprudenza, per 
esempio, con un’importantissima sentenza delle Sezioni Unite, del 2007, è 
intervenuta per affermare che normalmente le regole di informazione e la 
violazione delle regole di informazione non incidono sulla validità del contratto.  
Questo, naturalmente, rappresenta un po' il cliché di tutte le sentenze che nel tempo 
si sono susseguite. Se, pur tuttavia, guardiamo la peculiarità di alcuni ambiti, 
talvolta le valutazioni dei giudici, anche dal punto di vista della contrattazione 
bancaria e finanziaria, sulle ragioni che possano spingere un contraente a stipulare 
con un’altra parte, dove spesso la disciplina di settore impone anche al contraente 
di spiegare alla controparte professionale le ragioni della sua contrattazione, non 
sono di così scarsa rilevanza. In questo caso, dove l’informazione è funzionale alle 
conoscenze, che, quindi, limita l’effettiva consapevolezza da parte del cliente – 
consumatore, dovesse essere poi in qualche modo sanzionata, su richiesta 
giudiziale. La decisione del 2007, probabilmente, meriterebbe una rivisitazione, 
proprio sulla scorta di una diversa evoluzione, anche attuale, degli istituti. 
Il tema della forma del contratto è, per esempio, un altro tema sintomatico della 
trasversalità tra la disciplina generale e quella speciale, dei contratti bancari e 
finanziari, dove la forma non assume più il ruolo ancillare di conoscenza, quasi nel 
senso di opponibilità all’esterno, di vestimento del contratto, ma, per converso, in 
un’accezione più strettamente peculiare, riguarda, nello specifico, l’informazione. 
La forma assume un ruolo prettamente informativo. I contratti bancari e 
dell’intermediazione finanziaria devono essere stipulati in forma scritta, a pena di 
nullità: lo statuisce l’art. 117 del Testo Unico Bancario, sì come, il Testo Unico 
dell’intermediazione finanziaria. Questa nullità, però, come detto, si atteggia in 
maniera diversa rispetto a quella dell’archetipo codicistico, perché funzionalizzata 
a tutelare l’interesse soltanto di una parte contrattuale.  
Da un lato, la violazione di questo obbligo di forma è ascrivibile prevalentemente 
in capo al contraente professionale, al contempo, la violazione, già sanzionata 
testualmente, ha come conseguenza la nullità. Nel mezzo, c’è tutta una serie di 
problematiche operative, perché un po' per la peculiarità del contratto 
(nell’intermediazione finanziaria, per esempio, lo schema contrattuale conta oltre 
al contratto – quadro, la contrattazione su singole operazioni; rispetto a 
quest’ultime non vi è un’espressa previsione normativa dell’eventuale violazione, 
per esempio, dell’obbligo di informazione o dell’obbligo di forma, perché, 
naturalmente, è possibile che nel contratto “a monte” venga stabilito anche un 
obbligo di forma per le singole categorie contrattuali, ponendosi un problema delle 
conseguenze sui contratti “a valle”).  
Non si può tacere, d’altronde, come il diritto dei contratti bancari e dei contratti 
finanziari finisca con l’assumere un certo rilievo anche rispetto ad altre discipline, 
che non sono immediatamente riferibili, al diritto civile in senso stretto. Spesso i 
contratti bancari e quelli che in qualche modo si affiancano a questi ultimi 
risentono anche di provvedimenti che riguardano altri ambiti. Possiamo, per 
esempio, riferirci a quelli emessi dall’Autorità Garante della Concorrenza e del 
Mercato (d’ora innanzi, AGCM), che, talvolta, sanziona le cc.dd. intese restrittive 
della concorrenza. Per intenderci, recentemente, la Corte di Cassazione, facendo 
proprie naturalmente una sanzione relativa alla fideiussione omnibus, che è un 
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contratto di garanzia personale, rispetto a un contratto bancario, ha sanzionato 
attraverso la nullità (soprassiedo sulla corretta qualificazione di tale invalidità) 
quelle banche e quegli intermediari che avessero adottato degli schemi di 
fideiussione in violazione delle regole della concorrenza, precedentemente 
sanzionate dall’AGCM. Si denota, ancora una volta, quella sottesa trasversalità 
della materia, rispetto a numerosi ambiti. 
Da un punto di vista sostanziale, l’esigenza che oggi si avverte sempre più è quella 
di una semplificazione nell’ambito delle discipline dei contratti bancari e di 
intermediazione finanziaria, del c.d. obbligo di informazione e, quindi, della 
trasparenza, sul presupposto, appunto, che il c.d. information overload (ovverosia, il 
sovraeccesso informativo) possa paradossalmente raggiungere l’obiettivo 
contrario, quello di disinformare il consumatore.  
La dissertazione, a questo punto, deve necessitatamente essere traslata su di un 
piano contiguo, quello della finanza comportamentale, le cui recenti evidenze 
empiriche hanno dimostrato (nuovamente) come il comportamento del cliente – 
consumatore non possa astrarsi e uniformarsi, ma sia suscettibile di una varietà di 
sfumatura cromatiche, a seconda delle fattive e concrete sollecitazioni provenienti 
tanto dalla formazione di ciascun soggetto, quanto dall’ambiente esterno. I 
comportamenti possono, difatti, essere i più disparati, spesso legati all’età, alla 
conoscenza, alle modalità attraverso le quali alcuni prodotti bancari e finanziari 
vengono presentati e promossi; in questa prospettiva, un’analisi interessante non 
può prescindere dal considerare che le informazioni visive, in quanto tali, di 
immediato richiamo, anche nelle modalità di trasmissione, assumono un’estrema 
rilevanza, quindi, una tendenza verso una semplificazione dell’informazione stessa, 
favorendo anche le modalità visive di trasmissione dell’informazione, che tenga in 
precipua considerazione il comportamento delle parti e che, dunque, sappia essere 
la più adesiva possibile a quest’ultimo. 
Il TUB è intervenuto spesso anche a evidenziare, più recentemente, il ruolo 
dell’informazione sintetica, prima della stipulazione del contratto. Queste modalità 
più semplici, questi fogli informativi, complice la sollecitazione propulsiva del 
diritto unionale verso una semplificazione mirata a consentire al cliente di avere 
in forma sintetica delle informazioni preliminarmente alla conclusione del 
contratto.  
A ciò si affianca una questione, invero contigua e che meriterebbe una più puntuale 
attenzione del legislatore, rappresentata da tutte quelle limitazioni che spesso il 
consumatore – cliente ha nei confronti del c.d. contraente professionale, 
nell’accesso della documentazione bancaria e finanziaria. Esiste una norma, l’art. 
119 TUB, che riconosce il diritto di ottenere, anche in corso di rapporto, la copia 
della documentazione bancaria, per verificare anche l’operato del contraente 
professionale, sebbene, anche in questo frangente, si presenti un vulnus in termini 
di rimediabilità. Invero, non c’è un’effettiva sanzione rispetto alla violazione da 
parte della banca e dell’intermediario dell’obbligo di consegna della 
documentazione.  
Con riferimento all’intermediazione finanziaria, ci sono state delle recenti novità, 
sia nel TUF che nei regolamenti attuativi, ricevendo sul recepimento della 
direttiva MiFID, che hanno spinto più che verso un rafforzamento ulteriore 
dell’obbligo di informazione, su una responsabilità maggiore dei produttori e dei 
distributori dei prodotti finanziari. Una serie di vicende, non soltanto nazionali, 
che partono dai bond argentini per arrivare ai giorni nostri, ha dimostrato che, 
molto probabilmente, l’informazione, sì come congeniata normativamente, non 
abbia pienamente funzionato e che, dunque, fosse necessaria intervenire sul 
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governo del prodotto, individuando prodotti adeguati alle diverse fasce di clientela 
e, simmetricamente, architettando una responsabilità non soltanto per il 
produttore, ma anche per il distributore del prodotto. In questo senso, una 
riflessione deve essere ulteriormente svolta, per l’impatto, più in generale, con la 
disciplina già esistente, che meriterebbe una più sensibile armonizzazione.  
Un brevissimo passaggio è da dedicarsi alla tutela processuale.  
Se, da un lato, la tutela sostanziale ha una specificità, nell’ambito dei contratti, del 
TUB e del TUF, è sempre più forte l’esigenza di tutela al di fuori di quello che è il 
sistema rimediale tradizionale, ovverosia l’azione giudiziale.  
Si sono rafforzate le Alternative Dispute Resolution (cc.dd. ADR), ossia i sistemi 
alternativi di risoluzione delle controversie, da una parte l’Arbitro Bancario 
Finanziario (ABF) e, dall’altra, l’Arbitro per le Controversie Finanziarie (ACF) e 
a brevissimo sarà operativo l’Arbitro Assicurativo (AAS). Sono strumenti un po' 
peculiari, ai quali il consumatore può rivolgersi per ottenere tutela, a costi 
sostanzialmente inesistenti, che sono collocati presso Banca d’Italia e Consob, pur 
giovandosi di una perfetta autonomia verso le rispettive Autorità e che hanno già 
dimostrato di poter funzionare in maniera efficace, concorrendo a una significativa 
deflazione del contenzioso bancario e finanziario. Offrono uno strumento di 
soluzione alternativo di risoluzione delle controversie molto celere, altrettanto 
tecnico (perché tutti i componenti degli Organi hanno una specifica capacità e 
competenza nell’ambito della gestione di queste tipologie di contenziosi e di 
conoscenza della materia), non hanno il rischio della soccombenza (il consumatore 
– cliente eventualmente soccombente non sconterebbe alcuna conseguenza dal 
punto di vista delle spese processuali). È del pari chiaro che queste strutture 
funzionano nella misura in cui gli intermediari aderenti al sistema rispettino le 
decisioni dell’Organismo arbitrale.  
Sebbene le più recenti statistiche depongano in favore del sostanziale successo 
dell’Arbitro nel nostro Paese, sarebbe opportuno aprire una riflessione sulle 
modalità attraverso le quali rafforzare l’implementazione di questi strumenti 
alternativi, che propongono decisioni, prive di carattere esecutivo, che è 
compensato da una forte moral suasion. 
In definitiva, un efficientamento della tutela del cliente bancario e finanziario 
rappresenta senz’altro, oltre che una necessità, un obiettivo di medio – lungo 
periodo, che, per la sua compiuta realizzazione, non può prescindere dal 
contestuale rafforzamento delle conoscenze nel settore bancario e finanziario, con 
investimenti mirati nell’alfabetizzazione finanziaria. Come ho rappresentato in un 
mio precedente editoriale, l’educazione finanziaria per l’Italia rappresenta una 
sorta di entità chimerica: il nostro Paese si ritrova, infatti, da ormai qualche anno, 
in una posizione impietosa, nelle classifiche internazionali. La diffusione delle 
conoscenze finanziarie, peraltro, lungi dall’essere un mero esercizio di 
indottrinamento, è attività fortemente impattante nelle relazionalità sociali 
quotidiane: bisogna intervenire tempestivamente, sin dall’età scolare, per evitare 
di innescare e promuovere quel circolo vizioso per cui le scarse conoscenze 
conducano a conseguenze deleterie sulle scelte contrattuali e di investimento.  
 
Nota a margine.  
 
Mi sia consentito una breve digressione sulla nostra Rivista, che, con la 
pubblicazione di questo fascicolo, n. 3/2020, compie il suo primo importante giro 
di boa, tagliando il traguardo del primo anno. A un sincero ringraziamento a tutti 
i nostri lettori, associo la garanzia che il nostro Comitato di Direzione e la nostra 



 

                                               vii 

Redazione stiano, come sempre, lavorando indefessamente, per migliorare l’offerta 
informativa e redazionale. Senza presunzione e senza vanità, il nostro obiettivo è 
raggiungere, nel più breve tempo possibile, l’ambito riconoscimento della 
scientificità, prima, e di una classificazione autorevole, in seguito. A tal riguardo, 
colgo l’occasione per segnalarvi, ove non ancora oggetto di vostra attenzione, 
alcune novità introdotte sul nostro Portale. Abbiamo deciso di formalizzare un 
Regolamento (che troverete nella sezione “Rivista”, nella barra del menu 
principale), che possa efficacemente disciplinare tutte le relazionalità afferenti alla 
nostra quotidianità redazionale ed editoriale (vi pregherei di prenderne visione). 
Del pari, abbiamo deciso di dotarci di un Codice etico, che rappresenta, al meglio, 
la vocazione della nostra progettualità e tutti i principi sottesi.  
Da ultimo, abbiamo voluto dedicare una sezione a “La nostra storia”: un modo 
semplice, immediato e diretto, per ricordare il nostro percorso e avere contezza 
delle sue tappe principali; nonché per avere un biglietto da visita, atipico, per 
quanti, nel prossimo futuro, avranno il piacere, il desiderio e la curiosità di 
conoscere il nostro Portale e la nostra Rivista.
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di evidenti irregolarità negli assetti organizzativi delle banche, 
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di quelli di nomina ministeriale che, nell’espletamento delle proprie 
funzioni, si sono trovati ad avviare un giudizio risarcitorio nei 
confronti degli organi cessati, la cui condotta censurabile è stata 
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Sommario: 1. Premessa. – 2. La determinazione del danno cagionato da mala gestio 
degli esponenti bancari: giurisprudenza e dottrina. – 3. Un possibile criterio 
metodologico di quantificazione del danno imputato alla governance bancaria. – 4. 
Una prima analisi empirica sulle azioni di responsabilità avviate nei confronti della 
governance bancaria.  
 
 
1. Premessa. 
 
 Negli ultimi anni, sono emerse diffuse carenze nella governance del sistema 
bancario italiano, che hanno reso necessario l’intervento -più o meno incisivo, a 
seconda dei casi- dell’Autorità di vigilanza. A fronte di evidenti irregolarità negli 
assetti organizzativi delle banche, riscontrate all’esito di ispezioni della Banca 
d’Italia, si è assistito in molteplici casi alla sospensione o revoca degli esponenti 
bancari in favore di quelli di nomina ministeriale che, nell’espletamento delle 
proprie funzioni, si sono trovati ad avviare un giudizio risarcitorio nei confronti 
degli organi cessati, la cui condotta censurabile è stata ricondotta ad una carente 
governance aziendale. 
Sovente le procedure speciali di gestione delle crisi sono state utilizzate in chiave 
marcatamente preventiva, al ricorrere del presupposto di gravi irregolarità 
amministrative e gravi violazioni normative, anche in assenza della previsione di 
gravi perdite del patrimonio. Nel periodo 2009-2012, sono state avviate 60 nuove 
procedure, di cui 24 nel biennio 2011-2012 (12 amministrazioni straordinarie, 10 
liquidazioni coatte amministrative e 2 gestioni provvisorie), contro le 9 nel 
triennio precedente. Ulteriori 17 casi di difficoltà sono emersi nel 2013-2014, 
spesso associati a debolezze dei sistemi di governance e ad episodi di mala gestio. Nel 
decennio 2007-2017, sono stati sottoposti ad amministrazione straordinaria 75 
intermediari (di cui 59 banche e 16 società finanziarie) e alla conclusione di tale 
decennio ne risultavano in numero di tre ancora in A.S.; nella maggior parte dei 
casi le procedure si sono concluse con il ritorno in bonis e, solo in casi estremi, ha 
fatto seguito la procedura di liquidazione coatta amministrativa, spesso per banche 
di dimensioni minori1. 
 
2. La determinazione del danno cagionato da mala gestio degli esponenti 

bancari: giurisprudenza e dottrina.  
Il tema della determinazione del danno derivante da una non corretta gestione 
della società bancaria è stato oggetto di numerose pronunce di legittimità, che ne 

 
 
 
1 Cfr I. VISCO, Le crisi bancarie e l’azione della vigilanza, Roma, 19 dicembre 2017, Banca d’Italia, 
pp. 3 e 6. Si veda anche F. PANETTA, Il sistema bancario italiano e l’uscita dalla crisi, Roma, 14 
giugno 2017, Banca d’Italia, pp. 6-7.Una disamina più recente degli strumenti con cui l’Autorità 
di vigilanza ha affrontato e gestito le crisi bancarie è contenuta in I. VISCO, Banks and finance after 
the crisis: lessons and challenges, in PSL Quarterly Review, n. 286/2018, pp. 255-257, intervento 
ripubblicato in lingua italiana in Moneta e Credito, n. 282/2018, pp. 95-118. Sul confronto tra 
procedure, interessante il contributo di A.M.A. CARRIERO, La disciplina italiana in tema di gestione 
delle crisi delle banche e degli intermediari finanziari, in Ricerche giuridiche, n. 2/2013, pp. 644-666, 
dicembre 2013. 



 

Rivista di Diritto del Risparmio – settembre 2020                                                3 

hanno indicato diversi criteri di risarcibilità. Il sempre rinnovato interesse sotteso 
alla questione deriva, sostanzialmente, dalla difficoltà di applicare il criterio 
dell’attualità e concretezza del danno -utilizzato nelle azioni di responsabilità degli 
esponenti di società di diritto comune- alle banche, ove il danno è individuato nel 
concretarsi del rischio di credito, dovuto ad una gestione inadeguata a contenerlo, 
non dovendosi assimilare il danno unicamente al “caso di effettivo “non rientro” del 
credito concesso in base alle scelte gestionali riconosciute come integrative di mala gestio”2. 
Per cui, si pone un’alternativa tra l’esigenza di determinazione concreta del danno, 
in considerazione dell’effettivo recupero dei crediti deteriorati3 da parte della 
banca, in seguito all’attivazione di azioni recuperatorie, e quella antitetica di 
individuare il nocumento in un’ottica ex ante, al momento dell’erogazione del 
credito in maniera incauta.  
Su questo filone può inserirsi la pronuncia della Suprema Corte di Cassazione n. 
23632/2016 cit. che fa riferimento all’attualità del danno, nel senso che gli 
amministratori di banca, le cui erogazioni creditizie siano avvenute in violazione 
dei criteri di ordinaria diligenza, sono tenuti al risarcimento del danno attuale 
arrecato al patrimonio della banca e corrispondente alla riduzione delle sue 
capacità gestionali e di investimento, dovuta sia alla svalutazione del portafoglio 
crediti sia ai maggiori costi di gestione finalizzati al rientro, senza necessità di 
attendere l’esito infruttuoso delle azioni di cognizione e di esecuzione volte al 
recupero dei finanziamenti erogati. La sentenza de qua pone l’accento sul “danno 
attuale” consistente nella svalutazione del portafoglio crediti della banca, 
determinato dall’aver concesso credito senza criteri di economicità e prudenzialità, 
da risarcire accanto al “danno futuro”4. 
Altra parte della giurisprudenza ritiene si debbano considerare le prospettive di 
recupero, sostenendo che, una volta accertata la concessione di credito a soggetti 

 
 
 
2 Cass., Sez. I, n. 23632 del 21 novembre 2016. Secondo altro filone giurisprudenziale, “Il danno 
risarcibile però consiste nella “perdita” (art. 1223 c.c.) per la Banca che non può non raccordarsi allo stato 
di insolvenza dei debitori che abbiano beneficiato del credito negligentemente autorizzato dal ricorrente. A 
tal fine non è sufficiente la mera presunzione di definitiva irrecuperabilità del credito, fondata 
sull’inesistenza di beni dei debitori e di garanzie del credito stesso. Occorre che la Banca abbia costituito in 
mora il debitore o abbia attivato un procedimento monitorio o esecutivo che attesti l’inadempienza del 
debitore, coonestandone l’insolvenza. L’assenza di tentativi di recupero coattivo dei crediti nei confronti dei 
clienti insolventi rileva proprio sul piano della integrazione del presupposto del danno risarcibile (i.e. la 
“perdita”del creditore) prima ancora che ai sensi dell’art. 1227 c.c., comma 2 ... per altro verso il danno 
risarcibile non può ritenersi accertato in ragione della mera presunzione di definitiva irrecuperabilità del 
credito della Banca, ma occorre che l’insolvenza del debitore, beneficiario del credito nella specie colposamente 
autorizzato dal dirigente della filiale della Banca, sia attuale ed attestata in modo formale” (Cass. 25 
maggio 2012, n. 8293). 
3 Come tali, andranno considerate le sofferenze -la cui irrecuperabilità del credito è pressoché 
manifesta- e le posizioni incagliate -che solo potenzialmente, ancorché con un elevato grado di 
probabilità, possono comportare un definitivo pregiudizio patrimoniale- tra cui, in particolare, le 
c.d. “inadempienze probabili” (unlikely to pay) nella definizione contenuta nella Matrice dei Conti 
della Banca d’Italia (Circolare n. 272/2008, da ultimo, aggiornata a settembre 2019). 
4 Secondo la Suprema Corte, “non solo un danno futuro ma prevedibile e quantificabile secondo criteri 
oggettivi può e deve essere riconosciuto e liquidato, sia pure in via equitativa, ma, nella specie, è la stessa 
concessione di credito senza criteri di economicità e prudenzialità a porre in essere un danno attuale. Danno 
consistente nella svalutazione del portafoglio crediti della banca e nella drastica riduzione delle capacità 
gestionali e di investimento che, non a caso, hanno portato alla sua liquidazione” (Cass. n. 23632/2016). 
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la cui solvibilità non era stata adeguatamente verificata, il danno derivante dalle 
condotte illecite degli esponenti bancari consiste nella concretizzazione del rischio 
d’insolvenza dei debitori, da valutarsi con un giudizio prognostico relativo alle 
possibilità di rientro dei crediti incautamente concessi5.  
Anche la Banca d’Italia, in un recente intervento, ha sottolineato come negli ultimi 
anni abbia assunto forte risonanza mediatica l’impatto - spesso, invero, 
eccessivamente sopravvalutato - dei crediti deteriorati sulla qualità dell’attivo 
bancario: se, difatti, il peso delle esposizioni deteriorate lorde è più che triplicato 
dal 2007 al 2015 (passando dal 5% al 18% del totale prestiti) e calato negli anni 
successivi, sovente si assume tout court che esse vadano cedute in massa a prezzi 
molto inferiori al dato di bilancio ed ancorati al valore di smobilizzo, valutandone 
la portata in modo estremamente approssimativo secondo una logica di 
portafoglio, senza distinguere i singoli crediti ceduti in termini di diversa qualità 
delle garanzie sottostanti, anzianità della classificazione, incidenza di situazioni di 
crisi rispetto a difficoltà aziendali temporanee, livello delle svalutazioni creditizie, 
ecc.6  
Per comprendere la reale portata del fenomeno andrebbero considerate le 
specifiche condizioni di ciascuna banca, poiché - come evidenziato dal Governatore 
della Banca d’Italia - la maggior parte delle sofferenze è detenuta da banche la cui 
situazione finanziaria non richiede una cessione immediata sul mercato7. Alla fine 
del 2016, le esposizioni nei confronti di soggetti insolventi rappresentavano il 4,4% 
dei prestiti totali, di cui solo un quarto detenuto da banche in situazioni di 
difficoltà, in alcuni casi, derivanti da “decisioni aziendali viziate da comportamenti 
fraudolenti e scelte imprudenti nell’allocazione del credito” per le quali l’azione di 
vigilanza è stata più intensa8. Appare, peraltro, significativo che, a fronte delle sole 
esposizioni in sofferenza (pari a € 81 miliardi a dicembre 2016), le banche italiane 

 
 
 
5 “La liquidazione di un siffatto danno non può che avvenire mediante una valutazione delle prospettive di 
recupero dell’esposizione imprudentemente costituita, sulla base di un giudizio prognostico con riguardo ai 
debitori, non essendo ovviamente possibile attendere, per liquidarlo, i tempi del tutto incerti e indefiniti di 
conclusione delle azioni giudiziarie e delle eventuali successive procedure di recupero nei confronti di ciascuno 
di essi. In altri termini, si tratta di una situazione in cui il danno è sostanzialmente certo, ma non è possibile 
la esatta concreta determinazione della sua entità, e quindi esso deve essere necessariamente liquidato -anche 
attraverso una valutazione equitativa ai sensi dell’art. 1226 c.c.- tenendo conto delle prospettive di recupero 
dei crediti incautamente concessi ... in base ad un accertamento di fatto fondato sugli elementi istruttori 
disponibili, ed adeguatamente motivato...” (Cass. civ., Sez. III, 31 luglio 2017, n. 18946). 
6 C. BARBAGALLO, Banche e mercato: nuove sfide per operatori e istituzioni, Perugia, 1° aprile 2017, 
Banca d’Italia, p. 6. 
7 In proposito, si raccomanda di evitare politiche generalizzate di vendita (se non quando sia a 
rischio la stabilità della banca), che porterebbero ad un trasferimento di risorse in favore di un 
ristretto numero di operatori specializzati, spesso esteri, operanti in regime di oligopolio sul 
mercato dei crediti deteriorati. Così F. PANETTA, Il sistema bancario italiano e l’uscita dalla crisi, 
Roma, 14 giugno 2017, Banca d’Italia, p. 9. 
8 Cfr. I. VISCO, Incontro al Parlamento Europeo con il Governatore della Banca d’Italia Ignazio Visco 
sulla situazione economica e finanziaria dell’Italia e sulle prospettive della governance economica 
dell’Unione europea, Bruxelles, 11 aprile 2017, Banca d’Italia, pp. 4-5. In proposito, si veda anche S. 
ROSSI, Italian companies and banks in the new global challenges, Washington DC, 21 aprile 2017, Banca 
d’Italia. 



 

Rivista di Diritto del Risparmio – settembre 2020                                                5 

detengano garanzie reali per € 92 miliardi e garanzie personali per € 36 miliardi, 
oggetto di potenziale recuperabilità9.  
Negli anni più recenti, a fronte di un aumento esponenziale degli attivi deteriorati 
(è stato stimato, tra il 2007 ed il 2016, un tasso medio di incremento delle 
sofferenze superiore al 500% per gli intermediari significativi e di oltre il 350% per 
le banche più virtuose)10, ha assunto maggiore peso la fase di recupero crediti, in 
passato tralasciata in favore di quelle di erogazione e monitoraggio della relazione 
creditizia. Ne deriva la necessità di un adeguamento degli assetti organizzativi e 
di elevata specializzazione del personale a tal fine dedicato, con competenze 
multidisciplinari, anche alla luce delle nuove misure legislative (di natura 
procedurale, sostanziale e strumentale) volte ad accelerare le tempistiche della 
procedura recuperatoria.  
Si evidenzia che, dal 2016, è stato chiesto alle banche italiane di compilare una 
segnalazione statistica sulle singole posizioni in sofferenza, al fine di migliorare la 
base informativa disponibile e, conseguentemente, gestire efficacemente e/o 
cedere agevolmente sul mercato i crediti deteriorati, laddove necessario11.  Con 
medesimo intento, nell’ambito dell’Unione Bancaria Europea, il Single Supervisory 
Mechanism (SSM) ha pubblicato linee-guida non vincolanti per le banche 
“significant” contenenti indicazioni per gestire le sofferenze, attraverso cui si 
incoraggiano le banche ad una loro gestione proattiva e all’adozione di strategie 
volte ad una consistente riduzione nel medio periodo12.  La Banca d’Italia ha inteso 
adattare tali best practice a tutte le altre banche sottoposte a vigilanza e, a tal fine, 
ha emanato alcune linee-guida, di natura non vincolante, per la gestione dei crediti 

 
 
 
9 Intervento alla Commissione Finanze della Camera dei Deputati a cura di F. PANETTA, Seminario 
istituzionale sulle tematiche legate ai non performing loans, Roma, 15 maggio 2017, Banca d’Italia, 
pp. 2 ss. Per un’analisi recente del mercato degli NPL in Italia si rinvia a P. ANGELINI, I crediti 
deteriorati: mercato, regole e rafforzamento del sistema, Roma, 9 ottobre 2018, in cui il Vice Capo del 
Dipartimento Vigilanza bancaria e finanziaria della Banca d’Italia espone una serie di sviluppi 
congiunturali, strutturali, regolamentari e di supervisione dei crediti deteriorati che, dal 2017, 
hanno migliorato il quadro complessivo e consentito il calo dello stock di NPL in portafoglio.  
10 C. BARBAGALLO, I crediti deteriorati delle banche italiane: problematiche e tendenze recenti, Roma, 6 
giugno 2017, Banca d’Italia, p. 2. 
11 Cfr. Banca d’Italia, “Nuova segnalazione delle esposizioni in sofferenza-survey NPL”, 
Comunicazione del 29 marzo 2016. Anche per l’Autorità di vigilanza, pertanto, si rende necessario 
procedere alla riorganizzazione della governance e degli assetti operativi per la gestione strategica 
degli NPL, con una adeguata base dati informatica in cui vengano registrate e gestite le peculiarità 
dei crediti deteriorati, consentendo l’adozione di scelte gestionali consapevoli e tempestive, così 
come il monitoraggio e l’ottimizzazione dei risultati (contenimento NPL, recupero del credito o 
rientro in bonis). In proposito, assumono rilevanza sia la segnalazione granulare sulle posizioni in 
sofferenza (c.d. survey NPL) sia l’archivio storico delle perdite registrate su posizioni in default, 
utilizzabili dalle banche quale punto di partenza per l’implementazione della base dati (così in Banca 
d’Italia, Istruzioni per la compilazione delle segnalazioni delle perdite storicamente registrate sulle posizioni 
in default, Circolare n. 284 del 18 giugno 2013 e successivi aggiornamenti). Difatti, a distanza di 
due anni “dall’avvio della rilevazione le banche dispongono oggi di uno strumento fondamentale 
per gestire in modo attivo i crediti deteriorati, decidere quali cedere sul mercato e quali mantenere 
in bilancio ed eliminare le carenze informative che contribuiscono a rendere eccessivamente bassi 
i prezzi di vendita”. Cfr. I. VISCO (2018), op. cit., p. 108. 
12 Cfr. European Central Bank, Guidance to banks on non-performing loans, March 2017, ed il 
successivo Addendum pubblicato dalla BCE a marzo 2018 ed esaminato anche in P. ANGELINI, op. 
cit., le cui caratteristiche sono poste a confronto con la proposta di Regolamento in materia di 
rettifiche su NPL della Commissione Europea, sempre di marzo 2018.  
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deteriorati (non performing loans o, d’ora in poi, NPL) in cui raccomanda, 
soprattutto alle banche connotate da elevata incidenza di crediti deteriorati, di 
dotarsi di una vera e propria “strategia di gestione degli NPL” al fine di 
massimizzare il valore attuale dei recuperi13.  
A conferma dell’attività incisiva svolta dall’Autorità di vigilanza negli ultimi anni, 
al fine di contrastare l’incremento massivo di crediti deteriorati e l’adozione di 
pratiche scorrette nella gestione del rischio di credito, oltre che prevenire 
l’insorgenza di crisi o contenerne gli effetti, si evidenzia che, nel corso del 2016, 
sono state sottoposte ad ispezione 140 banche italiane e sono stati emessi 45 
provvedimenti sanzionatori14, oltre ad attività di natura correttiva. Nella rosa di 
strumenti di intervento a disposizione della Banca d’Italia, infatti, rientrano: la 
convocazione della governance con all’ordine del giorno l’assunzione di determinate 
decisioni; l’imposizione di requisiti di capitale più elevati rispetto a quelli minimi; 
l’adozione di misure volte al contenimento dei rischi, incluse le richieste di 
riduzione di specifiche attività; la segnalazione di un sospetto reato all’autorità 
giudiziaria e, finanche, il potere — da fine 2015 — di rimuovere gli esponenti 
aziendali (c.d. removal) al fine di garantire la sana e prudente e gestione. Si è, quindi, 
avuta conferma del ruolo chiave delle carenze degli assetti di governo societario 
nel determinare la crisi, oltre alle diffuse anomalie nella gestione dei crediti 
deteriorati, per cui solo proseguendo con gli interventi sulla governance bancaria 
varati negli anni recenti, nonostante le resistenze opposte da più parti, è possibile 
il rafforzamento del sistema bancario italiano15. 

 
 
 
13 Dopo aver analizzato le proprie capacità gestionali, il contesto esterno e le caratteristiche dei 
portafogli deteriorati, compito della banca è individuare quella combinazione ottimale -tra le 
diverse opzioni disponibili (es. gestione interna o affidamento a intermediari specializzati nel 
recupero crediti; ristrutturazione e rilascio di concessioni, c.d. forbearance; acquisizione ed 
escussione di garanzie; cessione di crediti, incluse cartolarizzazioni, con derecognition contabile e 
prudenziale delle attività cedute; procedure legali o stragiudiziali)- che le consenta di perseguire 
l’obiettivo di riduzione significativa degli NPL, tramite la predisposizione dei “piani operativi” (di 
cui BankItalia provvederà a verificarne l’adeguatezza) che siano realistici, coerenti e supportati da 
solide analisi quantitative che diano evidenza dei costi, diretti e indiretti, delle varie alternative 
strategiche, oltreché dei flussi di cassa, dei tempi e tassi di recupero attesi e conseguiti in passato. 
Così in Banca d’Italia, Linee Guida per le banche less significant italiane in materia di gestione di crediti 
deteriorati, gennaio 2018. Tra gli strumenti volti al rafforzamento delle azioni di recupero si 
inserisce anche il nuovo istituto della espropriazione di beni oggetto di vincoli di indisponibilità o 
di alienazioni a titolo gratuito (art. 2929-bis c.c., introdotto dal d.l. 83/2015 conv. l. 132/2015 e poi 
modificato dalla l. 30 giugno 2016, n. 119 di conversione del d.l. 59/2016). 
14 Circa un terzo dell’attività ispettiva di BankItalia degli ultimi anni ha riguardato la governance, 
dalle cui riscontrate criticità sono derivate sanzioni amministrative in capo agli esponenti bancari; 
nello specifico, i profili di criticità più ricorrenti sono individuabili nella presenza di soggetti con 
un ruolo egemone nel processo decisionale (es. consiglieri esecutivi muniti di un eccesso di deleghe 
che relegano il C.d.A. a ratificarne le scelte o casi di condizionamento del Presidente sull’operato 
dell’A.D. o del C.d.A.) e nella conseguente ridotta funzionalità dell’organo amministrativo, con 
acritica adesione alle proposte -anche imprudenti- dei consiglieri esecutivi (C. BARBAGALLO (2014), 
op. cit.). 
15 Cfr. I. VISCO, Le crisi bancarie e l’azione della vigilanza, Roma, 19 dicembre 2017, Banca d’Italia, 
pp. 5, 7 e 12; I. VISCO (2018), op. cit., p. 114. Si veda anche l’intervento dinanzi alla Commissione 
Parlamentare d’inchiesta sul sistema bancario e finanziario, con specifico riferimento alle 
motivazioni della crisi delle due banche venete, dichiarate “prossime al dissesto” dall’Autorità di 
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3. Un possibile criterio metodologico di quantificazione del danno 

imputato alla governance bancaria.  
 
Nell’ambito delle indicazioni di best practice per la gestione dei crediti deteriorati, 
anche ai fini della quantificazione del danno nelle azioni di responsabilità avviate 
nei confronti di esponenti bancari la cui condotta è ritenuta inadempiente, per aver 
concesso credito in violazione dei criteri di ordinaria diligenza, un criterio coerente 
per stimare la percentuale di recupero dall’escussione delle garanzie acquisite 
potrebbe consistere nel calcolare il Recovey Rate (RR), ovvero il complemento a uno 
del Loss Given Default Rate (LGDR) della posizione creditizia: in formule, RR = 1 
— LGDR. 
Com’è noto, nell’ambito delle componenti del rischio di credito, la percentuale che, 
in caso di insolvenza del debitore, non è possibile recuperare sull’ammontare 
dell’esposizione è influenzata dall’efficienza dei sistemi di recupero e dalla tipologia 
di credito erogato. Ne deriva, per definizione, che LGDR = (1 — RR), ove RR è il 
tasso di recupero.  
Il tasso di perdita in caso di insolvenza considera le caratteristiche contrattuali 
dell’operazione sottostante ed è funzione delle seguenti quattro variabili: i) il 
credito, in percentuale, recuperato; ii) il costo finanziario per il periodo necessario 
al recupero; iii) il tempo di recupero; iv) i costi amministrativi, interni ed esterni, 
sostenuti per terminare il processo di recupero. 
A sua volta, il tasso di recupero stimato ex ante è funzione di tre variabili aleatorie, 
rappresentate dall’ammontare del credito recuperato, dal tasso di interesse e dal 
tempo di recupero. 
Attraverso l’evidenza empirica, in letteratura sono state individuate le 
determinanti del price recovery nelle caratteristiche del finanziamento (fattori issue 
specific, tra cui assume particolare rilevanza la presenza di garanzie potenzialmente 
escutibili) e del soggetto affidato (fattori borrower specific, quali il settore di 
appartenenza), oltre che in elementi esogeni (fattori environmental, ad esempio una 
fase di recessione economica) che pure incidono16. 
In considerazione di quanto innanzi, si ritiene che il criterio di determinazione del 
danno che fa riferimento al “tasso di recupero ex ante” sia idoneo a coniugare le 
esigenze di “attualità” del danno con quelle che tendono a considerare le 
prospettive recuperatorie del credito ed appare utilizzabile ogni qualvolta i 
parametri di riferimento per la sua liquidazione indicati dall’attore non siano 
ritenuti attendibili e debba essere demandata ad una valutazione in via equitativa 
di cui all’art. 1226 c.c. Inoltre, l’applicazione del “tasso di recupero ex ante” fa sì che 
il risarcimento consegua alla prova della sussistenza del danno e della sua 
riconducibilità alla responsabilità dell’agente, purché fosse prevedibile 
l’irrecuperabilità totale o parziale del credito già sulla base delle informazioni 

 
 
 
vigilanza europea e poi sottoposte a l.c.a., di C. BARBAGALLO, Veneto Banca e Banca Popolare di 
Vicenza, Roma, 2 novembre 2017. 
16 Maggiori approfondimenti in F. QUERCI, Rischio di credito e valutazione della loss given default, 
Bancaria, Roma, 2007, pp. 97 ss. 
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disponibili al momento della delibera, anche qualora il presunto danneggiato non 
sia stato in grado di indicare -quandanche in termini previsionali e probabilistici- 
un criterio preciso e condivisibile di liquidazione. 
A tal fine, si osserva che dalla recente analisi condotta dalla Banca d’Italia su dati 
della Centrale dei Rischi17, nell’arco temporale compreso tra il 2006 ed il 2017 
(Tabella 1), è emerso che: 

- nell’ipotesi in cui il credito in sofferenza sia assistito, in tutto o in parte, 
da garanzie reali (nella specie, pegno, ipoteca o privilegio), il tasso 
medio di recupero risulta essere pari a circa il 48% dell’esposizione; 

- nell’ipotesi in cui il credito non sia assistito da garanzie reali (quindi, 
in presenza di garanzie personali ovvero se privo di garanzie), invece, 
il tasso medio di recupero nei 12 anni oggetto di indagine risulta essere 
pari a circa il 31% dell’esposizione.  

Tabella 1: Analisi dei tassi di recupero del credito, per tipologia di garanzie (%) 

TASSI DI RECUPERO % PER TIPOLOGIA DI 
GARANZIE: 
posizioni assistite da garanzie reali vs altre posizioni 

 
Anno di uscita 

 
TOTALE 

di cui: di cui: 

in presenza di 
garanzie reali 

in assenza di 
garanzie reali 

2006 48,0 61,6 41,1 
2007 46,0 60,3 39,6  

2008 44,4 55,7 36,2 
2009 49,3 60,6 40,3 
2010 48,6 58,6 42,4 
2011 45,4 55,2 38,2 
2012 49,0 60,0 41,2 

2013 45,5 57,6 37,5 
2014 34,0 45,6 26,2 
2015 35,4 45,1 29,2 
2016 34,5 47,2 23,4 
2017 30,4 38,7 21,0 

Media 38,5 48,0 31,0 

- Fonte: Elaborazioni BankItalia su dati Centrale dei Rischi (Tav. A3) 
Ne discende che una metodologia di quantificazione del danno procurato dalle 
singole posizioni in contestazione potrebbe consistere nel considerare le 

 
 
 
17 A.L. FISCHETTO, I. GUIDA, A. RENDINA, G. SANTINI, M. SCOTTO DI CARLO, I tassi di recupero 
delle sofferenze nel 2017, in Note di stabilità finanziaria e vigilanza, n. 13, dicembre 2018, Banca 
d’Italia, Tav. A3. Il lavoro contiene dati aggiornati rispetto alle precedenti Note n. 7 del gennaio 
2017 (cfr. F. CIOCCHETTA, F.M. CONTI, R. DE LUCA, I. GUIDA, A. RENDINA, G. SANTINI, I tassi di 
recupero delle sofferenze, con un’analisi del decennio dal 2006 al sino al 2015) e n. 11 del novembre 
2017 (cfr. F.M. CONTI, I. GUIDA, A. RENDINA, G. SANTINI, I tassi di recupero delle sofferenze nel 2016). 
La contrazione del c.d. recovery rate negli anni deriva sia dai tempi dilatati delle procedure di 
recupero nel sistema giudiziario italiano, sia dalla più difficile liquidabilità dei collateral sottostanti 
ai prestiti bancari, principalmente immobiliari e di natura tecnico-industriale, nel periodo post-crisi 
a causa dell’andamento negativo del relativo mercato. 
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percentuali BankItalia relative al tasso medio di recupero per il periodo di 
riferimento, nell’alternativa ipotesi di sussistenza o meno di una garanzia reale a 
tutela dell’operazione creditizia, con conseguente possibilità -escutendo tali 
garanzie- di recuperare (integralmente o parzialmente) il credito concesso. Il 
risultato ottenuto andrà, inoltre, ponderato per tener conto del dettato di cui 
all’art. 1225 c.c. in termini di prevedibilità del danno, anche alla luce della 
circostanza emersa da una recente analisi della Banca d’Italia, secondo cui almeno 
il 50% degli NPL iscritti nei bilanci delle banche italiane sin dal 2008 sia da 
attribuire esclusivamente alla crisi finanziaria globale (ossia a variabili 
macroeconomiche, non prevedibili ex ante e, quindi, inevitabili), anziché a scelte 
imprudenti nell’allocazione e gestione del credito (la cui delibera di concessione sia 
antecedente al manifestarsi della crisi che, pertanto, assume il connotato di evento 
imprevedibile), di contro, incidenti in via estremamente residuale (tra il 4% e 
l’8%)18. 
 
4. Una prima analisi empirica sulle azioni di responsabilità avviate nei 

confronti della governance bancaria.  
 
Sulla base delle suesposte indicazioni metodologiche, sono state esaminate alcune 
delle più recenti azioni di responsabilità avviate nei confronti degli ex esponenti 
bancari, esplicitandone le macro-aree delle doglianze in punto an debeatur, al fine 
di individuare una possibile determinazione del quantum a rischio cui, 
potenzialmente, sarebbe esposta la governance della banca. 
Il campione di analisi è costituito da 17 banche italiane e, ancorché numericamente 
limitato, risulta statisticamente rappresentativo, in quanto, come rilevato dalla 
Banca d’Italia, negli ultimi 10 anni sono state una sessantina quelle sottoposte a 
procedure concorsuali, per cui sono state oggetto di disamina circa il 30% delle 
realtà bancarie che hanno affrontato una crisi19.  
Dal punto di vista societario, si osserva che oltre la metà del campione esaminato 
è una banca di credito cooperativo (pari a 9 su 17, in percentuale il 53%), mentre il 
35% ha la forma giuridica di società per azioni (peraltro, 4 di queste 6 banche sono 

 
 
 
18 Per maggiori approfondimenti, si rinvia al working paper di P. ANGELINI, M. BOFONDI, L. 
ZINGALES, The origins of Italian NPLs, giugno 2017, in cui gli Autori evidenziano che “Based on a 
simple counterfactual exercise relying on the micro data, we reckon that at least 50% of NPLs were 
unavoidable, because made to firms that were ex-ante very safe. A role in the rest was played by the fragility 
of the Italian non-financial firms’ sector coming into the crisis, and by banks’ ability at selecting and 
monitoring borrowers”. Da qui, la considerazione per cui “Questa porzione di NPL è da considerare come 
inevitabile e indipendente dalle peculiarità del mercato italiano del credito, essendo infatti NPL nati da 
prestiti ad imprese inizialmente, ovvero pre-crisi, finanziariamente solide” (cfr. FNC-Fondazione 
Nazionale dei Commercialisti, Non Performing Loans-NPL, in Documenti di ricerca, agosto 2019, pp. 
10-11). 
19 Rientrano nel campione di indagine alcune delle c.d. “sette crisi bancarie che hanno richiesto 
l’intervento finanziario dello Stato” e che, come sostenuto dal Governatore della Banca d’Italia nel 
corso dell’Audizione alla Commissione Parlamentare d’inchiesta sul sistema bancario e finanziario, 
si sarebbero potute superare normalmente “se non vi fossero state gestioni poco prudenti e spesso 
caratterizzate da pratiche illegali”. Cfr. I. VISCO, op. cit., p. 6. 
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casse di risparmio) ed in 2 casi si tratta di banche popolari (corrispondenti al 12% 
del campione di analisi), come rappresentato in Fig. 1. 

 
Fonte: Elaborazioni dell’Autore  
Al momento dell’avvio azione di responsabilità (solo in un caso, non preceduta da 
ispezioni della Banca d’Italia che avevano dato luogo ad accertate irregolarità degli 
organi sociali, poi sanzionate), la maggior parte delle banche oggetto di indagine 
era sottoposta a procedura di amministrazione straordinaria o di liquidazione 
coatta amministrativa: nello specifico, sono 7 i giudizi avviati dal Commissario 
straordinario (a cui, in un caso, è subentrato il Commissario liquidatore e, in un 
altro, la new-bank costituita in esito al processo di risoluzione della crisi) e 
altrettanti quelli promossi dal Commissario liquidatore (in due casi è divenuto 
successore a titolo particolare il Fondo di Garanzia dei Depositanti del Credito 
Cooperativo, al quale sono state cedute le attività/passività della BCC in l.c.a.), 
mentre è isolato il caso in cui la banca (delle 3 attrici in bonis) si è costituita parte 
civile nel procedimento penale a carico degli ex esponenti bancari (Fig. 2 e Fig. 3). 

 
Fonte: Elaborazioni dell’Autore 

 
Fonte: Elaborazioni dell’Autore 
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Fig. 1: categorie societarie del campione di banche 
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Sulla base di quanto rilevabile dagli atti di causa, le censure attoree si sostanziano 
nelle seguenti macro-aree di contestazioni, le prime due riscontrabili nella quasi 
totalità delle azioni di responsabilità oggetto di indagine e le altre in oltre un terzo 
dei giudizi risarcitori avviati (Fig. 4): 

- inadeguatezza degli assetti organizzativi e di controllo: si contestano, 
sovente, l’inefficace sistema di governance e audit, l’affidamento acritico 
alle decisioni degli organi apicali con ricorso all’approvazione per 
ratifica del C.d.A., le gravi negligenze e anomalie gestionali o contabili; 

- irregolarità nel comparto creditizio: si individuano criticità nelle fasi 
di istruttoria, erogazione (a fronte di inadeguate o assenti garanzie e 
di una dissennata politica creditizia espansiva), gestione e 
monitoraggio del credito (in considerazione delle carenti procedure 
recuperatorie); 

- operazioni in conflitto di interessi e/o con parti correlate; 

- violazione delle norme anti-riciclaggio; 

- violazione delle norme prudenziali e/o inadeguata gestione dei rischi, 
soprattutto del rischio di credito, con omessi o carenti accantonamenti 
in bilancio; 

- altri atti di mala gestio, meno ricorrenti, quali: anomale politiche 
remunerative e incentivanti, illegittima cessione pro-soluto di crediti in 
sofferenza, eccessivi investimenti in prodotti finanziari rischiosi, 
cessione di leasing immobiliari, extra-costi per immobili destinati a 
sede sociale, carente vigilanza sulla controllata, vendita di azioni 
proprie in luogo di pronti contro termine (PcT). 

 
- Nota: la somma delle percentuali indicate non conduce al 100%, poiché 

l’azione ha ad oggetto più doglianze 

- Fonte: Elaborazioni dell’Autore 
Si osserva che, in oltre l’80% dei casi, il petitum viene assimilato -in tutto o in parte- 
all’ammontare delle perdite su crediti, derivanti o meno da stime sulla 
irrecuperabilità delle esposizioni creditorie incautamente concesse e gestite dalla 
banca, in seguito appostate a sofferenza, partite incagliate o in previsione di 
perdita. È isolato il caso in cui, essendo stati ceduti in blocco i crediti in sofferenza, 
la parte attrice ha individuato nel prezzo di cessione un criterio di stima del danno; 
tuttavia, essendo stato valutato l’intero portafoglio ceduto in termini liquidatori 
anziché in prospettiva recuperatoria, non appare condivisibile il ricorso a tale 
criterio, se non in via equitativa laddove non sia possibile accertare l’ammontare 

94% 94%

41% 35% 35% 41%

inadeguatezza

sistemi di

governance

irregolarità

comparto

creditizio

conflitto

d'interessi o

p.correlate

violazione

norme

antiriciclaggio

violaz. norme

prudenziali e

inadeguata

gestione

rischi

altri atti di

mala gestio

0%

20%

40%

60%

80%

100%
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delle perdite patrimoniali. Analogamente, non si ritiene corretto stimare le perdite 
su crediti ricorrendo alle svalutazioni contabili appostate in bilancio, in termini 
prudenziali e nel rispetto dello IAS 39, cui spesso fanno poi seguito riprese di 
valore in esercizi successivi.  
Prima di procedere ad un confronto descrittivo delle azioni di responsabilità, dal 
campione di indagine è stata eliminata una banca la cui domanda risarcitoria non 
aveva ad oggetto perdite su crediti e, pertanto, ci si è limitati ad esaminare le altre 
16 realtà bancarie (per esigenza di privacy, identificate con le lettere dell’alfabeto) 
in relazione alle quali il petitum (tutto o in parte) chiesto a risarcimento agli 
esponenti aziendali convenuti in giudizio deriva dalla lamentata carenza di 
adeguata istruttoria e di idonee garanzie nel comparto creditizio, nell’ambito delle 
delibere di erogazione o rinnovo delle linee di credito, come tali fonte di danno 
patrimoniale (Tabella 2). 
Si evidenzia che la maggior parte delle azioni di responsabilità in disamina risulta 
avviata in un arco temporale successivo al manifestarsi della crisi finanziaria 
globale (nell’87,5% dei casi, dopo il 2008) e, specificatamente, in un quarto dei casi, 
nella fase a cavallo della doppia recessione (anni 2012-2013), mentre nella metà 
dei casi proprio nel corso di tale periodo (8 azioni risarcitorie su 16, difatti, sono 
state intraprese tra il 2012 ed il 2015), a conferma del fatto che non tutte le perdite 
su crediti che la parte attrice intende imputare ad inadempimenti degli esponenti 
bancari - che, per quanto appurato dal campione di analisi, hanno riguardato nella 
totalità dei casi amministratori, sindaci e direttori generali e, laddove presente 
nell’ambito della governance aziendale, anche la società di revisione (nel 25% dei 
casi) - siano, concretamente, loro attribuibili, bensì derivanti -almeno in parte- da 
fattori di imprevedibilità di natura macroeconomica, con conseguente ulteriore 
sopravvalutazione dell’asserito danno causalmente determinato dalle contestate 
irregolarità nel comparto creditizio le quali, peraltro, nella totalità dei casi, erano 
già state accertate dalle ispezioni della Banca d’Italia, i cui verbali sono poi stati 
assunti dall’attrice a fondamento della pretesa risarcitoria. 
Si osserva che la predetta sovrastima delle perdite su crediti si riscontra, 
inevitabilmente, nei casi in cui il petitum ammonti a svariati milioni di euro, non 
potendo apparire tale dato giustificato dalla numerosità delle posizioni creditorie 
in contestazione, ad esempio, laddove la Banca N lamenta di aver subìto un danno 
di complessivi € 264,4 milioni da n. 37 esposizioni incautamente affidate ossia, in 
media, pari ad oltre € 7 milioni ciascuna. 
Tabella 2: Caratteristiche descrittive delle 16 banche che hanno avviato azioni di 
responsabilità 

 Banca A Banca B 
categoria 
societaria 

BCC BCC 

attore che ha 
avviato il 
giudizio 

Commissario 
Liquidatore 

Commissario 
Liquidatore 

esponenti 
bancari 
convenuti 

n. 26, tra 
Amministratori, 
Sindaci e DG 

n. 12, tra 
Amministratori (8), 
Sindaci (3) e DG (1) 
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tipologia azione 
di responsabilità 

azione sociale e dei 
creditori 

azione sociale e dei 
creditori 

anno di avvio 
azione di 
responsabilità 

1999 2002 

arco temporale in 
contestazione 

1996-1998 1998-1999 

posizioni 
creditorie 
contestate 

n.d. n.d. 

perdite su crediti 
(da petitum) 

€ 830 mila € 1,3 milioni 

 

 Banca C Banca D 
categoria 
societaria 

BCC BCC 

attore che ha 
avviato il giudizio 

Commissario 
Liquidatore 

Commissario 
Straordinario 

esponenti bancari 
convenuti 

n. 18, tra 
Amministratori (14), 
Sindaci (3) e DG (1) 

n. 11, tra 
Amministratori (7), 
Sindaci (3) e DG (1) 

tipologia azione 
di responsabilità 

azione sociale e dei 
creditori 

azione sociale 

anno di avvio 
azione di 
responsabilità 

2009 2010 

arco temporale in 
contestazione 

2006-2008 2005-2009 

posizioni 
creditorie 
contestate 

n. 34 n.d. 

perdite su crediti 
(da petitum) 

€ 5 milioni € 6,5 milioni 

 
 Banca E Banca F 
categoria 
societaria 

SPA BCC 

attore che ha 
avviato il giudizio 

Commissario 
Straordinario 

Commissario 
Straordinario 

esponenti bancari 
convenuti 

n. 10, tra 
Amministratori (6), 
Sindaci (3) e DG (1) 

n. 11, tra 
Amministratori (7), 
Sindaci (3) e DG (1) 

tipologia azione 
di responsabilità 

azione sociale azione sociale 

anno di avvio 
azione di 
responsabilità 

2011 2012 
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arco temporale in 
contestazione 

2007-2010 2008-2011 

posizioni 
creditorie 
contestate 

n.d. n. 20 

perdite su crediti 
(da petitum) 

€ 3,9 milioni € 40 milioni 

 
 Banca G Banca H 
categoria 
societaria 

BCC SPA 

attore che ha 
avviato il giudizio 

Commissario 
Liquidatore 

Commissario 
Straordinario 

esponenti bancari 
convenuti 

n. 14, tra 
Amministratori (10), 
Sindaci (3) e DG (1) 

n. 20, tra 
Amministratori (13), 
Sindaci (5) e DG (2) 

tipologia azione 
di responsabilità 

azione sociale e dei 
creditori 

azione sociale 

anno di avvio 
azione di 
responsabilità 

2013 2013 

arco temporale in 
contestazione 

2004-2012 2005-2012 

posizioni 
creditorie 
contestate 

n. 13 n.d. 

perdite su crediti 
(da petitum) 

€ 3,5 milioni € 152,3 milioni 

 
 Banca I Banca L 
categoria 
societaria 

B.POP. BCC 

attore che ha 
avviato il 
giudizio 

Commissario 
Liquidatore 

Commissario 
Liquidatore 

esponenti 
bancari 
convenuti 

n. 23, tra 
Amministratori (16), 
Sindaci (6), DG (1) e 
Soc. Revisione (1) 

n. 18, tra 
Amministratori (13), 
Sindaci (4) e DG (1) 

tipologia azione 
di responsabilità 

azione sociale e dei 
creditori 

azione sociale e dei 
creditori 

anno di avvio 
azione di 
responsabilità 

2013 2014 

arco temporale in 
contestazione 

2007-2009 2007-2011 
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posizioni 
creditorie 
contestate 

n.d. n. 32 

perdite su crediti 
(da petitum) 

€ 12,3 milioni € 12,3 milioni 

 
 Banca M Banca N 

categoria 
societaria 

BCC SPA 

attore che ha 
avviato il 
giudizio 

Commissario 
Straordinario 

Commissari Straordinari 

esponenti 
bancari 
convenuti 

n. 37, tra 
Amministratori, 
Sindaci e DG  

n. 32, tra 
Amministratori (18), 
Sindaci (8), DG (1), vice-
DG (4) e Soc. Revisione 
(1) 

tipologia azione 
di responsabilità 

azione sociale azione sociale 

anno di avvio 
azione di 
responsabilità 

2014 2014 

arco temporale 
in contestazione 

2001-2012 2006-2013 

posizioni 
creditorie 
contestate 

n.d. n. 37 

perdite su crediti 
(da petitum) 

€ 19,3 milioni € 264,4 milioni 

 
 Banca O Banca P 
categoria 
societaria 

BCC SPA 

attore che ha 
avviato il 
giudizio 

Commissario 
Straordinario 

banca in bonis 

esponenti 
bancari 
convenuti 

n. 20, tra 
Amministratori (14), 
Sindaci (3), DG (2) e 
Soc. Revisione (1) 

n. 24, tra 
Amministratori, 
Sindaci e DG 

tipologia azione 
di responsabilità 

azione sociale costituzione di parte 
civile, nel 
procedimento penale 

anno di avvio 
azione di 
responsabilità 

2015 2016 
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arco temporale 
in contestazione 

2005-2014 2009-2010 

posizioni 
creditorie 
contestate 

n. 57 n.d. 

perdite su crediti 
(da petitum) 

€ 72,2 milioni € 18 milioni 

 
 Banca Q Banca R 
categoria 
societaria 

SPA SPA 

attore che ha 
avviato il 
giudizio 

banca in bonis Commissario 
Liquidatore  

esponenti 
bancari 
convenuti 

n. 19, tra 
Amministratori (12), 
Sindaci (6) e DG (1) 

n. 25, tra 
Amministratori (18), 
Sindaci (4), DG (2) e 
Soc. Revisione (1) 

tipologia azione 
di responsabilità 

azione sociale azione sociale e dei 
creditori 

anno di avvio 
azione di 
responsabilità 

2017 2017 

arco temporale in 
contestazione 

2007-2014 2009-2014 

posizioni 
creditorie 
contestate 

n. 27 n. 21 

perdite su crediti 
(da petitum) 

indeterminate € 95,3 milioni 

- Fonte: Elaborazioni dell’Autore 
Secondo l’approccio metodologico proposto del “tasso di recupero ex ante”, 
ritenendo insufficiente individuare il nesso eziologico nella “irrecuperabilità” del 
credito in un’ottica ex post, dovendosi invece provare che tale irrecuperabilità fosse 
già manifesta al momento dell’erogazione incauta del credito, si ritiene che 
l’applicazione dei recovery rate medi del periodo di riferimento alle singole 
esposizioni, assistite o meno da garanzia reale o personale, consenta di 
determinarne le relative prospettive recuperatorie in chiave adeguata, con 
conseguente imputazione a responsabilità degli esponenti aziendali della sola parte 
di perdite su crediti non recuperabili e derivanti da eventi prevedibili, secondo una 
logica di valutazione ex ante.  
Ne consegue che, con il proposto criterio, dopo aver effettivamente riscontrato 
carenze di istruttoria e valutazione del merito di creditizio, nonché omissioni nella 
successiva fase di monitoraggio, a ciascuna delle posizioni creditizie contestate agli 
esponenti bancari, occorrerà decurtare quanto potenzialmente escutibile dalle 
garanzie reali o personali (ove presenti), a tal fine applicando il tasso medio di 
recupero individuato nel periodo di riferimento su fonte Banca d’Italia, sino a 
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determinare la perdita netta causalmente derivante dalle condotte commissive e 
omissive in contestazione.  
Per individuare il conseguente danno risarcibile, infine, occorrerà tener conto di 
un c.d. correttivo per “imprevedibilità” che, alla luce delle risultanze di una recente 
analisi empirica di BankItalia, potrebbe essere stimato in “almeno il 50%” per le 
delibere assunte ante-crisi ed in percentuale inferiore per quelle successive, in 
relazione alle quali si sarebbe potuto ragionevolmente prevedere il permanere 
della fase recessiva (ma non anche la sua durata ed intensità) e, quindi, il maggiore 
rischio di irrecuperabilità del credito in cautamente concesso.  
Ovviamente, l’impiego di tali correttivi non deve essere acritico, ma verificandone 
caso per caso la posizione creditoria, al fine di contenere gli effetti distorsivi 
derivanti da una approssimazione connaturata alla valutazione equitativa del 
danno, nel rispetto degli artt. 1225 e 1226 c.c. 
In definitiva, è possibile ritenere che un quantum debeatur determinato con il 
criterio metodologico del “tasso di recupero ex ante” appaia senz’altro più aderente 
alle effettive perdite su crediti ascrivibili a responsabilità degli ex componenti degli 
organi di gestione e controllo della banca, stimate al netto del potenziale recupero 
derivante dall’escussione di eventuali garanzie e -se del caso- decurtate di un 
coefficiente che tenga conto dei fattori di imprevedibilità. 
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Sommario: Premessa. – 1. Derivati in generale e interest rate swap in particolare: 
brevi cenni. – 1.1. L’interest rate swap non par e la clausola di up front. – 2. 
L’evoluzione della normativa sui derivati sottoscritti dagli enti locali. – 3. Dalla 
normativa di settore alla “tipizzazione” dei derivati sottoscritti dagli Enti locali. – 
3.1. La causa dell’IRS sottoscritto dall’Ente locale. – 3.2. L’oggetto dell’IRS 
stipulato dall’Ente locale. – 3.3 Il collegamento negoziale tra lo swap e il debito 
sottostante dell’Ente locale. – 4. La clausola di up front: natura giuridica e profili 
problematici. – 4.1. L’up front in un nuovo contratto. – 4.2. La clausola di up front 
nella rinegoziazione del derivato. – 4.3. Conseguenze della qualificazione giuridica 
dell’up front in termini di indebitamento. – 5. La qualificazione dell’up front come 
indebitamento nella pronuncia delle Sezioni Unite.  
 
Premessa. 
Questo contributo si propone di indagare se, nei contratti derivati sottoscritti dagli 
enti locali, l’inserimento della clausola di c.d. up front dia luogo o meno a una forma 
di indebitamento per gli enti medesimi. 
La problematica si è posta relativamente ai contratti conclusi dagli enti locali 
principalmente nel periodo compreso tra il 2001 e il 2008, quando il ricorso a tali 
strumenti finanziari ha avuto la massima diffusione e non era ancora intervenuta 
in materia la legge n. 133/2008 (di conversione del d.l. n. 112/2008), la quale 
peraltro non ha previsto una disciplina transitoria applicabile alle fattispecie già in 
essere al momento della sua entrata in vigore. 
Come noto, i contratti derivati stipulati dagli enti locali interessano molteplici 
discipline, cioè quelle afferenti ai mercati finanziari, all’ordinamento civile e al 
coordinamento della finanza pubblica; con l’inevitabile effetto che il contenzioso 
relativo a tale tipologia contrattuale ha investito diverse autorità giudiziarie: civile, 
amministrativa e contabile, le cui pronunce hanno dato luogo ad orientamenti 
contrastanti, rendendo ancor più complessa la questione1. 

 
 
 
1 Soluzioni divergenti si registrano nella giurisprudenza ordinaria, tanto contabile quanto 
amministrativa. In particolare, un primo orientamento - qualificando lo swap come ‘‘come strumento 
di gestione del debito’’ -  esclude che possa determinare una forma di indebitamento. Esso, infatti, 
avrebbe non già lo scopo di ‘‘produrre debito’’, ma di ottenere un ‘‘guadagno’’ con cui ‘‘pagare i debiti 
altrimenti contratti e coprirne così il rischio”. Parimenti, la previsione di un up front non altererebbe 
tale scopo, costituendo una mera anticipazione di denaro e non già di credito e rileverebbe, dunque, 
come una entrata straordinaria idonea ad esser impiegata per spese correnti (in tal senso cfr. Trib. 
Bologna, 14 dicembre 2009, n. 5244, in Giur. Comm., 2011, 189 con nota adesiva di F. CAPUTO 

NASSETTI, Contratto swap con ente pubblico territoriale con pagamento up front; Corte Conti, Sez. giur. 
reg. Sicilia, 7 agosto 2006, n. 2376, in Finanza Loc., 2007, 107, con nota di A. LUPI, Il Contratto di 
Swap nella sentenza n. 2376 del 7 agosto 2006 della sezione regionale Sicilia, la quale ha escluso che la 
percezione delle somme a titolo di up front da parte dell’Ente locale integri indebitamento, rilevando 
come con lo swap si provveda alla sostituzione di un tasso variabile ad uno fisso. Ed ancora v. Cons. 
St., Sez. V, 30 giugno 2017, n. 3174, in www.lagazzettadeglientilocali.it, secondo cui lo swap si colloca 
al di fuori dello schema del bilancio annuale e pluriennale, posto che la sua funzione  è quella di 
riduzione degli oneri finanziari legati all’indebitamento già contratto e quindi alla diminuzione dei 
rischi ad esso legati). 
Un secondo orientamento, invece, considerando lo swap come scommessa lecita autorizzata, lo 
qualifica quale forma di indebitamento ‘‘attuale o potenziale’’ per l’ente pubblico, indipendentemente 
dal versamento in concreto di un up front. Quanto all’incidenza causale del pagamento del premio 
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A fronte del variegato panorama giurisprudenziale, caratterizzato da forti dissensi 
tra le diverse autorità giudiziarie interpellate, la Prima Sezione della Suprema 
Corte, investita della questione2, ha ritenuto opportuno rimettere la causa al Primo 
Presidente, per l’eventuale assegnazione alle Sezioni Unite, ai sensi dell’art. 374, 
comma 2, c.p.c. Ciò, al fine precipuo “di evitare, per il futuro, che le pronunce assunte 
dalla Prima Sezione della Corte di legittimità marchino oscillazioni su di un tema, di 
fondamentale rilievo per gli interessi degli enti locali e degli intermediari bancari e 
finanziari, che è già segnato dai richiamati dissensi”3. 

 
 
 
in favore dell’ente, tale orientamento argomenta nel senso della sua qualifica come forma atipica di 
indebitamento; esso andrebbe perciò impiegato solo per sostenere spese d’investimento e mai per 
coprire spese correnti, anche considerando che l’importo erogato ‘‘se non integralmente, per lo meno 
in parte dovrà essere restituito all’operatore finanziario’’ (in tal senso si veda App. Bologna, 11 marzo 
2014, n. 734 in www.finanzaderivata.it; Corte Conti, Sez. contr. reg. Lombardia, 26 ottobre 2007, 
n. 596, in Dir. Pratica Amm., 2007, 19). 
Sovente, il  giudice amministrativo è stato altresì interpellato sulla legittimità dell’esercizio del 
potere di annullamento d’ufficio di provvedimenti che costituivano il presupposto che aveva 
legittimato la conclusione del contratto derivato da parte dell’ente locale (cfr. Cons. St., Sez. V, 7 
settembre 2011, n. 5032, in www.osservatorioentilocali.it,  il quale ha ritenuto legittimo il successivo 
esercizio del potere di annullamento d’ufficio dei provvedimenti de quibus, specie dove venga in 
evidenza la mancanza di convenienza economica e non la mera volontà di sottrarsi ai vincoli 
negoziali). 
2 Il riferimento è all’ordinanza interlocutoria n. 493 di Cass. civ., Sez. I, del 10 gennaio 2019, in 
Giur. It., 2020, 71, con nota di D. IMBRUGLIA, Derivati, up front ed enti locali: la parola alle Sezioni 
Unite. La vicenda processuale, oggetto del provvedimento de quo, trae origine dalle domande 
avanzate dal Comune di Cattolica nei confronti di BNL s.p.a., volte alla declaratoria della nullità o 
all’annullamento o all’accertamento dell’inefficacia sopravvenuta, ex D.M. 389/2003, di tre interest 
rate swap conclusi tra le parti, rispettivamente, in data 15 maggio 2003, 1 dicembre 2003 e 22 
ottobre 2004. L’ente locale chiedeva altresì la condanna della banca alla restituzione dei pagamenti 
ex art. 2033 c.c., o in subordine al risarcimento del danno da qualificarsi in relazione ai “differenziali 
negativi attesi”. Il Tribunale adito rigettava le domande di parte attrice, che proponeva appello. La 
Corte d’Appello di Bologna accoglieva l’impugnazione proposta dall’Ente locale, ritenendo fondata 
la doglianza secondo la quale i contratti di swap, in particolare quelli contenenti, ab origine, clausole 
di up front, rappresenterebbero forme d’indebitamento per l’Ente locale, stante la loro innata 
aleatorietà. Il giudice d’appello, inoltre, pur rilevando che la norma che per prima ha qualificato 
l’up front come indebitamento fosse successiva ai contratti oggetto di causa, ha affermato che, anche 
prima della sua entrata in vigore, nulla vietasse di interpretare i suddetti negozi in tal senso. La 
Corte evidenziava poi che nessuno dei contratti in esame contenesse il cd. “mark to market” (ovvero 
il valore attuale dei contratti al momento della loro stipula), elemento, che secondo una consolidata 
giurisprudenza di merito sarebbe essenziale e integrante la causa tipica degli swap, per cui andrebbe 
necessariamente esplicitato. La Corte accoglieva, poi, la posizione del Comune relativamente alla 
necessità che le delibere di richiesta degli swap fossero di competenza del Consiglio comunale, ai 
sensi dell’art. 42 T.U.E.L., essendo queste impegnative dei bilanci per gli esercizi successivi. Da 
ultimo, il giudice del gravame rilevava la mancanza, nei tre negozi oggetto del contendere, di un 
riferimento puntuale ai mutui sottostanti relativamente ai quali i contratti erano stati stipulati. La 
Corte d’Appello di Bologna riformava pertanto la sentenza di prime cure, pronunciando 
declaratoria di nullità e inefficacia dei contratti oggetto di domanda giudiziale per difetto dei 
requisiti di cui all’art. 1346 c.c., e disponendo la reciproca ripetizione delle somme corrisposte da 
ciascuna parte all’altra sino al 30 gennaio 2010 con annessi interessi da calcolarsi dal giorno di 
proposizione della domanda giudiziale. Avverso la pronuncia de qua, proponeva ricorso per 
cassazione la Banca, a cui resisteva il Comune anche mediante ricorso incidentale condizionato. 
3 Così testualmente Cass. Civ., Sez. I, 10 gennaio 2019, cit., (punto 12). 
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Precisamente, alle Sezioni Unite sono state rimesse le seguenti questioni: “se lo 
swap, in particolare quello che preveda un up front - e non sia disciplinato ratione 
temporis dalla l. n. 133/2008, di conversione del d.l. n. 112/2008 -, costituisca per l’ente 
locale un’operazione che generi un indebitamento per finanziare spese diverse da quelle di 
investimento, a norma dell’art. 30, comma 15, l. n. 289/2002; se la stipula del relativo 
contratto rientri nella competenza riservata al consiglio comunale implicando una delibera 
di spesa che impegni i bilanci per gli esercizi successivi, giusta l’art. 42, comma 2, lett. i), 
t.u.e.l.”4. 
Recentemente, con la pronuncia n. 8770 del 12 maggio 2020, le Sezioni Unite 
hanno risposto in senso affermativo ad entrambi i quesiti.5 
 
1. Derivati in generale e interest rate swap in particolare: brevi cenni.  
 
Ai fini di un corretto inquadramento della questione, è opportuno fornire brevi 
cenni sulla materia dei derivati, visto il forte interesse suscitato in dottrina e 
giurisprudenza anche a fronte della mancanza di una definizione unificante del 
fenomeno6. 
Tale mancanza è certamente ascrivibile al fatto che i derivati nascono in ambito 
finanziario e solo in un secondo momento vengono recepiti dall’ordinamento 
giuridico, il quale si trova nell’impossibilità di individuare una nozione unitaria, in 
ragione sia della varietà delle fattispecie riconducibili alla categoria dei derivati sia 
del fatto che tale “fenomeno è forse comprensibile in maniera globale solo in un’ottica 
economica7”. 
Da ciò la scelta del legislatore italiano di fornire un elenco di molteplici figure - 
delegando il Ministro dell’Economia e Finanze all’individuazione di nuovi 
potenziali contratti derivati - e di lasciare all’interprete il compito della reductio ad 
unum, ove possibile8. 

 
 
 
4 Tale seconda questione non è oggetto della presente trattazione. 
5 Il testo integrale di Cass. Civ., Sez. Un., 12 maggio 2020, n. 8770 è reperibile in 
www.cortedicassazione.it . 
6 Sulla riconduzione ad unità della categoria dei contratti derivati, in dottrina, si registrano due 
orientamenti contrapposti espressi, rispettivamente, da E. GIRINO, I contratti derivati, Milano, 2010, 
e da F. CAPUTO NASSETTI, I contratti derivati finanziari, Milano, 2011. In particolare, secondo il 
primo Autore sarebbe possibile identificare una “matrice unitaria” dei derivati, che consisterebbe 
proprio nell’acquisizione del differenziale. Muovendo da tale valore si comprenderebbero, poi, le 
caratteristiche essenziali della fattispecie, cioè l’astrattezza; la soggezione a termine; l’elemento 
previsionale; l’aleatorietà; la finalità, a seconda del caso, di copertura o speculativa. Il secondo 
Studioso, invece, nega fermamente che il genus dei contratti derivati sia predicabile di una qualche 
caratteristica comune. 
7 Così testualmente Cass. Civ., Sez. Un., 12 maggio 2020, n. 8770, cit., (punto 4). 
8 Tale scelta è stata aspramente criticata da E. BARCELLONA, Strumenti finanziari derivati: significato 
normativo di una ‘‘definizione’’, in Banca, borsa, tit. cred., 2012, 541, secondo cui il legislatore attuale 
parrebbe aver perso “ogni aspirazione a quella che (si insegnava un tempo) costituiva il quid della attività 
normativa (…): l’astrazione. E cioè la capacità di enucleare, o se si vuole, distillare, gli elementi essenziali 
idonei a definire una fattispecie”. Il legislatore - prosegue l’Autore - “abdicando alla sua funzione 
essenziale di «enucleazione di fattispecie», preferisce appiattirsi sulla prassi, elencando confusamente figure 
contrattuali con la sola preoccupazione di non dimenticar nulla, piuttosto che procedere ad una seria 
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Solo in prima approssimazione, i derivati possono definirsi strumenti finanziari 
complessi che, come si evince dalla loro etimologia, non sono muniti di un proprio 
valore intrinseco, ma lo ricavano da altri prodotti finanziari ovvero da beni reali 
alla cui variazione di prezzo essi sono agganciati: il titolo od il bene la cui 
quotazione imprime il valore al derivato assume il nome di sottostante9. 
Astrattamente, i derivati possono assolvere sia ad una funzione protettiva (ossia di 
copertura) da uno specifico rischio di mercato sia ad una finalità meramente 
speculativa. 
Lo strumento derivato più utilizzato dagli enti locali è lo swap, in particolare il c.d. 
interest rate swap (per brevità IRS), nella più semplice e comune forma del c.d. plain 
vanilla. 
Si tratta di un contratto che “prevede l’impegno reciproco delle parti di pagare l’una 
all’altra, a date prestabilite, gli interessi prodotti da una stessa somma di denaro, presa 
quale astratto riferimento e denominata nozionale, per un dato periodo di tempo”10. 
L’IRS è un derivato over the counter, vale a dire non negoziato su mercati 
regolamentati e come tale caratterizzato da flessibilità, in quanto il contenuto è 
disciplinato esclusivamente dalle parti e predisposto in funzione delle esigenze 
peculiari del cliente; per questo non è destinato alla circolazione, difettando della 
c.d. negoziabilità. Si tratta, perciò, di uno strumento finanziario in cui 
l’intermediario è anche controparte del proprio cliente. 
Dato che non sono contratti standardizzati, a fini chiarificatori la giurisprudenza 
di merito individua i seguenti elementi essenziali degli IRS: 
“a) la data di stipulazione del contratto (trade date); 

 
 
 
identificazione degli elementi rilevanti ai fini di una definizione normativa degna di questo nome: questo 
compito, per l’appunto, viene lasciato all’interprete”.  
9 Sui derivati in generale si vedano, tra gli altri: F. CAPRIGLIONE, I prodotti derivati: strumenti per la 
copertura dei rischi o per nuove forme di speculazione finanziaria?, in Banca, borsa, tit. cred., 1995, 363; 
G. CAPALDO, Profili civilistici del rischio finanziario e contratto di ‘‘swap’’, Milano, 1999; G. DE 
NOVA, I contratti derivati come contratti alieni, in Riv. Dir. Priv., 2009, 15; F. BOCHICCHIO, Gli 
strumenti derivati: i controlli sulle patologie del capitalismo finanziario, in Contratto e Impresa, 2009, 324; 
G. GABRIELLI, Operazioni sui derivati: contratti o scommesse?, in Contratto e Impresa, 2009, 1133; E. 
BARCELLONA, Note su derivati creditizi market failure o regulation failure?, in Banca, borsa, tit. cred., 
2009, 652; ID., Strumenti finanziari derivati: significato normativo di una ‘‘definizione’’, cit., 541; E. 
GIRINO, I contratti derivati, cit.; D. MAFFEIS, voce ‘‘Contratti derivati’’, in Digesto Civ., IX, Torino, 
2010, 357; ID. (a cura di), Swap tra banche e clienti. I contratti e le condotte, Milano, 2014; F. CAPUTO 

NASSETTI, I contratti derivati finanziari, cit.; E. RIGHINI, voce ‘‘Strumenti e prodotti finanziari’’, in 
Enc. Dir., Annali, IV, Milano, 2011, 1162; V. V. CHIONNA, Strumenti finanziari e prodotti finanziari 
nel diritto italiano, in Banca, borsa, tit. cred., 2011, 1; L. CALZOLARI, I contratti di interest rate swap, in 
Società, 2013, 1371; A.TUCCI, La negoziazione degli strumenti finanziari derivati e il problema della 
causa del contratto, in Banca, borsa, tit. cred. 2013, 84; ID., Contratti derivati: determinazione dell’alea e 
determinabilità dell’oggetto, in Banca, borsa, tit. cred., 2015, 229; F. VITELLI, Contratti derivati e tutela 
dell’acquirente, Torino, 2013; S. PAGLIANTINI, I derivati tra meritevolezza dell’interesse ed effettività 
della tutela: quid noctis?, in Pers. Merc., 2015, 24; M. BARCELLONA, Della causa, il contratto e la 
circolazione della ricchezza, Padova, 2015; C. ANGELICI, Alla ricerca del ‘‘derivato’’, Milano, 2016; A. 
DOLMETTA, Della ricerca giurisprudenziale di contenere entro ‘‘ragionevoli limiti’’ l’operatività in 
derivati, in Società, 2016, 709; G. BERTI DE MARINIS, I contratti derivati: corretta allocazione del rischio 
e meritevolezza degli interessi, in Banca, borsa, tit. cred., 2017, 450. 
10 Così testualmente Cass. Civ., Sez. Un., 12 maggio 2020, n. 8770, cit., (punto 4.5). 
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b) il capitale di riferimento, detto nozionale (notional principal amount), che non viene 
scambiato tra le parti, e serve unicamente per il calcolo degli interessi; 
c) la data d’inizio (effective date), dalla quale cominciano a maturare gli interessi 
(normalmente due giorni lavorativi dopo la trade date); 
d) la data di scadenza (maturity date o termination date) del contratto; 
e) le date di pagamento (payment dates), cioè quelle in cui sono scambiati i flussi di interesse; 
f) i diversi tassi di interesse (interest rate) da applicare a detto capitale)”11. 
 

1.1.L’interest rate swap non par e la clausola di up front.  
Generalmente, al momento della conclusione dell’IRS si ha una sostanziale 
equivalenza delle posizioni contrattuali, rappresentata dal valore economico nullo 
iniziale del contratto: si parla, in tal senso, di interest rate swap par. 
Viceversa, l’IRS non par si caratterizza per l’assenza di equivalenza tra le 
prestazioni al momento della stipula dell’accordo. L’iniziale valore di mercato già 
negativo per l’investitore - nella specie l’ente locale - può essere riequilibrato con 
il pagamento, alla conclusione del contratto, di una somma di denaro da parte 
dell’intermediario finanziario: detta somma è chiamata up front. 
Va rilevato che lo squilibrio contrattuale può verificarsi in un tempo successivo a 
quello della stipula; al fine precipuo di finanziarie le perdite dell’investitore, le parti 
possono determinarsi a rinegoziare il contratto, non ancora giunto a fisiologica 
scadenza, mediante la corresponsione, da parte dell’intermediario finanziario, di 
un premio di liquidità, pari alle passività accumulate. Si tratta, anche in tal caso, di 
un importo up front, la cui natura è indubbiamente reale, poiché i contratti non 
prevedono l’obbligo di erogazione, limitandosi a dare atto che la stessa è 
avvenuta12. 
Chiarito ciò, occorre stabilire se la corresponsione dell’up front incida sulla 
qualificazione giuridica dell’operazione finanziaria, tramutando, in sostanza, l’IRS 
in una forma di indebitamento. 
Spesso, infatti, nella prassi, la previsione di un premio di liquidità è finalizzata ad 
occultare interessi passivi maturandi, dissimulando un’operazione atipica di 
finanziamento, in contrasto con l’art. 119 Cost. Così l’ente locale si trova sovente 
a dover restituire, in tutto o in parte, l’up front inizialmente ricevuto13. 

 
 
 
11 Ibidem. 
12 Per il compimento delle rinegoziazioni de quibus, assume rilievo il c.d. mark to market (MTM) o 
costo di sostituzione, “ossia il costo al quale una parte può anticipatamente chiudere il contratto o un terzo 
estraneo all’operazione è disposto, alla data della valutazione, a subentrare nel derivato: così da divenire, in 
particolare, il valore corrente di mercato dello swap (il metodo de quo consiste, insomma, in una simulazione 
giornaliera di chiusura della posizione contrattuale e di stima del conseguente debito/credito delle parti)”: 
così testualmente Cass. Civ., Sez. Un., 12 maggio 2020, n. 8770, cit., (punto 4.7). 
13 Si veda in tal senso S. VESENTINI, Il giudice civile si pronuncia sui derivati utilizzati dagli enti locali: 
l’up front nei contratti di Interest Rate Swap, in Resp. Civ., 2010, 829. Sempre in tema di derivati 
sottoscritti dagli enti locali, senza pretesa di completezza, si vedano: D. PREITE, Recenti sviluppi in 
tema di contratti differenziali semplici (in particolare, caps, floors, swaps, index futures), in Dir. Comm. 
Int., 1992, 171; F. CAPRIGLIONE, I ‘‘derivati’’ dei Comuni Italiani nella gestione della finanza pubblica. 
Una problematica ancora attuale, in Banca, borsa, tit. cred., 2014, 271; E. PIRAS, Contratti derivati ed enti 
locali, in P. CORRIAS (a cura di), Contratto e mercato, II, Liber amicorum per Angelo Luminoso, Milano, 
2013, 889; M. ANTONIOLI, Enti pubblici e strumenti finanziari: I nuovi confini della finanza globale, in 
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2. L’evoluzione della normativa sui derivati sottoscritti dagli Enti locali.  
Una compiuta trattazione della problematica reclama una, sia pur succinta, analisi 
diacronica della disciplina di settore. Il fenomeno dei derivati degli enti locali, 
infatti, rispecchia l’evoluzione normativa: in particolare, risalgono al 1994 i primi 
interventi legislativi tesi a promuovere l’utilizzo dei derivati da parte degli enti 
locali, sul convincimento che tali strumenti finanziari potessero favorire una 
ristrutturazione del debito e un’adeguata copertura dei rischi di mercato14, sino 
addirittura ad imporne la stipulazione. Il riferimento è all’art. 35 della L. n. 724 
del 1994, che ha previsto la possibilità per gli enti territoriali di accedere al 
mercato dei capitali attraverso l’emissione di prestiti obbligazionari destinati al 
finanziamento degli investimenti. L’art. 2 del Regolamento n. 420 del 1996, poi, 
ha stabilito che “Per la copertura del rischio di cambio tutti i prestiti in valuta estera 
devono essere accompagnati, al momento dell’emissione, da una corrispondente operazione 
di swap. L’operazione di swap dovrà trasformare, per l’emittente, l’obbligazione in valuta 
in un’obbligazione in lire, senza introdurre elementi di rischio”.  
È con l’inizio del nuovo secolo che si profila l’esigenza di una normativa più 
restrittiva volta a scongiurare il pericolo di un utilizzo abusivo dei derivati da parte 
degli enti territoriali per finalità diverse da quelle proprie. Dunque, da una 
normativa protesa a stimolare l’accesso ai mercati si passa ad una di 
restringimento. In tale prospettiva va inquadrato l’art. 202 T.u.e.l., in base al quale 
il ricorso all’indebitamento da parte degli enti locali è ammesso esclusivamente 
nelle forme previste dalle leggi vigenti in materia e per la realizzazione degli 
investimenti: si fissa così il principio secondo cui l’indebitamento degli enti non 
può destinarsi al finanziamento di spese correnti. Tuttavia, non sono mancate 
interpretazioni distorte di tale principio dal momento che la disposizione in esame 
consente altresì il ricorso a mutui passivi per il finanziamento di debiti fuori 
bilancio e per altre destinazioni di legge. A chiarire la questione è intervenuto il 
legislatore costituzionale, che al nuovo art. 119, comma 6 - nel riconoscere 

 
 
 
Il diritto dell’economia, 2011, 19; ID., Riflessioni in tema di contratti derivati ed enti pubblici, in D. 
MAFFEIS (a cura di), Swap tra banche e clienti, cit., 289; L. NADOTTI, Derivati ed economie regionali, in 
Econ. Dir. Terz., 2011, 421; A. CARLEO - C.D. MOTTURA - L. MOTTURA, I derivati nel bilancio degli 
enti locali: alcuni elementi per una corretta lettura delle risultanze contabili, in Foro amm., 2011, c. 1085; 
ID., Sul “valore” di un derivato. Argomentazioni in margine alla disputa tra pubbliche amministrazioni e 
banche, in I contratti, 2011, 383; F. CORTESE - F. SARTORI (a cura di), Finanza derivata, mercati e 
investitori, Pisa, 2011; F.R. FANTETTI, I contratti degli enti pubblici locali in strumenti finanziari 
derivati, in Resp. Civ., 2010, 739; G. MACI, I prodotti derivati ed il loro utilizzo negli enti locali, Napoli, 
2009; L. PARDI Strumenti finanziari derivati ed enti locali: una relazione difficile!, in Riv. Corte conti, 
2009, 234; M. ATELLI, Niente più derivati per gli enti locali (commento all’art. 3 l. 22 dicembre 2008, n. 
203), in Obbl. Contr., 2009, 275; ID. (a cura di), Gli strumenti finanziari derivati negli enti locali. Aspetti 
contrattuali, contabili e profili di responsabilità, Milano, 2008; M. SPECA, Profili generali ed elementi di 
rilievo emersi dalla diffusione degli strumenti derivati da parte degli enti locali, in Riv. Trib. Loc., 2006, 
359; D. FORESTA, Note sull’utilizzo degli strumenti finanziari da parte degli enti locali, in Banca, borsa, 
tit. cred, 2018, 361; A. BENEDETTI, La giurisprudenza sui contratti derivati degli enti locali, in Giornale 
Dir. Amm., 2013, 1116. 
14 Dagli anni ’90 in poi si assiste, infatti, ad una forte crisi di liquidità che ha determinato gli enti 
locali a ricorrere all’indebitamente e alla gestione attiva del debito. 
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l’autonomia finanziaria degli enti territoriali - ha previsto che gli stessi “possono 
ricorrere all'indebitamento solo per finanziare spese di investimento”. 
Nella direzione del decentramento delle funzioni amministrative - attutato in via 
definitiva con L. Cost. 18.10.2001 n. 3, di riforma del Titolo V della Costituzione 
- si inserisce l’art. 41 della L. n. 448 del 2001 (finanziaria per il 2002), con cui, al 
fine di contenere il costo dell’indebitamento e di monitorare gli andamenti di 
finanza pubblica (comma 1), è stata estesa agli enti locali la facoltà di emettere 
titoli obbligazionari (e di contrarre mutui) con rimborso del capitale in un’unica 
soluzione alla scadenza - cd. titoli bullet - previa costituzione di un fondo di 
ammortamento del debito o conclusione di swap per l’ammortamento del debito 
(comma 2, previsione poi abrogata dal D.L. n. 112 del 2008, art. 62, comma 10, 
come modificato dalla L. n. 203 del 2008, art. 3): il tutto sottoposto ad un potere 
di coordinamento finanziario in capo al Ministero dell’economia e delle finanze. 
“Risulta evidente come il legislatore del 2001 abbia cercato di impedire il moral hazard 
di emettere debito, imponendo un fondo di ammortamento o un amortizing swap, cioè uno 
swap che costringesse l’ente pubblico ad effettuare pagamenti alla controparte dello swap 
in una misura per cd. equivalente ad un ipotetico piano di ammortamento del debito 
contratto dall’ente medesimo [Lo swap appena descritto ha finalità certamente non 
speculative (ammortamento del debito) e, comunque, richiede, contestualmente, la 
convenienza economica dell’operazione]15”. Di fatto, però, la formulazione generica e 
la carenza di regole hanno permesso che gli enti locali utilizzassero gli swap ed 
altri tipi di derivati al precipuo scopo di “fare cassa” assumendo pericolose 
posizioni speculative16. 
Successivamente interviene la L. n. 289 del 2002, che all’art. 30, comma 15, 
commina la nullità degli atti e dei contratti con cui gli enti territoriali ricorrono 
all’indebitamento per finanziare spese diverse da quelle di investimento, in 
violazione dell'art. 119 Cost. 
In tale contesto, a due anni dalla legge di riferimento (la n. 448/2001), è 
intervenuto il D.M. n. 389 del 01.12.2003, con l’intento di arginare l’utilizzo 
improprio degli swap, prevedendo espressamente, all’art. 317, che gli enti locali 
potessero concludere operazioni derivate consistenti in swap di tasso di interesse 
e, in termini più generali, operazioni derivate finalizzate alla ristrutturazione del 
debito, qualora esse non prevedessero una scadenza posteriore a quella associata 
alla sottostante passività. Dette operazioni erano consentite ove i flussi con esse 
ricevuti dagli enti interessati fossero uguali a quelli pagati nella sottostante 
passività e non implicassero, al momento del loro perfezionamento, un profilo 
crescente dei valori attuali dei singoli flussi di pagamento, “ad eccezione di un 
eventuale sconto o premio da regolare al momento del perfezionamento delle operazioni 
non superiore a 1% del nozionale della sottostante passività”. La finalità del legislatore 

 
 
 
15 Così testualmente Cass. Civ., Sez. Un., 12 maggio 2020, n. 8770, cit., (punto 7.1.4). 
16 Cfr. in tal senso P. BASSO, Swap ed enti locali, in M. MENICUCCI (a cura di), Contratti swap: rischi e 
opportunità per imprese ed enti locali. Aspetti applicativi e distorsione del modello, Napoli, 2012, 36. 
17 Disposizione, questa, non applicabile ratione temporis ai due contratti con previsione di up front, 
che hanno dato luogo alla vicenda processuale oggetto della pronuncia delle Sezioni Unite della 
Suprema Corte. 
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era tanto quella di evitare di “spalmare” sugli esercizi successivi il peso finanziario 
delle operazioni in essere quanto quella di ridurre l’esposizione ai rischi connessi 
all’evoluzione dei mercati. 
Un ulteriore rafforzamento dei vincoli fissati si ha con la circolare del 27 maggio 
2004 del Ministero dell'economia e delle finanze, che ha regolato l’accesso al 
mercato dei capitali da parte degli enti territoriali relativamente alle operazioni 
derivate effettuate e agli ammortamenti costituiti dopo il 4 febbraio 2004, 
elencando le operazioni di finanza derivata vietate e consentite (unicamente nella 
forma plain vanilla) agli enti pubblici, i quali dovevano trattare solo con 
intermediari titolari di un rating non inferiore a quello indicato. 
Successivamente, a disciplinare la materia è intervenuto l’art. unico della L. 
27.12.2006, n. 296 (finanziaria 2007) ove, al comma 736, viene previsto che le 
operazioni di gestione del debito a mezzo dei derivati debbano “essere improntate 
alla riduzione del costo finale del debito e alla riduzione dell’esposizione ai rischi di 
mercato” e dunque avere finalità di mera copertura. 
Ed ancora, con la L. 24.12.2007, n. 244 (finanziaria 2008), il legislatore ha chiarito 
la necessità che le modalità contrattuali, gli oneri e gli impegni finanziari in 
derivati siano espressamente dichiarati in una nota allegata al bilancio e che gli 
enti locali attestino di essere a conoscenza dei rischi e delle caratteristiche degli 
strumenti finanziari utilizzati. Tale ultima legge ha rafforzato il regime dei poteri 
di verifica esterni con un richiamo ad un obbligo di trasparenza. 
A seguire, l’art. 62 del D.Lgs 25.06.2008, n. 112, poi convertito dall’art. 3, comma 
17, L. n. 133 del 2008, ha previsto, per la prima volta, che costituisce 
indebitamento, ai sensi dell'art. 119 Cost., comma 6, “sulla base dei criteri definiti in 
sede Europea dall’Ufficio statistico delle Comunità Europee (EUROSTAT), l’eventuale 
premio incassato al momento del perfezionamento delle operazioni derivate”18.  Tale 
norma è stata, a sua volta, sostituita dall’art. 3 della L. 22. 12. 2008 n. 203 
(finanziaria 2009). Detto approdo viene, poi, rimarcato dal D.Lgs. n. 118 del 2011, 
art. 75, comma 1, lett. a), secondo cui integra indebitamento “l'eventuale somma 
incassata al momento del perfezionamento delle operazioni derivate di swap (cosiddetto 
upfront)”. Infine, l’art. 1, comma 572, della L. n. 147 del 2013 (la cd. legge di 

 
 
 
18 La Corte costituzionale - con la sentenza n. 52 del 18 febbraio 2010, in Banca, borsa, tit. cred., 
2011, 1 con nota di A. SCOGNAMIGLIO, Profili di costituzionalità dei limiti all’utilizzo degli strumenti 
finanziari derivati da parte degli enti territoriali, 18 e con nota di E. GIRINO, Natura e funzione della 
disciplina dei servizi di investimento e qualificazione degli strumenti derivati nella giurisprudenza 
costituzionale, 35 - esaminando la questione di legittimità costituzionale dell’art. 62 (Contenimento 
dell’uso degli strumenti derivati e dell’indebitamento delle regioni e degli enti locali) del D.L. 25 
giugno 2008, n. 112, convertito, con modificazioni, dalla L. 6 agosto 2008, n. 133, l’ha ritenuta non 
fondata in relazione ai due parametri evocati (gli artt. 70 e 77 Cost.) ed ha dato chiarimenti valevoli 
anche per il futuro. Secondo il Giudice delle Leggi, infatti, la disciplina introdotta con le 
disposizioni del richiamato art. 62, era diretta a contenere l’esposizione delle Regioni e degli altri 
enti locali territoriali a indebitamenti che, per il rischio che comportano, possono esporre le 
rispettive finanze ad accollarsi oneri impropri e  non prevedibili all’atto della stipulazione dei 
relativi contratti aventi ad oggetto i cosiddetti derivati finanziari (così che, nel caso specificamente 
esaminato, sussistevano oggettivamente quelle ragioni di straordinarietà e urgenza che 
giustificavano il ricorso al Decreto Legge, volto, da un lato, alla disciplina a regime del fenomeno 
e, dall’altro, al divieto immediato per gli enti stessi di ricorrere ai predetti strumenti finanziari). 
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stabilità per il 2014), ha sancito in via definitiva, salvo eccezioni, la preclusione ai 
derivati per gli enti locali (a pena di nullità eccepibile dal solo ente). Si tratta di 
una normativa primaria di grande importanza la cui ratio - sul presupposto della 
spiccata aleatorietà delle negoziazioni aventi ad oggetto gli strumenti finanziari in 
esame - risiede nell’esigenza di “evitare che possa essere messa in pericolo la disponibilità 
delle risorse finanziarie pubbliche utilizzabili dagli enti stessi per il raggiungimento di 
finalità di carattere pubblico e, dunque, di generale interesse per la collettività19”. 
 

3. Dalla normativa di settore alla “tipizzazione” dei derivati sottoscritti 
dagli Enti locali.  

 
La rilevanza della normativa innanzi enucleata emerge in tutta la sua evidenza 
laddove si consideri che la stessa contribuisce, unitamente alla disciplina di 
carattere privatistico, ad individuare i tratti peculiari del derivato sottoscritto 
dagli enti locali. Ed invero, è proprio detta normativa di settore che consente di 
identificare un modello legale astratto di tale contratto: esso infatti viene 
regolamentato, in parte, dalla normativa sull’intermediazione finanziaria, in parte, 
da quella pubblicistica, la quale ultima si connota per la sua specialità - con 
riferimento al soggetto contraente, cioè l’ente locale - e per la maggior limitazione 
nell’esercizio dell’autonomia contrattuale rispetto a quello di un soggetto privato. 
Questo dettagliato apparato normativo, consentendo all’ente pubblico di stipulare 
un derivato soltanto a determinate condizioni di stretta interpretazione, ha, di 
fatto, reso tipico un contratto che normalmente è innominato. 
Da ciò deriva che la conformità al tipo legale del contratto in concreto sottoscritto 
dall’ente locale andrà verificata sulla scorta di una visione unitaria 
dell’ordinamento giuridico, ove la disciplina privatistica e quella pubblicistica 
formano un unico corpus, non sussistendo fra le stesse incompatibilità alcuna20. 
Con l’ulteriore conseguenza che anche nell’individuazione degli elementi 
essenziali di tale contratto si avrà riguardo ad entrambe le discipline. In 
particolare, nella predetta individuazione, assume rilevanza decisiva la normativa 
amministrativa, soprattutto dal 2002 al 2008, periodo di massima espansione del 
contenzioso, in cui il potere contrattuale degli enti locali già incontrava limiti certi 
in vigenza dell’art. 41 della l. n. 448 del 2001. 
 

3.1. La causa dell’IRS sottoscritto dall’Ente locale. 
 
Quanto appena detto vale, specificatamente, per l’individuazione della causa. 

 
 
 
19 Corte Cost., 18 febbraio 2010, n. 52, cit. 
20 Tale ricostruzione viene condivisa tanto dalle Sezioni Unite nella sentenza n. 8770 del 12 maggio 
2020, cit., quanto dalla Corte d’Appello di Bologna nella sentenza n. 734 dell’11 marzo 2014, cit., 
ove viene espressamente rimarcato che la normativa civilistica e quella amministrativa, regolanti i 
derivati degli enti locali, vanno reciprocamente integrate. 
Di diverso avviso, invece, è il giudice di prime cure, secondo cui la normativa sull’intermediazione 
finanziaria attribuirebbe a tutti gli strumenti finanziari, compresi quelli stipulati dagli enti locali, 
“un’autonomia funzionale dal punto di vista giuridico-economico”, affatto intaccata dal diritto 
amministrativo: così Trib. Bologna, Sez. II, 14 dicembre 2009, n. 5244, cit. 
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Come noto, infatti, nello swap in generale la “causa, ritenuta meritevole dal legislatore 
dell’intermediazione finanziaria, risiede nella consapevole e razionale creazione di alee 
che, nei contratti c.d. simmetrici, sono reciproche e bilaterali”21. Dunque la causa dell’IRS 
si rinviene nella “negoziazione e nella monetizzazione del rischio”22. Ai fini 
dell’individuazione della causa, pertanto, deve escludersi rilievo alle funzioni, di 
speculazione o di copertura, dei derivati OTC perseguite dalle parti. Quindi 
“sicuramente da relegare fra i motivi del contratto è l’intento dell’investitore, sia esso 
speculativo, di copertura o di arbitraggio, tanto quando l’investitore acquista un derivato 
negoziato sul mercato regolamentato quanto quando l’investitore negozia over the 
counter con un intermediario. A sua volta non incide sulla causa l’intento speculativo, di 
copertura o di arbitraggio che anima l’operato dell’intermediario e che tuttavia può essere 
rilevante per la situazione di conflitto di interessi alla quale dà luogo”23. 
Diversamente, quando a sottoscrivere lo swap è un ente locale, la finalità di 
neutralizzazione del rischio valutario o finanziario assurge a “causa giuridica del 
negozio relegando a semplici motivi altre ragioni che potessero indurre alla conclusione 
del contratto, con la conseguenza che un contratto derivato stipulato da un ente locale per 
finalità diverse da quelle fissate dal legislatore sarebbe risultato privo di causa24”. Infatti, 
già dal citato art. 41 della legge finanziaria per il 2002 si ricava l’impossibilità, per 
l’ente pubblico, di stipulare derivati speculativi, circoscrivendo la causa tipica alla 
finalità di copertura del rischio finanziario derivante da un debito sottostante. 
Il divieto di concludere contratti speculativi per l’ente locale viene, poi, 
definitivamente sancito con la previsione di cui all’art. 62, D.L. n. 112/2008, la cui 
ratio è riconducibile, in prima battuta, ai commi 4 e 6 dell’art. 119 Cost., che 
rispettivamente enunciano il vincolo dell’equilibrio finanziario e la necessaria 
finalizzazione dell’indebitamento alle spese di investimento25. 
Ed ancora, l’impossibilità di concludere detti contratti da parte dell’ente locale può 
altresì rinvenirsi nelle regole della contabilità pubblica, rispetto alle quali 
l’aleatorietà rappresenta una forte disarmonia, che introduce variabili non 
compatibili con la certezza degli impegni di spesa26. 
 
3.2. L’oggetto dell’IRS stipulato dall’Ente locale.  
 
La tipicità della causa si riverbera sull’oggetto dello swap di cui trattasi, divenendo 
anch’esso tipico. 
Come noto, infatti, in generale il contratto derivato ha come oggetto “il 
trasferimento da un soggetto A ad un soggetto B di un «rischio» inerente ad una «attività 
sottostante»”27. 

 
 
 
21 Così testualmente MAFFEIS, Costi impliciti nell’interest rate swap, in Giur. Comm., 2013, 660. 
22 Come individuata dalla più attenta dottrina, richiamata dalla Suprema Corte: cfr. Cass. Civ., Sez. 
Un., 12 maggio 2020, n. 8770, cit., (punto 5.2). 
23 MAFFEIS, Contratti derivati, in Banca, borsa, tit. cred. 2011, 618 ss. 
24 PIRAS, cit., 891. 
25 Come espressamente chiarito da Corte Cost., 18 febbraio 2010, n. 52, cit.  
26 In tal senso cfr. Cass. Civ., Sez.Un., 12 maggio 2020, n. 8770, cit., (punto 8.2). 
27 Così BARCELLONA, Note sui derivati creditizi: market failure o regulation failure?, cit., 653. 
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La più attenta dottrina, perciò, definisce il derivato “quel contratto con il quale si dà 
un prezzo al rischio28”. 
Come innanzi anticipato, il valore del derivato è legato al c.d. sottostante: la 
relazione tra essi si determina con funzioni matematiche. Si tratta quindi di 
contratti che hanno ad oggetto esattamente l’alea rappresentata dalla variazione 
del sottostante prescelto. 
Pertanto - come correttamente osservato dalle Sezioni Unite - affinché l’oggetto 
sia determinato o determinabile, ai sensi dell’art. 1346 c.c., la misura dell’alea andrà 
calcolata secondo criteri riconosciuti ed oggettivamente condivisi, non limitandosi 
a quello del mark to market ma dovendo altresì comprendere gli scenari 
probabilistici, “poiché il primo è semplicemente un numero che comunica poco in ordine 
alla consistenza dell’alea”, nonché i c.d. costi occulti. Ciò allo scopo precipuo di 
ridurre al minimo ogni aspetto di aleatorietà del contratto; infatti, tramite i 
menzionati parametri si può realizzare la funzione di gestione del rischio 
finanziario.   
Se quanto detto può valere per i derivati in generale, assume ancor più forza per 
quelli sottoscritti dagli enti locali, per i quali la finalità di copertura del rischio 
finanziario, cioè la causa tipica, può dirsi in concreto assolta solo “in presenza di una 
precisa misurabilità/determinazione dell’oggetto contrattuale” che – come anticipato – 
comprenda sia il criterio del mark to market, sia gli scenari probabilistici, sia i c.d. 
costi occulti. 
 
3.3. Il collegamento negoziale tra lo swap e il debito sottostante dell’Ente 
locale.  
 
Posto che i derivati sottoscritti dagli enti locali possono avere la sola finalità di 
copertura, va da sé che i relativi contratti dovranno fare espressa menzione, 
nell’oggetto, anche dei rapporti debitori sottostanti. Tra questi ultimi e i derivati, 
infatti, vi è uno stretto collegamento negoziale, desumibile già implicitamente 
dall’art. 41 della l. 448 del 2001 ed esplicitamente dall’art. 3, comma 2, lett. f), del 
d.m. n. 389 del 2003, secondo cui sono consentite altre operazioni derivate, rispetto 
a quelle del medesimo articolo, “finalizzate alla ristrutturazione del debito solo qualora 
non prevedano una scadenza posteriore a quella associata alla sottostante passività”; ed 
ancora, dal successivo comma 3, ove si legge che “le operazioni derivate sopra 
menzionate sono consentite esclusivamente in corrispondenza di passività effettivamente 
dovute”. Infine, dall’art. 1, comma 736, della l. n. 296 del 2006, in base al quale “gli 
enti possono concludere tali operazioni solo in corrispondenza di passività effettivamente 
dovute, avendo riguardo al contenimento dei rischi di credito assunti”.29 

 
 
 
28 Ibidem. 
29 Pur non trattando la questione, le Sezioni Unite riconoscono la sussistenza di un “collegamento 
negoziale ex lege” tra il derivato e il debito sottostante: cfr. Cass. Civ., Sez. Un., 12 maggio 2020, n. 
8770, cit., (punto 10.4.2). 
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Infatti, solo attraverso la corretta indicazione del debito sottostante si può 
verificare l’obiettiva rispondenza del derivato alla durata del debito predetto e, 
quindi, la sua finalità di copertura.30 
Diversamente, in mancanza di tale indicazione, il derivato finirebbe per garantire 
un rischio finanziario non concretamente provato: con l’effetto che assumerebbe i 
tratti di una pura scommessa, vietata all’ente locale. 
Ne deriva che la mancata indicazione del rapporto debitorio sottostante non 
consente l’esatta determinazione/determinabilità dell’oggetto contrattuale ex art. 
1346 c.c. e, conseguentemente, l’individuazione della causa tipica del derivato 
stipulato dall’ente locale. 
Non a caso la rilevanza del suddetto collegamento negoziale anche sotto il profilo 
causale è stata, da tempo, prospettata tanto dalla dottrina31 quanto dalla 
giurisprudenza contabile32: infatti, il venir meno dei rapporti debitori sottostanti 
priva lo swap della sua funzione di copertura e quindi, in definitiva, della sua causa 
tipica. 
 

4. La clausola di up front: natura giuridica e profili problematici.  
 
Chiarito che lo swap sottoscritto dall’ente locale è un contratto che si caratterizza 
per la tipicità della causa e dell’oggetto, occorre ora verificare se detta tipicità 
venga meno laddove si preveda una clausola di up front. 
A tal fine, preliminarmente, è necessario individuare la natura giuridica della 
predetta clausola. 
Come già anticipato, infatti, la questione da dirimere è quella di stabilire se il 
premio di liquidità versato a favore dell’ente locale, al momento della conclusione 
del contratto o in sede di rinegoziazione, possa assumere i tratti di un 

 
 
 
30 Sul punto cfr. Appello Bologna, 11 marzo 2014, n. 734, cit., secondo cui “In nessuno dei tre IRS 
(e/o negli amministrativi presupposti) vi è un riferimento di una qualche serietà ai mutui sottostanti in 
relazione ai quali gli stessi sarebbero stati contratti (…). La conseguenza è (…) che dai contratti o dagli 
atti amministrativi presupposti (…) non emerge in alcun modo la loro effettiva causa concreta (funzione 
economico sociale anche normativamente predeterminata), di cui quindi non è dimostrata l’esistenza, così 
come di un oggetto avente i requisiti di cui all’art. 1346 c.c.”. 
31 Si veda C. M. DE IULIIS, Lo swap d’interessi o di divise nell’ordinamento italiano, in Banca borsa tit. 
cred., 2004, 391; P. FADEL – A. MARANGONI, Enti locali e strumenti finanziari derivati: evoluzione 
normativa, in www.ilcaso.it, 28.11.2008, 16.  
32 Cfr. Corte dei Conti, Sez. contr. reg. Lombardia, 26 ottobre 2007, n. 596, cit., secondo cui: “Il 
profilo assume essenziale rilevanza nei contratti stipulati dagli enti pubblici. Per questi enti, e in particolare 
per gli enti territoriali, il collegamento funzionale in quanto espressamente previsto dalla legge o in quanto 
connaturato con la natura degli enti pubblici entra nella causa giuridica del negozio, perché elemento 
oggettivo dello stesso previsto dalla legge. Ne consegue che per detti enti la mancata funzionalizzazione del 
contratto all’andamento dei rischi di mutui stipulati dall’ente si riflette sulla causa genetica dei contratti di 
swap”; Corte Conti, Sez. reg. Molise,  23 luglio 2009, n. 34, secondo cui “l’operazione deve essere 
sempre riferita ad un sottostante debito con il quale sussiste un collegamento funzionale che, in quanto 
espressamente previsto dalla legge e collegato alla natura degli enti pubblici, penetra nella causa del negozio 
giuridico. La mancata funzionalizzazione del contratto all’andamento dei rischi scaturenti da mutui 
stipulati dall’ente si riflette, pertanto, sull’aspetto genetico del contratto di swap di tasso di interesse, 
viziandolo irrimediabilmente”. 
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finanziamento e quindi di un “indebitamento”, con rilevanti conseguenze in ordine 
alla disciplina pubblicistica da applicare. 
Invero, nonostante la Corte Costituzionale abbia chiarito che le nozioni di 
investimento e di indebitamento  non possono essere determinate a priori e in 
modo univoco33, occorre comunque prendere le mosse   dalla definizione di 
indebitamento dell’ente pubblico, desumibile non già dalla normativa civilistica 
bensì da quella pubblicistica, secondo la quale costituiscono “indebitamento” tutte 
quelle attività di reperimento di risorse finanziarie che concorrono, effettivamente 
o potenzialmente, a determinare il “disavanzo” dell’ente. 
 

4.1.  L’up front in un nuovo contratto.  
 
È proprio sulla scorta della definizione che precede, dunque, che bisogna indagare 
se la previsione ab origine di una clausola di up front determini indebitamento per 
l’ente locale. 
Vale la pena di ricordare, infatti, che già la normativa finanziaria ante MiFid 
stabiliva che, alla conclusione del contratto, il valore del derivato dovesse essere 
par34, nel senso che il valore dello swap fosse sempre nullo. In sostanza, al momento 
della stipula “i contraenti devono concordare sul fatto che la somma algebrica 
attualizzata dei flussi positivi e negativi e del valore delle opzioni scambiate deve essere 

 
 
 
33 Cfr. Corte Cost., 29 dicembre 2004, n. 425, in Foro It., 2006, 405, con nota di L. D’AURIA, secondo 
la quale “Non si tratta di nozioni il cui contenuto possa determinarsi a priori, in modo assolutamente 
univoco, sulla base della sola disposizione costituzionale” (art. 119) “di cui questa Corte sia in grado di 
offrire una interpretazione esaustiva e vincolante per tutti, una volta per sempre. Si tratta di nozioni che si 
fondano su principi della scienza economica, ma che non possono non dare spazio a regole di concretizzazione 
connotate da una qualche discrezionalità politica. Ciò risulta del resto evidente, se si tiene conto che proprio 
le definizioni che il legislatore statale ha offerto nelle disposizioni qui impugnate (art. 3, commi 17, 18 e 19, 
della legge n. 350 del 2003) derivano da scelte di politica economica e finanziaria effettuate in stretta 
correlazione con i vincoli di carattere sovranazionale cui anche l’Italia è assoggettata in forza dei Trattati 
europei, e dei criteri politico-economici e tecnici adottati dagli organi dell’Unione europea nel controllare 
l’osservanza di tali vincoli. La nozione di spese di investimento adottata appare anzi estensiva rispetto ad 
un significato strettamente contabile, che faccia riferimento solo ad erogazioni di denaro pubblico cui faccia 
riscontro l’acquisizione di un nuovo corrispondente valore al patrimonio dell’ente che effettua la spesa: 
comprende infatti ad esempio i trasferimenti in conto capitale destinati alla realizzazione degli investimenti 
di altri enti pubblici (comma 18, lettera g), o gli interventi contenuti in programmi generali relativi a piani 
urbanistici dichiarati di preminente interesse regionale aventi finalità pubblica volti al recupero e alla 
valorizzazione del territorio (comma 18, lettera i). Parimenti, la nozione di “indebitamento” è ispirata ai 
criteri adottati in sede europea ai fini del controllo dei disavanzi pubblici; si tratta, in definitiva, di tutte le 
entrate che non possono essere portate a scomputo del disavanzo calcolato ai fini del rispetto dei parametri 
comunitari”.  
In dottrina, sulle nozioni di indebitamento e di investimento si vedano: F. BUONANNO, Sui limiti 
all’autonomia finanziaria delle Regioni e degli Enti locali: le nozioni ed il rapporto tra “indebitamento” e 
“spese di investimento” nella disciplina attuativa dell’art. 119 della Costituzione, in Giust. Amm., 2005, 
215; F. CORTESI, I contratti in strumenti finanziari derivati degli enti territoriali nella giurisprudenza 
costituzionale, in www.blog.ilcaso.it, 22.08.2019; PARDI, cit. 
34 Così prevedeva l’Allegato 3 al Regolamento Consob n. 11522/1998, al Paragrafo 4 della Parte 
B, intitolato “Operazioni su strumenti finanziari derivati eseguite fuori dei mercati organizzati”. 
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pari a zero: le parti stanno facendo «scommesse» sul futuro e, almeno in qualche momento, 
devono pur possedere le stesse informazioni e possibilità di guadagno35”. 
Diversamente, nell’ipotesi in cui lo swap sottoscritto sia ab origine non par, 
presentando un valore di mercato negativo per una parte contrattuale - “poiché uno 
dei due flussi di pagamento non riflette il livello dei tassi di mercato36” - l’equilibrio 
finanziario viene ripristinato mediante la corresponsione di una somma di denaro 
dal contraente avvantaggiato a quello svantaggiato, pari al valore di mercato del 
derivato. 
Infatti, la funzione astratta della clausola di up front sarebbe proprio quella di 
“consentire” all’ente locale “una gestione efficiente della sua liquidità37”, come 
esplicitamente suggerito da alcune indicazioni della Corte dei Conti, laddove si 
evidenzia che, proprio grazie alla predetta clausola, “l’ente, nel periodo iniziale del 
contratto, incasserà un flusso netto di risorse”, finalizzato “ad evitare operazioni volte 
puramente a soddisfare esigenze di liquidità38”. 
Nella prassi, tuttavia, così non è. 
L’up front, infatti, concretamente altro non è che una somma di denaro, certa e 
determinata, corrisposta all’ente locale alla conclusione del contratto, quale 
corrispettivo del deterioramento delle condizioni di equilibrio contrattuale e che 
va comunque restituita all’intermediario: essa, dunque, rappresenta il mezzo 
occulto di restituzione del finanziamento. 
D’altro canto, non potrà negarsi che sussista una forma di rimborso a favore 
dell’intermediario finanziario, per la mera circostanza che nel contratto non viene 
esplicitato il meccanismo del rimborso stesso. Al contrario, la restituzione “è 
contrattualmente prevista mediante l’obbligo dei pagamenti che in futuro il percettore 
dell’up front dovrà fare e che, al netto dei pagamenti che pure in futuro il medesimo è 
previsto che dovrà ricevere, ammortizzeranno, restituendolo, l’importo up front ricevuto 
all’apertura del contratto39”. 
In conclusione, il premio anzidetto, una volta versato dalla banca, viene sempre 
restituito dall’ente locale, sia pure sotto forma di costi occulti od impliciti 
dell’operazione posta in essere dai contraenti. 
Tale peculiarità ha sovente indotto il Giudice contabile a considerare simili 
operazioni come sostanzialmente analoghe a quelle di un mutuo. In particolare, in 
una pronuncia della Corte dei Conti, a proposito della clausola di up front si legge: 
“Innanzitutto, la previsione dell’erogazione di tale importo che, se non integralmente, per 
lo meno in parte dovrà essere restituito all’operatore finanziario in sede di regolazione dei 

 
 
 
35 Così testualmente BASSO, cit., 44. 
36 Si veda sempre l’Allegato 3 al Regolamento Consob n. 11522/1998. 
37 Così testualmente CAPRIGLIONE, cit., 281. 
38 Cfr. Corte dei Conti, Relazione sulla Gestione finanziaria delle regioni, esercizi 2011-2012, vol. 
I, 80. 
39 Così, testualmente, S. SCOTTI CAMUZZI, Sulla natura dell’upfront dei contratti IRS, in MAFFEIS (a 
cura di), Swap tra banche e clienti, cit., 255. In termini ancora più espliciti, lo stesso Autore afferma 
che “nella realtà, invero, tutti gli swaps che prevedono il versamento di una somma di denaro upfront 
contemplano l’obbligazione del percettore ad effettuare pagamenti futuri; e questi pagamenti futuri sono 
determinati (…) in modo che – al netto dei pagamenti futuri che lo stesso ha diritto di avere (e la controparte 
ha l’obbligo di fare) – il datore dell’upfront se lo vedrà restituito (con gli interessi)”. 
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rispettivi flussi configura un finanziamento all’ente che, pertanto, sia nell’utilizzo che nella 
classificazione in bilancio deve tenere conto del disposto dell’art. 119 Cost. Si tratta di una 
forma di indebitamento la cui regolazione è demandata ad elementi futuri, incerti nella 
loro dimensione finanziaria, che, comunque, dovranno essere tenuti presenti al momento di 
allocare in bilancio i proventi derivanti da eventuali plusvalenze. Pertanto, questo importo 
non può essere utilizzato per finanziare la spesa corrente ma solo per quella di 
investimento, peraltro previa costituzione di un apposito fondo per far fronte agli eventuali 
pagamenti che l’ente potrebbe essere tenuto ad effettuare in favore dell’intermediario 
finanziario, ove la situazione dei tassi evolvesse negativamente per l’ente. (…) A livello di 
bilancio dell’ente l’anticipazione deve essere allocata al Titolo IV, quale forma atipica di 
indebitamento, come risulta stabilito anche dai Principi contabili stabiliti 
dall’Osservatorio per la finanza e la contabilità degli enti locali del Ministero 
dell’Interno40”.  
Anche la Giurisprudenza di merito ha avuto occasione di stigmatizzare la funzione 
dell’up front, quale indicatore della presenza di un rischio finanziario connaturato 
alla struttura del rapporto41: “l’up front costituisce un pagamento immediato a favore 
del cliente in ragione dell’accettazione di un rischio maggiore perché tale up front 
rappresenta il pagamento del costo implicito del contratto42”.  
 
4.2. La clausola di up front nella rinegoziazione del derivato.  
 
Alle medesime conclusioni, in ordine alla qualificazione dell’up front come 
indebitamento, si perviene quando lo stesso è corrisposto all’atto della 
rinegoziazione del derivato. 
Il contratto rinegoziato, infatti, assolve alla funzione di finanziare la perdita del 
primo contratto che la sua chiusura anticipata ha definitivamente consolidato. 
Dunque, la rinegoziazione del derivato assume necessariamente finalità 
speculativa, posticipando la sopportazione di una perdita, nella speranza che si 
verifichino eventi futuri, tali da neutralizzarla o ridurla. 
“Tale operazione finanziaria si struttura generalmente attraverso i seguenti elementi: 
posticipazione della scadenza dell’operazione iniziale; incremento del nozionale; aumento 
della leva finanziaria; variazione del sottostante. Un simile intervento ha l’effetto di 
aumentare l’esposizione al rischio del cliente, presentando, per tale motivo, indubbi profili 
di criticità, in termini di adeguatezza per tipologia, se lo scopo che muove le parti del 
contratto non è quello di trarre profitto, ma diversamente quello di ridurre le perdite 
eventuali derivanti dal modus operandi dell’investitore”43.  

 
 
 
40 Così Corte dei Conti, Sez. contr. reg. Lombardia, 26 ottobre 2007, n. 596, cit. 
41 Cfr. pressoché pedissequamente, BASSO, cit., 44. 
42Così si legge a pagina 36 di App. Trento, 03 marzo 2009, n. 46, in www.unijuris.it. Sotto il profilo 
penalistico, in dottrina e in giurisprudenza si discute se l’omissione di un’adeguata 
rappresentazione dei costi occulti, che andranno a gravare sul sottoscrittore del derivato e a 
vantaggio della banca, possa integrare, o meno, gli estremi del reato di truffa contrattuale fondata 
su un silenzio antidoveroso: per una panoramica sulle diverse posizioni si rinvia a L. N. MEAZZA, 
La responsabilità penale nei derivati sottoscritti dalle pubbliche amministrazioni, in Giurisprudenza Penale 
Web, 2017, 11 – 17. 
43 Così letteralmente BASSO, cit., 45 ss. 
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Ciò appare particolarmente vero rispetto agli enti locali, che possono ristrutturare 
le passività riferibili a derivati già in essere purché sussistano condizioni di 
mercato differenti da quelle esistenti al momento della conclusione del contratto. 
Invero, la funzione reale della rinegoziazione, più che quella di riduzione del costo 
finale del debito e dell’esposizione ai rischi di mercato – in aderenza al vincolo 
finalistico previsto dalla disciplina di settore – appare unicamente quella di 
posticipare la perdita afferente il contratto precedente, speculando così su 
eventuali cambiamenti delle future condizioni di mercato.  
E’ di tutta evidenza, infatti, che il c.d. premio di liquidità, corrisposto al momento 
della stipula del nuovo derivato, non costituisca, sic et simpliciter, un anticipo degli 
eventuali, futuri, flussi finanziari del contratto estinto ma ne rappresenti, piuttosto, 
il valore negativo al momento della sua rinegoziazione. In sostanza, la somma 
accreditata all’ente locale coincide esattamente con quella contestualmente 
addebitata dalla banca, quale costo dell’estinzione del precedente derivato. 
Sicché il nuovo contratto sorge già sbilanciato a favore dell’intermediario, perché 
lo stesso lo ha appositamente predisposto in modo tale da recuperare, con una certa 
remunerazione, l’importo versato a titolo di up front: così da generare un 
indebitamento per l’ente locale, aggravandone ulteriormente la situazione 
debitoria44.  
Peraltro, non vale ad escludere la natura di finanziamento dell’up front la 
circostanza che il derivato rinegoziato “non incorpori con certezza la restituzione della 
somma erogata”: infatti, “è pacifico che la sussistenza, in un’operazione posta in essere 
dalla banca, di «un obbligo di restituzione, sia pure eventuale» comporta «esercizio del 
credito45» ed è pure pacifico che la natura di finanziamento dell’erogazione di somme è 
pienamente compatibile con il carattere incerto della restituzione, come accade ad esempio 
nella fattispecie del «mutuo sub condicione46» o dei «contributi consortili che costituiscono 
una forma di finanziamento della società consortile che non genera alcun obbligo di 
remunerazione o di restituzione in favore del soggetto che li abbia versati47»48”. 
Ed ancora - nonostante parte della dottrina, in un’ottica prudenziale, descriva l’up 
front come “una somma che dovrebbe esprimere una parte dei flussi positivi che, secondo 
la previsione dell’intermediario, il derivato andrà a generare in futuro a favore del 
cliente49” - nella fattispecie non si può non considerare che se il derivato “contempla 

 
 
 
44 In tal senso si è espresso Trib. Torino, 18 settembre 2007, n. 5930, in www.ilcaso.it, affermando 
che gli IRS oggetto di rinegoziazione “veniva(no) costruit(i) affinché la banca potesse recuperare la perdita del contratto (precedente) non addebitata alla chiusura anticipata dello 
stesso”. In dottrina si veda B. INZITARI, Sanzioni Consob per l’attività in derivati: organizzazione, 
procedure e controlli quali parametri della nuova diligenza professionale e profili di ammissibilità delle c.d. 
“rimodulazioni”, in Giur. It., 2009, 1963.  
45 Così R. COSTI, L’ordinamento bancario, Bologna, 2007, 208. 
46 Cfr. Cass. Civ., 18 giugno 2005, n. 13168, in Società, 2006, 596, con commento di D. FINARDI. 
47 Cfr. Cass. Civ., 11 giugno 2004, n. 11081, in Società, 2005, 53. 
48 MAFFEIS, Contratti derivati, cit., 633. 
49 GIRINO, I contratti derivati, cit., 475. L’illustre Autore conclude il suo ragionamento affermando 
che “se la banca anticipa ciò che ritiene di dovere in futuro sulla base del derivato, il suo esborso non può 
equipararsi ad un finanziamento, bensì ad una semplice anticipazione di un (molto probabile) debito futuro”, 
476.  
In senso fortemente critico con tale ricostruzione si pone SCOTTI CAMUZZI, cit., 256, il quale 
osserva che, se fosse condivisibile la tesi sostenuta da Girino, se ne dovrebbe dedurre che 
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l’erogazione di un up front, ciò significa che l’investitore ha interesse (…) a rinviare nel 
tempo una perdita 50” . 
“L’accredito dell’up front”, pertanto, “costituisce il motivo unico, per l’investitore, della 
conclusione del nuovo derivato51”. 
In conclusione, si può certamente affermare che l’up front, consentendo di rinviare 
la perdita, si qualifica come un finanziamento, erogato in presenza di “una 
situazione di credito e debito” tra l’intermediario e l’investitore, la quale porta alla 
conclusione di un derivato sproporzionato nelle alee52. 
 
4.3. Conseguenze della qualificazione giuridica dell’up front in termini di 

indebitamento.  
 
Dunque, come innanzi chiarito, l’up front così congegnato costituisce certamente 
indebitamento, tanto nell’ipotesi in cui la relativa clausola sia prevista ab origine, 
quanto in quella in cui sia inserita in sede di rinegoziazione del derivato. In 
entrambi i casi, quindi, la previsione di tale clausola fa senz’altro venir meno la 
tipicità della causa, assumendo il derivato sottoscritto dall’ente locale una finalità 
inevitabilmente speculativa; parimenti, viene a mancare la tipicità dell’oggetto, 
posto che non è misurabile con criteri oggettivi l’alea contrattuale53. Il tutto con 
l’effetto che l’ente locale non avrebbe potuto sottoscriverlo: ciò, non solo dopo 
l’introduzione dell’art. 62, comma 9, d.l. n. 112/2008 (che ha novellato l’art. 3, 
comma 17, l. n. 350/2003, qualificando per la prima volta l’up front come 
indebitamento), ma anche nel periodo precedente all’entrata in vigore di tale 
disposizione, ove il potere contrattuale degli enti locali incontrava sicuri limiti. 
Come noto, infatti, il derivato per essere ammissibile doveva essere 
economicamente conveniente, essendo vietato concludere derivati speculativi, in 
base ai commi 4 e 6 dell’art. 119 Cost. In particolare, la ratio del divieto di 

 
 
 
“l’intermediario (quasi sempre una banca) sarebbe un benefattore che fa gratis due elargizioni al cliente: di 
stipulare con lui un contratto che gli è prevedibilmente vantaggioso (un contratto che in futuro darà dei 
guadagni monetari al cliente) e di dargli un’anticipazione in denaro, subito, su tali futuro guadagni (a cui 
corrispondono perdite per l’intermediario)”. 
50 Così acutamente osservato da MAFFEIS, cit., 634, il quale fa riferimento al caso tipico dell’up front 
riconosciuto all’impresa in sede di rinegoziazione, che vale anche quando detta somma è 
riconosciuta al Comune in sede di rinegoziazione. 
51 Ibidem 
52 In tal senso si veda sempre MAFFEIS, cit., 634, il quale rinvia a Cass. Civ., 28 giugno 2006, n. 
14903, in Obbl. Contr., 2007, 261, con nota di F. GENNARI.  
53 Sul punto le sezioni Unite hanno espressamente affermato la regola iuris secondo cui “in tema di 
contratti derivati, stipulati dai Comuni italiani sulla base della disciplina normativa vigente fino al 2013 
(quando la l. n. 147 del 2013 ha escluso la possibilità di farvi ulteriore ricorso) e della distinzione tra i 
derivati di copertura e i derivati speculativi, in base al criterio del diverso grado di rischiosità di ciascuno 
di essi, pur potendo l’ente locale procedere alla stipula dei primi con qualificati intermediari finanziari 
nondimeno esso poteva utilmente ed efficacemente procedervi solo in presenza di una precisa 
misurabilità/determinazione dell’oggetto contrattuale, comprensiva sia del criterio del mark to market sia 
degli scenari probabilistici, sia dei c.d. costi occulti, allo scopo di ridurre al minimo e di rendere consapevole 
l’ente di ogni aspetto di aleatorietà del rapporto, costituente una rilevante disarmonia nell'ambito delle regole 
relative alla contabilità pubblica, introduttiva di variabili non compatibili con la certezza degli impegni di 
spesa riportati in bilancio”: così Cass. Civ., Sez. Un., 12 maggio 2020, n. 8770, cit., (punto 9.8). 
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indebitamento per finalità diverse dagli investimenti trova fondamento in una 
nozione economica di relativa semplicità, e cioè nel rilievo per cui “destinazioni 
diverse dall’investimento finiscono inevitabilmente per depauperare il patrimonio dell’ente 
pubblico che ricorre al credito54”. 
Infine, alla citata disposizione costituzionale si aggiunge l’art. 30, comma 15, della 
l. 27 dicembre 2002, n. 289 (legge finanziaria 2003), con cui il legislatore ha 
stabilito le conseguenze della violazione del suddetto precetto, sanzionandola con 
la nullità dei relativi atti e contratti. 
 

5. La qualificazione dell’up front come indebitamento nella pronuncia delle 
Sezioni Unite.  

 
Anche la Suprema Corte, nella pronuncia n. 8770/2020 - risolvendo positivamente 
la prima delle questioni sottoposte al suo vaglio - perviene alle medesime 
conclusioni affermando espressamente che “gli importi ricevuti a titolo di up front 
costituiscono indebitamento ai fini della normativa di contabilità pubblica e dell’art. 119 
Cost.”. 
Infatti, aggiungono le Sezioni Unite, “La normativa del 2008 ha (…)  preso atto della 
natura di indebitamento di quanto conseguito con l’up front senza innovare 
l’ordinamento55”. 
La decisione cui pervengono gli Ermellini è, di certo, quella maggiormente 
auspicabile, conferendo un riconoscimento giurisprudenziale a una tesi dottrinale 
largamente condivisa già da tempo, secondo la quale quando un derivato è 
sottoscritto da un ente locale “l’espresso vincolo finalistico previsto dalla normativa di 
settore non può che condizionare tanto nella fase genetica quanto in quella funzionale lo 
stesso elemento causale, inficiando la validità del negozio laddove siano perseguite finalità 
diverse da quelle di mera copertura56”. 

 
 
 
54 Così Corte Cost., 2 luglio 2014, n. 188, in Giur. Cost., 2014, 3078, con nota di A. BRANCASI, La 
Corte Costituzionale alle prese con le regole di contabilità pubblica: questa volta tocca alle anticipazioni di 
cassa, 3092. 
55 Anche la seconda questione (per cui si rinvia alla premessa) viene risolta positivamente dalle 
Sezioni Unite, che affermano la regola iuris secondo la quale “l’autorizzazione alla conclusione di un 
contratto di swap da parte dei Comuni italiani, specie se del tipo con finanziamento upfront, ma anche in 
tutti quei casi in cui la sua negoziazione si traduce comunque nell’estinzione dei precedenti rapporti di mutuo 
sottostanti ovvero anche nel loro mantenimento in vita, ma con rilevanti modificazioni, deve essere data, a 
pena di nullità, dal Consiglio comunale ai sensi dell'art. 42, comma 2, lett. i), t.u.e.l. di cui al d.lgs. n. 267 
del 2000 [laddove stabilisce che «Il consiglio ha competenza limitatamente ai seguenti atti fondamentali: 
(...) spese che impegnino i bilanci per gli esercizi successivi (...)»]; non potendosi assimilare ad un semplice 
atto di gestione dell'indebitamento dell'ente locale con finalità di riduzione degli oneri finanziari ad esso 
inerenti, adottabile dalla giunta comunale in virtù della sua residuale competenza gestoria ex art. 48, comma 
2, dello stesso testo unico”: così Cass. Civ., Sez. Un., 12 maggio 2020, n. 8770, cit., (punto 10.8). 
56 Così testualmente FADEL – MARANGONI, cit., 16; cfr. altresì G. ASTEGIANO, Enti territoriali e 
strumenti finanziari derivati: margini di utilità e rischi, in Azienditalia, maggio 2008, 5, secondo cui la 
finalità di copertura “assume rilievo essenziale in relazione ai contratti stipulati dagli enti pubblici, cosicché 
il collegamento funzionale, in quanto espressamente previsto dalla legge o connaturato, con la loro natura 
entra nella causa giuridica del negozio, in quanto elemento oggettivo dello stesso previsto dalla legge. Con 
l’ovvia conseguenza, finora non esplorata dalla giurisprudenza, che in relazione agli enti pubblici la 
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Siffatta decisione, peraltro, è anche quella più prevedibile, alla luce della normativa 
intervenuta successivamente rispetto ai fatti di causa, che, in prima battuta, ha 
qualificato l’up front come indebitamento, ai sensi dell’art. 119 Cost. e, 
successivamente, ha precluso in via definitiva agli enti locali l’accesso ai derivati57. 
Infatti tale quadro normativo – come acutamente osservato dalle Sezioni Unite – 
costituisce “un valido punto di equilibrio”, che inevitabilmente influenza anche le 
pronunce afferenti i casi pregressi. Ed anzi, meglio sarebbe stato se tali interventi 
legislativi fossero stati precedenti: ciò, contrariamente a quanto accaduto nella 
prassi, avrebbe evitato a numerosi Comuni la commissione di un duplice errore. Il 
primo è quello di aver destinato erroneamente l’up front alla copertura di spese 
correnti. Infatti, tale flusso monetario – avendo la funzione di riequilibrare la 
posizione dei due contraenti – “configura un finanziamento dell’ente che, sia 
nell’utilizzo che nella iscrizione in bilancio, deve tenere conto di quanto sancito dall’art. 
119 Cost., nel senso che può essere destinato alle sole spese di investimento58”. 
Dall’errata qualificazione del predetto flusso, discende l’ulteriore distorsione ad 
opera dei Comuni, i quali hanno stipulato lo swap con il solo fine di disporre delle 
somme derivanti dall’up front, ovvero con il mero scopo di “fare cassa”, senza 
considerare che le medesime non costituiscono un’erogazione definitiva ma 
un’anticipazione di somme di denaro59. 
Così agendo, i Comuni hanno di fatto trasformato la funzione tipica del derivato e 
della sua rinegoziazione in una mera modalità di dilazione del proprio debito nel 
corso di più esercizi. 
Ed invero, l’utilizzo improprio di tali strumenti è ancor più evidente ove si 
consideri che un ente pubblico territoriale tutto dovrebbe fare tranne che rischiare 
in borsa risorse pubbliche. 
Non è un caso, infatti, che, al fine precipuo di evitare tale utilizzo improprio, il 
legislatore statale sia intervenuto in senso esclusivamente protettivo, poiché dalle 
operazioni finanziarie poste in essere dagli enti locali è emersa, in concreto, una 
marcata attitudine a produrre debito, senza l’automatica creazione di un risparmio 
corrispettivo. Ciò con l’effetto di determinare un depauperamento dell’ente e, 
conseguentemente, un’incidenza negativa sulla capacità di espletare le funzioni che 
gli sono proprie, obiettivamente non perseguibili con risorse finanziarie divenute 
inadeguate. 
“Questi rilievi evidenziano l’opportunità che sia mantenuto, in capo al legislatore statale, 
non solo il potere di regolamentare i relativi rapporti, ma anche di farlo con previsioni che 
incidano sulla validità degli strumenti contrattuali che ne hanno dato origine60”.  
Infatti, la protezione dell’integrità delle risorse finanziarie locali, attraverso 
adeguati strumenti di salvaguardia, rappresenta sì una forma di controllo della 
spesa pubblica, ma anche, soprattutto, la tutela di interessi della collettività. Ciò a 

 
 
 
mancata funzionalizzazione del contratto all’andamento dei rischi dei mutui precedentemente stipulati 
dall’ente si riflette sulla causa genetica dei contratti di swap di tasso di interesse”. 
57 Come noto, il riferimento è agli artt. 62 della legge n. 133/2008 (di conversione del d.l. n. 
112/2008) e 1, comma 572, della legge n. 147 del 2013. 
58 PIRAS, cit., 911. 
59 In tal senso si veda sempre PIRAS, cit., 911. 
60 CORTESI, cit. 
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conferma del fatto che il principio di legalità - che imprime un essenziale vincolo 
di scopo e di mezzi all’attività della Pubblica Amministrazione - pervade 
necessariamente l’intero raggio di azione della medesima, sia che emani un 
provvedimento sia che concluda un contratto. 
Detto principio di legalità emerge chiaramente dall’intero iter motivazionale 
seguito dalla Suprema Corte, la quale afferma che lo stesso debba operare anche 
quando, in assenza di una disciplina ad hoc, sia necessario ricavare dal sistema, in 
via interpretativa, un criterio guida che possa indirizzare l’azione amministrativa. 
Nel caso di specie, tale criterio viene desunto dall’art. 41 della legge n. 448 del 
2001, il quale - si rammenta - consentiva agli enti locali l’accesso diretto al mercato 
dei capitali, e quindi il ricorso ai derivati, allo scopo di ridurre il costo del debito o 
di assicurare adeguate garanzie alla sua evoluzione. 
Sulla scorta di tale assunto le Sezioni Unite, compiendo un’operazione ermeneutica 
volta a ricondurre ad unità l’ordinamento - a prescindere dalla provenienza 
pubblica o privata delle fonti normative - pervengono all’individuazione del 
vincolo di scopo che il derivato sottoscritto dall’ente locale deve inderogabilmente 
rispettare, vale a dire una finalità di sola copertura e non già speculativa. 
Nella pronuncia de qua, quindi, è evidente la scelta della Suprema Corte di 
valorizzare tale vincolo di scopo, riconoscendone la natura essenziale ed 
imprescindibile nell’attività contrattuale dell’ente locale, al punto da incidere sulla 
legittimazione negoziale del medesimo. 
 
.  
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A couple of recent Italian Courts’ decisions on the effects of french amortization 
applied to mortgages and loans have opened a debate on the lawfulness of the 
compound interest rule in banking contracts. The assumptions behind the criticisms 
to the compound interest rule is that the real rate paid by the customer should be 
higher than the nominal rate and therefore the french amortization should always 
implies anatocism. The mistake on which is based this position is to make confusion 
between zero coupon loan (in which the interests area paid at the end of the loan) 
and bullet loans (in which the capital is paid back at the end of the loan) and to 
believe that the structure of the amortization (french, italian or custom) can affect 
the effective interest rate. In fact effective interest rate is only affected by the frequency 
of the payments (monthly, quarterly, etc.). 
Therefore the french amortization is a methodology that can be applied by banks to 
loans in order to build an amortization schedule close to the financial needs of the 
customers that usually prefer a fixed amount given by the sum of descending interest 
payments and ascending principal payments.  
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Sommario: 1. Premessa. – 2. La Sentenza della Corte di Appello di Roma n. 
6336/2017. – 3. La Sentenza del Tribunale di Massa 2648/2016. – 4. Modalità di 
ammortamento e regimi di capitalizzazione: il contributo dell’economia degli 
intermediari finanziari. – 5. Conclusioni. 
 
1.  Premessa 
 
La recente sentenza della Corte d’Appello di Roma n. 6336/2017 ha affrontato il 
tema della natura anatocistica degli interessi dovuti su un mutuo caratterizzato da 
un piano di rimborso con ammortamento alla francese. La citata sentenza offre una 
prospettiva di analisi assolutamente interessante rispetto ad un problema, quello 
dell’anatocismo, che sebbene non presenti una particolare complessità tecnica è 
stato ampiamente dibattuto conducendo a pronunce giurisprudenziali 
contraddittorie che inevitabilmente generano una situazione di incertezza del 
diritto rispetto a prassi bancarie ampiamente consolidate anche a livello 
internazionale. L’esistenza di una prassi ovviamente non può essere considerata 
un motivo sufficiente per derogare ai principi normativi statuiti dalla legislazione 
in materia, ma ciò non toglie che sia auspicabile che venga scongiurato il rischio 
che una interpretazione distorta della normativa possa portare a considerare 
anomali ed illegittimi anche comportamenti tecnicamente corretti. Il tema 
dell’anatocismo, che sulla base di una determinata corrente di pensiero 
condurrebbe – in modo illegittimo se non adeguatamente comunicato -, 
all’applicazione di un tasso di interesse effettivo superiore rispetto a quello 
contrattualizzato si interseca con la normativa bancaria in materia di trasparenza 
delle condizioni contrattuali spostando i termini della questione da un problema 
di matematica finanziaria ad un problema giuridico di consapevolezza del 
contraente debole delle effettive clausole del contratto.  
L’economia degli intermediari finanziari, in quanto disciplina universitaria per 
propria natura interdisciplinare che coniuga elementi tipici dell’economia 
aziendale (stante la natura di impresa delle banche) con elementi giuridici derivanti 
dalla pervasiva regolamentazione del sistema bancario e matematici derivanti dalla 
particolare natura dei contratti finanziari, può offrire un importante contributo di 
inquadramento del tema dell’anatocismo all’interno del complessivo 
funzionamento dei sistemi finanziari. Il presente contributo si articola come segue. 
Nel secondo paragrafo si sintetizzano le conclusioni della Sentenza della Corte di 
Appello di Roma che ha rigettato in toto l’ipotesi secondo cui l’ammortamento 
francese comporti interessi anatocistici. Nel terzo paragrafo si sintetizza il 
dispositivo della sentenza del Tribunale di Massa dove viene invece sostenuta la 
tesi opposta secondo cui l’ammortamento francese comporti sempre interessi 
anatocistici. Nel quarto paragrafo si introduce il tema delle modalità tecniche di 
calcolo dei rendimenti per varie tipologie di strumenti finanziari introducendo 
anche il tema degli effetti prodotti sulla gestione della banca. Il quinto paragrafo 
riporta le conclusioni. 
 
2. La Sentenza della Corte di Appello di Roma n. 6336/2017 
 
La Corte d’Appello di Roma è stata investita della questione relativa alla 
«indeterminatezza del tasso contrattualmente previsto perché…con il sistema di 



 

Rivista di Diritto del Risparmio – ottobre 2020                                                  41 

ammortamento alla francese si perviene all’applicazione di tassi maggiori rispetto a quelli 
che vengono prospettati nel contratto stesso”. In particolare, i ricorrenti “sostengono che 
sarebbe stato applicato un tasso di interesse composto non previsto dal contratto e che diversi 
elementi essenziali non sarebbero stati oggetto di specifica informativa e non si 
evincerebbero in modo esplicito dalla regolamentazione negoziale, non potendosi reputare 
sufficiente l’approvazione da parte del cliente del piano di ammortamento (n.d.r. alla 
francese) allegato al contratto.».  
Il motivo di doglianza avanzato dai ricorrenti si riferisce «al regime finanziario in 
base al quale è stato costruito il piano di rimborso adottato, anche in relazione alle 
alternative possibili ed alla base di calcolo degli interessi, potendo questi astrattamente 
essere calcolati sulla quota capitale in scadenza, su tutto il capitale in essere o in base a 
criteri intermedi.».  
Aggiungono i ricorrenti, a proposito di quest’ultimo punto, «che non è affatto 
scontato che gli interessi debbano essere pagati sull’intero capitale residuo e che, al 
contrario, nel rispetto dell’art. 1194, comma 2 c.c. , in assenza di una pattuizione sulle 
modalità di pagamento degli interessi, si debba considerare vigente la regola opposta , 
secondo cui gli interessi non possono che essere riferiti al capitale in scadenza, l’unico che 
risulti liquido ed esigibile ex art. 1282 c.c.”. Sempre nella prospettazione dei ricorrenti 
“il risultato sarebbe la mancanza di una costanza della progressività di maturazione degli 
interessi e della loro proporzionalità al capitale finanziato proprie del regime di interesse 
semplice, e la presenza al contrario, di una loro lievitazione esponenziale.». 
La Corte ha ritenuto prive di pregio le doglianze avanzate dalle ricorrenti in 
quanto «nell’ammortamento alla francese a fronte di un capitale preso a prestito al 
momento iniziale, il debitore deve corrispondere N rate di importo costante R comprensive 
di interessi, calcolati al tasso i e la costruzione del piano di ammortamento avviene secondo 
i seguenti criteri: 

1. ciascuna rata costante è costituita da una quota interessi decrescente e da una quota 
capitale crescente; 

2. la quota interessi si ottiene moltiplicando per il tasso il debito residuo del periodo 
precedente, tenendo presente che al tempo zero il debito residuo coincide con quello 
iniziale e, pertanto, applicando la formula dell’interesse semplice (Interessi= 
Capitale x tasso x tempo); 

3. la quota capitale è la differenza tra la rata del prestito e la quota interessi dello 
stesso periodo; 

4. il debito estinto alla fine del periodo è dato dalla somma del debito estinto alla fine 
del periodo precedente e della quota capitale versata; 

5. il debito residuo, che al tempo zero coincide con il debito iniziale si calcola per 
differenza tra il debito iniziale e quello estinto.». 

Alla luce di queste caratteristiche dell’ammortamento francese, prosegue la Corte, 
«gli interessi vengono calcolati sulla quota capitale via via decrescente per il periodo 
corrispondente a ciascuna rata, al tasso nominale indicato in contratto e che gli interessi 
conglobati nella rata successiva sono a loro volta calcolati unicamente sulla residua quota 
di capitale, ovverosia sul capitale originario detratto dell’importo già pagato con la rata 
o le rate precedenti.». 
La conseguenza di tutto ciò, secondo la Corte, è che «quando le parti hanno inserito 
in contratto la somma oggetto di mutuo, il tasso di interesse ed il numero di rate, non è più 
possibile alcun intervento successivo del mutuante, il quale non ha la possibilità di 
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suddividere la rata fra quota capitale e quota interessi, poiché tale suddivisione è già 
contenuta nella definizione di rata costante di quel determinato importo.». 
La Corte d’Appello di Roma pur riconoscendo l’esistenza di una giurisprudenza 
minoritaria che ha espresso un orientamento di segno opposto ritiene che 
«l’opzione per l’ammortamento francese non comporti l’applicazione di interessi 
anatocistici e che non si pongano problemi di determinatezza delle pattuizioni contrattuali, 
perché una volta raggiunto l’accordo sulla somma mutuata, sul tasso, sulla durata del 
prestito e sul rimborso mediante un numero predefinito di rate costanti, la misura dalla 
rata discende matematicamente dagli indicati elementi contrattuali; il rimborso di un 
mutuo accesso per una certa somma, ad un certo tasso e con un prefissato 
numero di rate costanti, può avvenire solo mediante il pagamento di rate 
costanti di quel determinato importo (n.d.r. enfasi aggiunta).». 
È importante segnalare che la Corte d’Appello, ribadendo che «l’accettazione del 
piano di ammortamento ricomprende l’accettazione delle modalità matematico finanziarie 
di costruzione del medesimo”, ha concluso che se il piano di ammortamento 
costituisce parte integrante del contratto allora “le modalità della sua 
determinazione, se non contrastanti con la restante disciplina contrattuale, non possono 
rilevare sul piano dell’invalidità del contratto, né assumono la rilevanza giuridica 
considerazioni basate semplicemente sulla convenienza di un piano di ammortamento 
basato sull’uno o sull’altro criterio.». 
In conclusione la Corte esclude che «l’ammortamento alla francese implichi 
l’indeterminatezza del tasso di interesse, l’applicazione di un tasso superiore a quello 
dichiarato nel contratto, la violazione del divieto di anatocismo.». 
 
3. La Sentenza del Tribunale di Massa 2648/2016 
 
Su posizioni diametralmente opposte si colloca la (corposa) sentenza di primo 
grado emessa dal Tribunale di Massa che dedica ampio spazio al tema 
dell’applicazione del regime di capitalizzazione composta nel piano di 
ammortamento a rata costante (c.d. “alla francese”). La sentenza del Tribunale di 
Massa prende le mosse dall’assunto che «le espressioni “ammortamento alla francese” 
o “a rata costante” o “a capitale crescente e interessi decrescenti” non valgono ad esplicitare 
le modalità di funzionamento del piano, ai fini del controllo di legalità, in difetto di 
specificazione del regime finanziario e del criterio di calcolo degli interessi.».  
La sentenza dopo aver chiarito che «l’ammortamento alla francese, in particolare, 
prevede il pagamento periodico di rate costanti (equi-intervallate), ciascuna delle quali 
comprensiva di una quota di interessi sul debito non ancora rimborsato e di una quota del 
debito per sorte capitale residuo, quote di ammontare rispettivamente decrescente (la prima) 
e crescente (la seconda)», afferma che l’adozione del regime della capitalizzazione 
composta «comporta necessariamente (fatta eccezione per le ipotesi di scuola di mutuo 
uniperiodale o di pattuizione di tasso di interesse nullo, in concreto non configurabili nella 
casistica giudiziaria) un effetto anatocistico, in virtù della produzione di interessi su 
interessi precedentemente maturati.». Secondo l’orientamento del Tribunale di Massa 
dunque «in forza della medesima disposizione imperativa (n.d.r. art. 1283 c.c.), quindi, 
gli interessi da corrispondere su un mutuo devono essere applicati soltanto sul capitale che 
rimane da restituire e non sugli interessi in precedenza maturati.».  
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Il Tribunale, pur chiarendo che «a stretto rigore, l’anatocismo non si identifica tout 
court con la capitalizzazione composta degli interessi” conclude che “quel che è indubbio 
è che nei piani di rimborso rateale dei finanziamenti l’impiego, ai fini dell’elaborazione 
di un piano di ammortamento alla francese, del regime finanziario della capitalizzazione 
composta, con pagamento periodico degli interessi calcolati su tutto il debito residuo non 
ancora estinto, determina il venir meno della suddetta proporzionalità rispetto al tempo 
(oltre che al capitale) e comporta la conseguente maggiorazione della rata di 
ammortamento, per effetto della quale il monte interessi lievita esponenzialmente (ciò che 
comporta, per l’appunto, la produzione di interessi su interessi).». Secondo la posizione 
espressa dal Tribunale «è proprio in tale fenomeno che si annida l’essenza 
dell’anatocismo, per quanto “celato” nel valore della rata pattuita, quantificata già ab 
origine applicando il T.A.N. contrattuale secondo la formula dell’interesse composto; 
operazione questa che, nello sviluppo del piano, comporta la sostanziale equiparazione al 
capitale finanziato (C) del corrispondente valore futuro (M, comprensivo di interessi 
anatocistici), espresso dalla formula M = C(1+i)k, in luogo del valore futuro che lascerebbe 
improduttivi gli interessi maturati, espresso dalla diversa formula M = C(1+ki).». 
Continua il Tribunale di Massa affermando che «In realtà, attraverso tale meccanismo, 
già nel momento genetico del vincolo negoziale (quindi già all’atto della stipulazione del 
contratto) vengono pattuite due obbligazioni a carico dell’accipiens, quella relativa al 
debito principale per sorte capitale e quella, accessoria, inerente al monte interessi, che in 
ragione dell’utilizzo del T.A.N. contrattuale applicato secondo il regime di 
capitalizzazione composta risulta già comprendere l’effetto anatocistico, consistente (in 
virtù della formula utilizzata per la determinazione delle  rate) nella maggiorazione 
apportata al valore della rata rispetto a quello che essa avrebbe avuto in base al monte 
interessi che si sarebbe presentato applicando il regime semplice. In tal modo, la pattuizione 
anatocistica rimane intrinsecamente contenuta - per quanto non esplicitata (e quindi 
celata) nel testo contrattuale, frequentemente privo di menzione di sorta anche del regime 
finanziario utilizzato, come per l’appunto nella fattispecie in esame (ciò che rappresenta 
palese indice rivelatore dell’asimmetria informativa tra le parti del rapporto, 
innegabilmente contrastante con i principi di correttezza, buona fede e trasparenza che 
l’operatore bancario è tenuto ad osservare) - e quindi, in buona sostanza, assorbita nel 
valore stesso della rata di ammortamento.». 
 
Secondo il Tribunale quindi «l’anatocismo sussiste nella stessa pattuizione, ovvero nel 
valore della rata concordata al momento della stipulazione del contratto in base al piano 
di ammortamento utilizzato, in virtù dell’applicazione del T.A.N. contrattuale in regime 
di capitalizzazione composta; regime che, attraverso un’alchimia matematica consentita 
dalla proprietà della scindibilità che lo caratterizza, comporta la maggiorazione della 
rata in virtù del calcolo degli interessi sul debito capitale residuo (oggetto di obbligazione 
restitutoria non ancora scaduta, in quanto destinata ad essere adempiuta con il pagamento 
delle rate successive, secondo la periodicità pattuita), anziché sul capitale in scadenza.». 
 
Entrando più nel dettaglio della formulazione matematica che conduce alla 
quantificazione della rata costante la Sentenza ricorda che «sul piano scientifico, tale 
caratteristica qualificante trova espressione, nei finanziamenti a rimborso graduale, nelle 
formule matematiche che fissano i rapporti fra Capitale (C), Rata (Rk k = 1, 2,… n) e 
Montante (M) alla scadenza:  
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» 
 
e che «in definitiva, con il regime composto, anche nella variante costituita dal pagamento 
degli interessi (in alternativa alla loro capitalizzazione), svanisce, a ben vedere, la 
distinzione tra capitale ed interessi, restando indifferente all’atto del pagamento periodico 
l’individuazione del titolo per il quale esso avviene (se in riferimento all’obbligazione 
principale o a quella accessoria) e, correlativamente, quale sia la specifica composizione 
della rata (nella sua ripartizione tra quota capitale e quota interessi), risultando comunque 
invariato il montante sul quale si producono nuovi interessi; e ciò proprio perché, sotto il 
profilo finanziario, adottando il regime in questione la composizione della rata è pressoché 
ininfluente.». 
 
La sentenza introduce dunque un tema nuovo che riguarda non tanto l’entità della 
rata quanto la sua composizione. Si scrive infatti che «attraverso il piano di 
ammortamento alla francese strutturato secondo il regime della capitalizzazione composta 
assume infatti rilievo, sotto il profilo finanziario, esclusivamente l’importo della rata 
costante del piano di rimborso, potendo quest’ultima, in virtù della proprietà della 
scindibilità che connota detto regime e comunque sempre nel rispetto dei vincoli del piano, 
essere suddivisa in vario modo fra quota capitale e quota interessi; dando luogo, in ogni 
caso, alla medesima somma periodica di debito residuo ed allo stesso importo complessivo 
di interessi e capitale nei vari possibili scenari di composizione delle rate, tutti 
finanziariamente equivalenti, in quanto, giova ribadire, comunque fondati sul regime 
composto di produzione degli interessi e sulla legge di scindibilità; con il paradossale 
risultato che la sostanziale intercambiabilità tra capitale ed interessi nell’ambito di 
ciascuna rata, dovuta all’equivalenza finanziaria che caratterizza il regime finanziario 
utilizzato, ove si presti attenzione esclusivamente al profilo formale, implica che lo stesso 
monte interessi del piano di ammortamento in regime composto con una certa modalità 
dovrebbe risultare illegittimo, in quanto ricomprendente interessi su interessi, con l’altra 
sarebbe legittimo, in quanto prodotto pressochè esclusivamente da capitale e ciò sebbene in 
quest’ultimo caso tale risultato venga conseguito attraverso la determinazione della rata 
secondo un valore più elevato, in virtù dell’impiego del T.A.N. convenuto in regime 
composto ed in base ad una ripartizione tra quota capitale e quota interessi che consente 
comunque di traslare (apparentemente) sul capitale la produzione di interessi 
anatocistici.». 
 
Assume in questa prospettiva rilevanza secondo la Sentenza la «distinzione 
ontologica e giuridica tra l’obbligazione principale (avente ad oggetto la restituzione del 
capitale mutuato) e quella accessoria (relativa agli interessi), distinzione che non può essere 
evidentemente vanificata in ragione della tipologia di piano di ammortamento e/o del 
regime finanziario adottato.». 
 
In questa prospettiva «l’indicazione del T.A.N. nel contratto non è di per sé sola 
esplicatrice del prezzo del finanziamento se non viene integrata con la specifica menzione 
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del regime finanziario adottato e, se questo è quello composto, con una compiuta 
spiegazione del modello di calcolo degli interessi; sono per l’appunto tali aspetti che, 
combinati tra loro, determinano la divergenza del monte interessi (espressione del prezzo 
effettivo del finanziamento) tra il piano di rimborso predisposto secondo il regime della 
capitalizzazione composta e quello sviluppato secondo il medesimo T.A.N. ma basato su 
quello della capitalizzazione semplice.». 
 
La distinzione tra quota capitale e quota interessi assume rilevanza perché «in 
realtà, quando si sottrae la quota capitale di una determinata rata dal debito residuo si 
contabilizza anche la quota interessi di quella medesima rata (ovvero, se si preferisce, si 
sottrae la rata e si aggiungono gli interessi) e tale quota interessi concorrerà, a sua volta, 
alla formazione della successiva quota interessi, atteso che quest’ultima è il prodotto del 
debito del periodo precedente per il tasso di interesse (periodale).». 
 
4. Modalità di ammortamento e regimi di capitalizzazione: il contributo 

dell’economia degli intermediari finanziari 
 
L’economia degli intermediari finanziari è la disciplina che si occupa dello studio 
dei mercati, degli strumenti e degli intermediari finanziari mediante un approccio 
interdisciplinare che coniuga economia aziendale, normativa e metodi quantitativi. 
Il tema affrontato in questo contributo tocca i tre ambiti di studio propri 
dell’economia degli intermediati finanziari, in quanto la concessione di 
finanziamenti rientra nel core business di una banca che è tenuta a valutare, sulla 
base di appropriati indicatori quantitativi, la convenienza rispetto ad altre forme 
di impego del denaro ed a stipulare contratti rispettosi della normativa di settore. 
Il contenzioso in materia di anatocismo ha tradizionalmente riguardato 
l’operazione di apertura di credito in conto corrente dove le prassi bancarie di 
capitalizzazione degli interessi con periodicità diverse per gli interessi attivi e per 
quelli passivi hanno certamente creato un terreno fertile affinché si potesse 
sviluppare un diffuso contenzioso avverso alle banche. Il fenomeno è stato 
ampiamente studiato e dibattuto prevalentemente in ambito giuridico1 portando 
ad una progressiva revisione dell’art. 120 TUB che attualmente prevede una 
disciplina speciale per le operazioni bancarie e che in particolare al comma 2 
definisce  dei principi generali delle condizioni contrattuali e dei rapporti con i 
clienti demandando al CICR la disciplina attuativa di dettaglio, ossia la definizione 
dei criteri e delle modalità per il calcolo e l’esigibilità degli interessi e delle regole 
di trasparenza e correttezza che gli intermediari devono rispettare. Il decreto del 
CICR 3 agosto 2016 intitolato “Modalità e criteri per la produzione degli interessi 
nelle operazioni poste in essere nell’esercizio dell’attività bancaria” ha innanzitutto 
esteso il perimetro della disciplina speciale a tutte le operazioni bancarie vietando 
sempre la produzione di interessi sugli interessi, con l’unica eccezione degli 
interessi di mora. Permangono comunque delle regole specifiche per i rapporti di 

 
 
 
1 Si veda per tutti Interessi: legali corrispettivi, moratori, usurari e anatocistici, B. 
Inzitari, Giappichelli, 2017. 
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conto corrente o di conto di pagamento per i quali il terzo comma del decreto 
prevede che non soltanto debba essere assicurata la stessa periodicità agli interessi 
debitori e creditori ma anche che la stessa non possa essere inferiore all’anno. Il 
successivo art. 4 invece reca norme specifiche sugli Interessi maturati in relazione 
alle aperture di credito regolate in conto corrente e conto di pagamento e agli 
sconfinamenti. Le relazioni di accompagnamento ed i lavori preparatori del 
Decreto CICR consentono di escludere che le norme sulla periodicità annuale degli 
interessi possano applicarsi ai finanziamenti con rimborso rateale (così come ad 
altre tipologie di operazioni finanziarie) e pertanto, non essendo in discussione la 
facoltà della banca di prevedere dei pagamenti ( a titolo di capitale e di interessi) 
con cadenza infrannuale, rimane da comprendere la portata dell’articolo 3 che 
prevede che nelle operazioni di esercizio del credito tra intermediari e clienti che 
«gli interessi maturati non possono produrre interessi». 
 
Il contributo che l’accademia può offrire è quello di chiarire quale sia la funzione 
economica dei finanziamenti pluriennali con ammortamento del capitale ed il 
significato dei diversi regimi di calcolo degli interessi ai fini della costruzione del 
piano di ammortamento. 
 
4.1. Il finanziamento del capitale fisso e le modalità di provvista 
 
Il fabbisogno finanziario di un’unità economica – azienda, famiglia, pubblica 
amministrazione - è generato sia dall’investimento in capitale fisso sia da quello in 
capitale circolante ed una corretta pianificazione finanziaria richiede una chiara 
identificazione delle due fattispecie al fine di identificare le modalità di copertura 
più appropriate. È infatti evidente che un progetto di investimento di un’impresa 
desiderosa di dotarsi di nuovi macchinari, impianti o immobili genera un 
fabbisogno finanziario di medio lungo termine che per essere finanziariamente 
sostenibile deve essere necessariamente coperto con operazioni di finanziamento 
caratterizzate da un orizzonte temporale coerente. Analogo discorso vale 
ovviamente per una famiglia che voglia effettuare l’acquisto di una abitazione o di 
un ente pubblico che voglia realizzare un investimento sul proprio territorio. Al 
contrario il fabbisogno di capitale circolante reso necessario dal ciclo di cassa che 
comincia con l’acquisto delle materie prime ed il successivo pagamento dei 
fornitori e degli altri fattori produttivi (dipendenti, utenze, etc.) e termina con gli 
incassi generati dalla vendita del prodotto finito, trova di norma copertura in 
strumenti a breve termine (apertura d credito in conto corrente, anticipazione o 
factoring). 
 
È dunque evidente che il ricorso a finanziamenti a medio/lungo termine finalizzati 
alla copertura del capitale fisso risponde in primo luogo ad una esigenza del 
prenditore di fondi che soltanto in questo modo ha la possibilità di reperire le 
risorse finanziarie necessarie per effettuare l’investimento e di spalmarne il 
relativo costo su un arco temporale pluriennale. Non esiste in altri termini dal 
punto di vista delle banche un interesse specifico a concedere finanziamenti a 
medio/lungo termine rispetto a finanziamenti a breve termine per poter sfruttare 
l’anatocismo; ciò è dimostrato anche dalle soglie definite ai fini dell’usura che 
evidenziano, per varie ragioni legate alla diversa natura tecnica ed alla differente 
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finalità,  un livello medio dei tassi medi sulle operazioni a breve termine ben 
superiore rispetto a quelli delle operazioni a più lunga scadenza.  È  anche evidente 
che un ruolo fondamentale nella definizione delle condizioni di tasso applicate ai 
finanziamenti è giocato dal rischio e che lo stesso può essere in parte mitigato 
grazie alle modalità con cui viene strutturato il prestito in termini di percentuale 
di copertura dell’investimento e di modalità di rientro. A parità di altre condizioni 
è infatti evidente che un finanziamento che copra il 100% del costo 
dell’investimento è percepito come più rischioso rispetto a un finanziamento che 
copra soltanto il 50% in quanto minore è il commitment di colui che effettua 
l’investitore. Allo stesso modo un finanziamento bullet è più rischioso di un 
finanziamento amortising, non soltanto perché il rinvio del rimborso del capitale 
alla scadenza del contratto impedisce al finanziatore un monitoraggio graduale 
della solvibilità del debitore, ma anche perché si riduce la responsabilizzazione del 
soggetto finanziato ad accantonare le risorse necessarie per onorare la restituzione 
del capitale. È interessante osservare come mentre nel settore privato le decisioni 
relative alla struttura del finanziamento sono lasciate alla autonomia delle parti, 
nel settore pubblico esiste - oltre ad una consolidata esperienza della Cassa 
Depositi e Prestiti che eroga finanziamenti a medio/lungo termine a tasso fisso e 
variabile con ammortamento – anche una specifica norma (l’art. 41 della Legge 
448/2001) che nel consentire agli enti territoriali la possibilità di accedere al 
mercato dei capitali ha previsto che gli stessi «possono emettere titoli 
obbligazionari e contrarre mutui con rimborso del capitale in unica soluzione alla 
scadenza (n.d.r. bullet), previa costituzione, al momento dell’emissione o 
dell’accensione, di un fondo di ammortamento del debito, o previa conclusione 
di swap per l’ammortamento del debito». La ratio della norma è evidentemente 
quella di evitare che l’ente pubblico – ma analogo discorso vale anche per imprese 
e famiglie - non provveda lungo l’arco della vita del prestito a ridurre la propria 
esposizione versando periodicamente rate comprensive tanto di quota capitale 
quanto di quota interessi.  
Tale norma integra quanto già previsto dall’art. 35 della Legge n. 724/94, sempre 
riferito agli enti  pubblici,  che al sesto comma prevede che «il prestito 
obbligazionario verrà collocato  alla  pari  e  gli interessi potranno essere 
corrisposti, con cedole annue, semestrali o trimestrali, a  tasso  fisso  o  a  tasso  
variabile” ed al settimo comma prevede che “la delibera dell'ente emittente  di  
approvazione  del  prestito deve indicare l'investimento da realizzare, l'importo 
complessivo, la durata e le  modalità  di  rimborso  e  deve  essere corredata del 
relativo piano di ammortamento finanziario». 
 
La presenza di un ammortamento del debito (francese, italiano o personalizzato) e 
la corresponsione infrannuale degli interessi costituiscono dunque non soltanto la 
prassi consolidata nei rapporti tra le banche ed i soggetti privati (imprese e 
famiglie) ma addirittura sono espressamente previsti e o imposti da specifiche 
norme di legge che regolamentano l’accesso al mercato dei capitali da parte degli 
Enti pubblici.  
 
Tutto ciò oltre ad essere del tutto fisiologico ed in linea con il fabbisogno 
finanziario espresso dai prenditori dei fondi, risponde anche all’esigenza di una 
equilibrata gestione della banca, che ai sensi del TUB esercita istituzionalmente la 
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raccolta del risparmio presso il pubblico e l’esercizio del credito. Il trasferimento 
delle risorse dai datori ai prenditori di fondi realizzato grazie all’intermediazione 
delle banche può avvenire, a differenza di quanto accade sui mercati, anche quando 
le esigenze in termini di durata (breve o medio/lunga), di tasso (fisso o variabile), 
di valuta (euro o altre divise), di rischio e di taglio minimo non coincidono. Ciò è 
possibile grazie alla trasformazione del rischio operata dagli intermediari 
finanziari che si traduce nell’assunzione e nella gestione dei rischi che il processo 
produttivo bancario comporta. Ad esempio la struttura del passivo delle banche è 
caratterizzata prevalentemente da depositi in conto corrente che per loro natura 
hanno una scadenza a vista e generano interessi rispetto ad un tasso variabile. Ne 
discende che la possibilità per la banca di erogare mutui a medio/lungo termine a 
tasso fisso quanto meno comporta l’assunzione di un rischio di tasso di interesse e 
di un rischio funding in quanto ove parte della raccolta fosse prelevata o giungesse 
a scadenza la banca dovrebbe reperire nuove risorse per finanziare i prestiti nel 
frattempo erogati. Se a fronte di questi rischi la banca non potesse neanche avere 
la possibilità di prevedere un rimborso graduale del debito residuo per ridurre 
progressivamente il rischio di funding ed il pagamento periodico degli interessi sui 
mutui per coprire i costi della raccolta e gli altri costi che l’attività bancaria 
comporta è evidente che verrebbero meno le condizioni minime per poter erogare 
finanziamenti a medio/lungo termine con la conseguente impossibilità di 
finanziare il fabbisogno generato dagli investimenti in capitale fisso. 
 
Se infatti il pagamento degli interessi fosse legato alla scadenza del capitale - come 
sembra evincersi da alcuni orientamenti giurisprudenziali - è evidente che l’intera 
gestione della banca verrebbe messa in crisi. Si ipotizzi che la banca abbia raccolto 
1000 euro con scadenza ad un anno al tasso dell’1% e che abbia utilizzato questa 
somma per concedere un finanziamento a 5 anni al tasso del 4% prevedendo un 
ammortamento del capitale all’italiana (200 euro all’anno). Al termine del primo 
anno la banca deve corrispondere gli interessi sulla raccolta che risultano pari a 10 
euro e se incassasse gli interessi soltanto sui 200 euro in scadenza al termine del 
primo anno (per un valore pari a 8 euro) vedrebbe chiudersi il proprio conto 
economico con un margine di interesse negativo pari a 2 euro. È, invece, evidente 
che gli interessi attivi maturati sul primo anno risultano pari a 40 euro (1000 * 
4%) e solo in questo modo la banca può conseguire un margine di interesse positivo 
e coprire oltre ai costi operativi anche le rettifiche sul rischio di credito.  
 
In definitiva sebbene si sia già detto che l’esistenza di una prassi con consenta di 
impedire l’applicazione di una normativa, è necessario ribadire che non sia neanche 
accettabile che non venga attribuita alcuna importanza a un modo di operare 
diffuso in tutto il mondo per ragioni che attengono alla normale ed ordinata 
operatività del sistema bancario ed all’importanza per il sistema economico che 
vengano erogati finanziamenti a lungo termine. Se la prassi risponde infatti alle 
specifiche esigenze dei prenditori dei fondi (che hanno bisogno di spalmare il costo 
dell’investimento su un orizzonte temporale medio/lungo) e agli stringenti vincoli 
gestionali ed economici delle banche, il compito della norma deve essere quello di 
regolamentare e non di vietare, soprattutto se il divieto comporta l’impossibilità 
di operare.  
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4.2. I regimi finanziari 
 
Assodato dunque che non vi sia alcuna anomalia nella previsione di un rimborso 
graduale del capitale prestato e nel pagamento periodico degli interessi, risulta 
necessario chiedersi se il regime finanziario diffusamente utilizzato dalle banche 
per costruire il piano di ammortamento sia viziato da un effetto anatocistico. Il 
concetto di regime finanziario si riferisce all’insieme di regole che vengono 
stabilite per la valutazione di operazioni finanziarie mettendo in relazione flussi 
finanziari che si riferiscono a date diverse. Nel caso dell’emissione di un Bot, ad 
esempio, lo Stato in qualità di emittente acquisisce delle risorse che dovranno 
essere rimborsate alla scadenza del titolo (cd. zero coupon bond) per un importo 
(M) comprensivo del capitale ricevuto (C) e degli interessi (I). In formule: M= C+I. 
 
I regimi finanziari consentono di mettere in relazione tali grandezze - attraverso 
delle operazioni di capitalizzazione o di attualizzazione – con l’obiettivo di rendere 
equo lo scambio ossia fare in modo che le prestazioni di una parte siano (in valore 
attuale o valore capitalizzato) equivalenti a quelle dell’altra parte.  
 
Nel caso delle operazioni finanziarie più elementari (quelle caratterizzate soltanto 
da due flussi) le variabili da prendere in considerazione al fine di giungere alla 
verifica del suddetto equilibrio sono sintetizzate nella seguente formula: 
M = f (C, t, i) 
dove M è il montante al tempo t di un capitale prestato al tempo 0 sulla base di un 
tasso di interesse pari ad i. 
 
La forma della funzione che lega il montante alle variabili che lo determinano (C, 
t ed i) differisce al variare delle ipotesi sottostanti che a loro volta devono essere, 
oltre che rispettose della normativa, anche coerenti con le modalità di 
funzionamento dei mercati finanziari. La disciplina che studia la relazione tra 
queste variabili è la matematica finanziaria che distingue:  
 

• il regime di interesse semplice, secondo cui gli interessi calcolati al tasso i 
sul capitale (C) maturano linearmente rispetto al tempo (t) secondo la 
seguente formula M=C*(1+i*t) 

• il regime di interesse composto, secondo cui gli interessi calcolati al tasso 
i sul capitale (C) maturano esponenzialmente rispetto al tempo (t) secondo 
la seguente formula M=C*(1+i)^t; un caso particolare del regime di 
interesse composto è quello continuo secondo cui gli interessi maturano 
istantaneamente e producono nuovi interessi secondo la formula 
M=C*e^(it). 

 
Ognuna delle formule riferite ai diversi regimi può essere opportunamente 
modificata per ottenere la variabile desiderata. 
 

 Regime semplice Regime composto 
Montante  M = C*(1+i*t) M = C*(1+i)^t 
Capitale  C = M/(1+i*t) C = M/(1+i)^t 
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Tasso  i =(M/C-1)*(1/t) I=(M/C)^(1/t) 
Tempo t = (M/C)*(1/i) t = ln(M/C)/ln(1+i) 

 
È interessante osservare dunque che in funzione dell’operazione finanziaria che si 
intende valutare non è detto che la variabile da calcolare sia sempre il montante 
finale, potendosi alternativamente calcolare il capitale iniziale, il tempo o il tasso 
di interesse.  
 
Il caso dei Bot costituisce senza dubbio il caso più caratteristico non soltanto per 
la semplicità dello strumento finanziario, ma anche per la diffusione dello stesso 
presso i risparmiatori. In questa operazione gli investitori sanno che il prezzo di 
rimborso è sempre pari al valore nominale (100) e l’acquisto in asta avviene sulla 
base del prezzo medio ponderato determinato dai diversi prezzi ai quali sono stati 
aggiudicati i titoli. Al momento dell’emissione i dati noti sono quindi M, C e t e la 
variabile da calcolare è il tasso di rendimento che potrà essere conteggiato 
alternativamente con il regime semplice o con quello composto. Nel resoconto reso 
disponibile dal Ministero dell’Economia e delle Finanze in occasione della chiusura 
di ogni asta, come si avrà modo di vedere, viene riportato soltanto il rendimento 
calcolato in regime composto (che nell’asta dei Bot a 6 mesi del 28 aprile 2020) è 
risultato pari allo 0,227% sulla base dei seguenti calcoli: 
i= (M/C)^(360/t)=(100/99,885)^(360/183)= 0,227% 
 
Il caso dei Bot è peraltro particolare in quanto il calcolo degli interessi che 
verranno riconosciuti all’investitore non deriva dall’applicazione di alcun regime 
finanziario ma semplicemente dalla differenza tra M e C e pertanto il calcolo del 
tasso di rendimento costituisce soltanto un elemento conoscitivo a disposizione 
dell’investitore desideroso di conoscere quale sia il saggio di interesse corrisposto 
per poter magari effettuare confronti con investimenti alternativi.  
 
Figura 1 – Asta dei Bot a 6 mesi del 29 aprile 2020 
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Certamente il ricorso al regime di interesse composto da parte del Ministero 
dell’Economia e delle Finanze non comporta alcun effetto anatocistico e serve 
esclusivamente a segnalare la possibilità per l’investitore di effettuare alla 
scadenza del Bot un nuovo investimento (magari in un titolo emesso da un altro 
emittente) di durata complementare all’anno cui destinare oltre al capitale 
inizialmente investito pari a 99,885 anche gli interessi nel frattempo maturati pari 
a 0.015. Anche una banca, al pari di qualunque altro investitore, può comprare un 
Bot con una determinata durata ed alla sua scadenza dopo aver ricevuto il capitale 
inizialmente investito e gli interessi nel frattempo maturati destinare l’intero 
ammontare ad un altro Bot o a qualunque altro titolo, senza che si possa 
configurare alcun anatocismo. 
 
Il ricorso al regime di interesse semplice, in alternativa a quello composto, ai fini 
del calcolo del rendimento del Bot preso ad esempio non modifica l’entità degli 
interessi maturati che rimangono comunque pari a 0.015 (ogni 100 euro investiti) 
ma si limita ad effettuare una ipotesi diversa circa il reinvestimento del montante 
giungendo ad una quantificazione pari a 0.226% (i=(M/C-1)*(360/183)). 
Ciò che conta è che in entrambi i casi il ricorso ad uno specifico regime finanziario 
consente di realizzare l’equilibrio finanziario tra le prestazioni uguagliando il 
valore del flusso al tempo t con quello del flusso al tempo 0: 
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• nel regime semplice avremo che il valore del montante M (pari a 100) sarà 
pari al valore del capitale C (99.885) capitalizzato 
(99.885*(1+0.226%*183/360) =100) 

• nel regime composto avremo che il valore del montante M (pari a 100) sarà 
pari al valore del capitale C (99.885) capitalizzato 
(99.885*(1+0.227%)^(183/360) =100). 

 
La ricerca dell’equilibrio finanziario tra prestazioni corrispettive è anche il criterio 
che guida l’identificazione del tasso di rendimento nel caso dei BTP che sono 
certamente più agevolmente assimilabili alla struttura finanziaria di un mutuo 
ancorchè presentino una struttura bullet ossia prevedano lungo la loro vita 
soltanto il pagamento delle cedole e non anche il rimborso del capitale. Anche in 
questo caso il Ministero dell’Economia e della Finanze procede in sede di 
comunicazione dei risultati dell’asta al calcolo del rendimento utilizzando il regime 
di interesse composto.  
 
 
Figura 2 – Asta dei Btp a 3 anni del 9 aprile 2020 
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Nel caso dei BTP la struttura finanziaria si presenta più complessa rispetto a quella 
dello zero coupon in quanto oltre all’investimento iniziale (C) ed al rimborso del 
valore nominale a scadenza vi sono anche i pagamenti periodici (semestrali) delle 
cedole, il cui calcolo segue come nel caso dei mutui il regime di interesse semplice. 
L’entità della cedola periodica deriva, infatti, dall’applicazione della seguente 
formula: 
Cedola = VN*t*i, 
dove VN è il valore nominale, i è il tasso nominale annuo e t è pari ad 1 (anno) 
diviso per la frequenza di pagamento della cedola. Il pagamento della cedola 
(annuale, semestrale, trimestrale o mensile) prescinde del tutto dall’esistenza di un 
piano di rimborso del debito (ammortamento del capitale) e pertanto è priva di 
pregio l’ipotesi che gli interessi debbano maturare solo sulla quota di debito 
scaduta (ossia rimborsata) e non invece sul debito residuo in essere nel periodo di 
maturazione della cedola. Se si accettasse questa assurda ipotesi potrebbero 
esistere soltanto titoli bullet zero coupon. 
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Il Ministero dell’Economia e delle Finanze ha calcolato il rendimento composto 
lordo di tale investimento ponendolo pari allo 0.86% a fronte di un rendimento 
nominale utilizzato per il calcolo delle cedole pari 0.6%. A cosa si deve questo 
differenziale di 26 punti base tra rendimento nominale e rendimento effettivo? 
Questo differenziale è riconducibile: 

• alla differenza esistente tra il prezzo di rimborso (100) ed il prezzo di 
acquisto (99.18) che determina se positivo (negativo) un incremento 
(decremento) del rendimento nominale da spalmare su tutta la durata del 
titolo; 

• alla frequenza del pagamento delle cedole. 
 
Il rendimento composto è infatti calcolato sulla base della seguente formula: 
 

𝑃𝐴 =∑
𝐹𝑖

(1 + 𝑖)𝑡𝑖

6

𝑖=1

 

 
dove i è quel tasso che consente di uguagliare il valore attuale dei flussi (per 
interessi e per capitale) generati alle diverse scadenze dal titolo al capitale 
investito, pari al prezzo di acquisto del titolo.  
 
Nel caso dei prestiti bancari di durata superiore all’anno il calcolo del rendimento 
risulta più semplice il capitale erogato coincide per definizione con il debito residuo 
al tempo 0 e pertanto viene meno (escludendo ovviamente l’esistenza di ulteriori 
costi che possono gravare sul tasso effettivo) una delle due variabili che potrebbe 
giustificare la divergenza tra tasso nominale ed il tasso effettivo, ossia quel tasso 
che rende i pagamenti futuri del debitore pari, in valore attuale, al capitale ricevuto 
in prestito. Come si avrà modo di dimostrare in una simile circostanza (ossia la 
coincidenza tra debito residuo alla stipula e capitale erogato), la modalità di 
ammortamento del capitale risulta del tutto irrilevante ai fine del calcolo del tasso 
effettivo che , invece, dipenderà esclusivamente dalla frequenza del pagamento 
delle rate. 
 
Per semplicità ipotizziamo un mutuo di durata biennale i cui interessi siano 
regolati al tasso del 5% annuale con frequenza semestrale che preveda la 
restituzione del valore nominale pari a 100 tutta alla scadenza (bullet), ovvero la 
presenza di quote di capitale costanti (ammortamento italiano) o crescenti 
(ammortamento francese) 
 
Figura 3 – Tasso effettivo e piani di ammortamento 
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Il tasso di rendimento che consente di rispettare l’equilibrio tra le prestazioni è 
pari al 5,0625% e la differenza rispetto al tasso nominale deriva esclusivamente 
dalla frequenza (n) di pagamento degli interessi che conduce alla seguente formula: 
(1+5%/n)^n-1= (1+5%/2)^2-1=5.0625%. 
 
Per considerare legittima la differenza tra tasso nominale e tasso effettivo non ha 
dunque alcun senso chiamare in causa la modalità di ammortamento del debito, in 
quanto si tratta di una circostanza del tutto irrilevante. Ciò che conta è invece 
soltanto che nel contratto siano esplicitati in modo chiaro oltre al tasso nominale 
anche la frequenza del pagamento degli interessi, risultando del tutto ovvio che 
l’aggregato di riferimento debba essere il debito residuo in essere all’inizio di ogni 
periodo di maturazione degli interessi. 
 
5. Conclusioni 
Il tema dell’anatocismo in presenza di un mutuo con ammortamento francese 
affrontato dalle due sentenze citate nel presente lavoro denota, ancora una volta, 

Quota 

capitale

Quota 

interessi Rata

Debito 

residuo V.A. Rata

0 100 5.0625%

0.5 0 2.5 2.5 100 2.439

1 0 2.5 2.5 100 2.380

1.5 0 2.5 2.5 100 2.321

2 0 102.5 102.5 100 92.860

100.000

Quota 

capitale

Quota 

interessi Rata

Debito 

residuo V.A. Rata

0 100 5.0625%

0.5 25 2.5 27.5 75 26.829

1 25 1.875 26.875 50 25.580

1.5 25 1.25 26.25 25 24.376

2 25 0.625 25.625 0 23.215

100.000

Quota 

capitale

Quota 

interessi Rata

Debito 

residuo V.A. Rata

0 100 5.0625%

0.5 24.082 2.500 26.582 75.918 25.933

1 24.684 1.898 26.582 51.234 25.301

1.5 25.301 1.281 26.582 25.933 24.684

2 25.933 0.648 26.582 0.000 24.082

100.000 100.000

Mutuo bullet

Mutuo con ammortamento all'italiana

Mutuo con ammortamento alla francese
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una difficoltà di dialogo tra discipline con il rischio di giungere ad interpretazioni 
della normativa del tutto contrarie alla logica di funzionamento dei mercati 
finanziari. Le posizioni espresse dalla sentenza del Tribunale di Massa appaiono 
fondate sulla lettura congiunta dell’art. 1283 c.c. e dell’art. 120 TUB, che fanno 
rispettivamente riferimento alla nozione di interessi scaduti e di interessi maturati. 
In questa prospettiva «la previsione pattizia in virtù della quale interessi che vengono 
in scadenza vanno pagati ancor prima della scadenza del capitale sul quale essi vengono 
calcolati» costituisce il presupposto della maggiorazione della rata di 
ammortamento, per effetto della quale il monte interessi lievita esponenzialmente 
(ciò che comporta, per l’appunto, la produzione di 
interessi su interessi) in tutti i casi in cui si ricorre al regime finanziario della 
capitalizzazione composta con pagamento periodico degli interessi calcolati su 
tutto il debito residuo non ancora estinto.  
Come dimostrato entrambi i presupposti da cui muove la sentenza del Tribunale 
di Massa sono tecnicamente errati in quanto: 

• la struttura dell’ammortamento (francese, italiano o personalizzato) è del 
tutto irrilevante ai fini della quantificazione del tasso effettivo globale; 

• il pagamento degli interessi maturati sul debito residuo è il modo corretto 
di procedere come dimostrato sia dalla presenza di pagamento di interessi 
sui titoli di Stato che essendo bullet non prevedono alcun piano di 
ammortamento del debito, sia dalle esigenze di equilibrio economico-
finanziario delle banche che devono necessariamente ricevere il pagamento 
degli interessi sull’intero debito residuo per a loro volta onorare il 
pagamento degli interessi passivi sulla raccolta. 

 
Le conclusioni delle sentenza della Corte di Appello di Roma, sebbene largamente 
condivisibili nelle conclusioni, non lo sono nel percorso compiuto per argomentare 
la decisione in quanto non viene chiarito, come si sarebbe dovuto, che il preteso 
anatocismo conseguente all’applicazione del piano di ammortamento alla francese 
è da rigettare con la semplice motivazione che la struttura del piano di rimborso 
del debito è del tutto irrilevante ai fini della quantificazione del tasso effettivo 
globale che dipende invece soltanto dalla frequenza del pagamento delle rate. 
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This paper analyses the new multilevel sanctioning system for cheque forgery 
established in D.lgs. n. 7/2016 which was also passed in response to the growing 
importance of checks in the marketplace. Changes include the decriminalization of some 
forgery offences and their conversion to the new category of civil violations with a financial 
penalty. This new framework brings with it numerous consequences and problems 
specifically related to check forgery.  For example, paradoxically, for various reasons 
criminal penalties are now more favorable than civil ones, and in many cases there is the 
risk of two trials (one criminal and one civil) for the same offence. A unified system would 
provide relief from the difficulties caused by lack of enforcement, as well as the 
incompleteness and inconsistency, of the new check forgery regulations. 

 
 
 
 
 

 dicembre 2020 
 
 
 
 

 
 
 
1 Il presente contributo è l’elaborato finale presentato dall’Autore al termine del suo percorso di 
studi, in area economico – giuridica, presso la Scuola Superiore ISUFI di Lecce, A.A. 2019 – 2020. 
 Studente della Facoltà di Giurisprudenza, presso l’Università del Salento, e della Scuola 
Superiore ISUFI di Lecce. 
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Capitolo I 
 
La sussunzione dell’emergenza nelle categorie civilistiche 
 
 
Sommario: 1. Le patologie contrattuali e i conflitti innescati da Covid-19 – 2. La 
responsabilità del debitore nell’esecuzione del contratto – 3. Le cause di esclusione 
della responsabilità del debitore. 
 
 
1. Le patologie contrattuali e i conflitti innescati da Covid-19. 
 
Sin dall’insorgere dei primi sintomi di quella nuova influenza che, di lì a poco, si 
sarebbe rivelata una pandemia globale, è apparso evidente che oltre al diffondersi 
di un virus che avrebbe profondamente alterato i rapporti umani, si sarebbe al 
contempo manifestato uno stato patologico altrettanto infettivo nei rapporti 
giuridici dei privati. 
Il frapporsi di nuovi e imprevedibili ostacoli ai traffici economici ha, in vario modo, 
inciso su quelle regolamentazioni d’interessi che gli stessi soggetti si erano 
originariamente dati per concludere i loro scambi nel mercato.  
Da un lato, alcuni si sono ritrovati in seria difficoltà, o addirittura 
nell’impossibilità, nell’adempimento delle proprie obbligazioni, cagionando anche 
incolpevolmente l’altrui pregiudizio. Dall’altro lato, taluni hanno visto 
pregiudicate la redditività e la convenienza delle proprie operazioni economiche, 
oppure hanno definitivamente perso l’occasione, la possibilità o l’interesse di 
avvantaggiarsi di precedenti programmi contrattuali. 
Logica conseguenza del moltiplicarsi di pretese contrattuali inadempiute è stata il 
sorgere, in egual misura, di conflitti inerenti essenzialmente a due problematiche: 
la gestione delle sopravvenienze perturbative dell’equilibrio originario delle 
prestazioni contrattuali; i correlati rimedi di natura legale e convenzionale2.  
Tenendo conto della sopraccennata, ingerente e generalizzata patologia dei 
rapporti contrattuali, si può acquisire senza esitazione il caveat 
dell’autorevolissimo Vettori: «Non è dubbio che ogni contratto o rapporto 
obbligatorio deve essere riletto sulla base di una pluralità di regole e principi: le 
nuove disposizioni, le norme in tema di adempimento, la disciplina del codice sull’ 
impossibilità ed eccessiva onerosità sopravvenuta (artt. 1218, 1256, 1467 c.c.), le 
clausole generali di buona fede (artt. 1337, 1375 c.c.) il dovere costituzionale di 
solidarietà economica (art. 2, Cost.), il principio di effettività (art. 24, Cost.)»3. 
Prima di giungere alla preannunciata e auspicata rilettura dei rapporti, risulta 
metodologicamente utile una ricognizione degli istituti privatistici direttamente 
richiamati o richiamabili per inquadrare tanto l’anomala situazione in sé e per sé 
considerata, quanto le conseguenze che l’ordinamento si trova a fronteggiare sia 

 
 
 
2 Cfr. Cass., 8 luglio 2020, Relazione tematica n. 56, 1. 
3 G. VETTORI, Persona e Mercato al tempo della pandemia, in Persona e Mercato – Rivista online (a cura 
di Giuseppe Vettori), 31 marzo 2020, n. 1, 7. 
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con strumenti giuridici ordinariamente previsti, sia con disposizioni ad hoc 
emanate. 
 
2.  La responsabilità del debitore nell’esecuzione del contratto. 
 
Premessa (quasi lapalissiana) di una ricostruzione in termini generalissimi dei 
problemi civilistici arrecati dall’emergenza Covid è la questione della 
responsabilità del debitore nell’esecuzione del contratto. Difatti, la circostanza che 
nel contesto emergenziale il debitore risulti legittimamente o illegittimamente 
inadempiente alla prestazione cui era obbligato è «problema generale dalla cui 
soluzione discendono conseguenze giuridiche ed economiche di estrema 
importanza, perché da un lato incide sulla tutela del credito e dall’altro suscita 
istanze e tensioni equitative»4. 
La questione, a pensarci bene, è tutt’altro che una novità per un ordinamento civile 
quale il nostro, che è secolarmente abituato a rispondere all’inadempienza dei 
vincoli giuridici e che ha consolidato reazioni diversificate a seconda di fattori 
quali: la natura del rapporto e delle singole prestazioni, la qualità dei contraenti, il 
comportamento delle parti in tutti i momenti di contatto giuridicamente rilevanti, 
ma anche l’intromissione di fatti e circostanze a loro assolutamente estranei. 
È infatti atteggiamento del nostro ordinamento la ripartizione, tra gli agenti nel 
mercato, di quel rischio che è insito in ogni operazione economica e che oculate 
valutazioni legislative di protezione selettiva d’interessi vogliono talvolta far 
ricadere su una parte, talvolta sull’altra, talvolta ancora su entrambi i soggetti di 
un rapporto.  
Nell’esecuzione dei contratti corrispettivi si ricordi che, quando una delle 
prestazioni dedotte non venga eseguita nel tempo o nelle modalità convenute, la 
parte che si era impegnata a adempiere a tale prestazione pone in essere un 
“inadempimento”. Trattasi di una situazione che ben potrebbe essere soltanto 
temporanea, qualora sia ancora possibile adempiere in ritardo, ma anche definitiva, 
qualora al contrario non sia più possibile adempiere. Allo stesso modo 
l’inadempimento potrebbe essere totale, riguardando l’intera prestazione, come 
anche parziale, interessando soltanto una parte della stessa. 
In tali ipotesi, l’esigenza di garantire che il creditore riesca comunque a conseguire 
l’utilità attesa da quella regolamentazione d’interessi cui si era contrattualmente 
obbligato fa sì che una responsabilità sorga in capo al debitore inadempiente. 
Sicché l’art. 1218 cc dispone che il debitore che non esegua esattamente la 
prestazione dovuta sia tenuto al risarcimento del danno. Una norma il cui portato 
è, quindi, sanzionare con conseguenze risarcitorie non solo l’inadempimento vero 
e proprio, ma anche quegli adempimenti che risultino difformi rispetto a quanto 
pattuito, inesatti per l’appunto. 

 
 
 
4 A. MONTEVERDE, L’incursione del d.l. 17 marzo 2020, n. 18 in tema di obbligazioni non adempiute e 
responsabilità del debitore, in Il diritto dell’emergenza: profili societari, concorsuali, bancari e contrattuali 
(a cura di Maurizio Irrera), RES, 2020, 143 ss. 
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Tuttavia, lo stesso articolo precisa che il debitore sia tenuto al risarcimento «se 
non 
prova che l’inadempimento o il ritardo sia stato determinato da impossibilità della 
prestazione derivante da causa a lui non imputabile», ammettendo dunque delle 
ipotesi liberatorie – il cui onere di allegarle, si badi, è tutto posto in capo al 
debitore, su cui dunque grava il rischio del giudizio. L’inadempimento risulterebbe 
così scusato fornendo due prove: 1) del fatto che ha causato l’impossibilità; 2) della 
non imputabilità del fatto al debitore. 
Eppure, un’altra norma inerente all’adempimento dell’obbligazione, ricavabile ex 
art. 1176 cc, sembrerebbe richiedere soltanto una prova: quella della diligenza. Un 
problema di raccordo, quello tra l’art. 1218 e l’art. 1176, su cui si è innestato uno 
storico dibattito dottrinale che ha visto contrapporsi i sostenitori di una teoria 
soggettiva a quelli di una teoria più rigorosamente oggettiva5. Diatriba su cui 
sembrerebbe essersi oggi trovata una mediazione riconoscendo, quantomeno, che 
non sia possibile dare una definizione rigida dell’impossibilità liberatoria. Questa, 
infatti, si declina diversamente al variare del rapporto contrattuale e della specifica 
normativa che lo regoli. Conseguentemente, il debitore sarà talvolta 
oggettivamente responsabile – anche senza sua colpa – semplicemente perché 
l’adempimento era comunque dovuto; talvolta, ancora, sarà responsabile soltanto 
nel caso in cui l’inadempimento sia dipeso da sua colpa6.  
Per un certo verso, cercare d’individuare una teoria generale circa la responsabilità 
del debitore si è dimostrato essere un «falso dilemma», siccome nella risoluzione 
dei casi concreti si addiviene a un’equivalenza di soluzioni. La stessa 
giurisprudenza si dimostra metodologicamente flessibile nei casi di specie, non 
procedendo col classico metodo che dall’individuazione della fattispecie, 
all’applicazione della norma, ricava infine la soluzione; la tendenza è semmai 
inversa, dall’individuazione di una soluzione compatibile con il caso concreto, si 
giunge in ultima istanza a un’applicazione delle norme secondo un criterio 
oggettivo o soggettivo che sia7. 
Tale attenzione al caso concreto nella valutazione della responsabilità debitoria è 
oggi addirittura imposta dalla normazione positiva emergenziale, che, tra gli 
interventi irrompenti nelle materie civilistiche (si veda l’art. 91 d.l. “Cura Italia”, 
alla cui disamina si rinvia infra cap. II §3), prevede l’obbligo per il giudice di tenere 
sempre in considerazione, ai fini dell’esclusione della responsabilità del debitore, il 
rispetto delle misure di contenimento.  

 
 
 
5 Sul punto P. FRANCESCHETTI, M. MARASCA, Le obbligazioni, Maggioli Editore, 2008, 192 ss. offre 
una rassegna delle tesi proposte dai principali commentatori sull’argomento. Quelle afferenti alla 
teoria oggettiva (OSTI, VISINTINI e GALGANO) si riassumerebbero nell’inapplicabilità dell’art. 1176 
cc all’inadempimento, in quanto questo regolerebbe la sola fase dell’adempimento al fine di 
valutarne l’esattezza; l’impossibilità dovrebbe allora intendersi come oggettiva e assoluta, e il 
debitore sarebbe liberato solo provando che il fatto causante fosse imprevedibile e inevitabile. 
Quelle afferenti alla teoria soggettiva (BIANCA, GIORGIANNI, MESSINEO e RESCIGNO), invece, 
negano una portata generale all’art. 1218 cc, sostenendo che questo regoli soltanto una delle ipotesi 
possibili d’inadempimento; clausola generale per la valutazione della responsabilità sarebbe dunque 
la diligenza, e il debitore sarebbe liberato semplicemente provando di essere esente da colpa. 
6 Cfr. P. TRIMARCHI, Istituzioni di diritto privato, Giuffrè, Milano, 2009, 297. 
7 Cfr. P. FRANCESCHETTI, M. MARASCA, op. cit., 196. 
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Si dimostra allora interessante passare a una disamina delle possibili categorie 
giuridiche nelle quali le misure di contenimento e l’emergenza in generale 
potranno essere invocati, nei giudizi inerenti alla responsabilità debitoria, al fine 
di giungere alla liberazione dalla prestazione pattuita e dalle conseguenze 
economiche che, viceversa, discenderebbero dall’ipotesi dell’inadempimento. 
 
3. Le cause di esclusione della responsabilità del debitore. 
 
Nel tentativo di sussumere Covid-19 all’interno delle categorie civilistiche 
classiche, la dottrina ha fatto ricorso ai concetti delle cause di esclusione della 
responsabilità del debitore8, siccome tanto le misure legislative e amministrative 
di contenimento, quanto la situazione pandemica in sé, possono ritenersi idonee a 
integrare ipotesi di forza maggiore rilevanti ai fini della disciplina rimediale9. 
 Ebbene, se talvolta i commentatori tendono a utilizzare indistintamente “forza 
maggiore” per indicare in generale eventi di carattere straordinario, imprevedibile 
e inevitabile, qualcun altro predilige una distinzione terminologica a seconda che 
tale evento si esplichi come: “caso fortuito”, nel senso di fatalità, come un terremoto 
o una frana; “forza maggiore”, nel senso di forza della natura, come il vento che 
ribalti un natante, o il fatto del terzo; “factum principis”, per classificare invece il 
provvedimento della pubblica autorità10. 
Invero, la mancanza di una definizione normativa di tali enunciati costituisce un 
problema di delimitazione della loro pregnanza semantica, che porterebbe a 
escludere automatismi che aprioristicamente ricolleghino un evento a una o 
all’altra categoria. 
Per quanto attiene alla causa di forza maggiore, la giurisprudenza l’ha ricondotta 
a quell’evento che impedisca la regolare esecuzione del contratto e renda inefficace 
qualsiasi azione dell’obbligato diretta ad eliminarlo, sempre che l’accadimento 
impedente non sia dipeso da azioni od omissioni dirette o indirette del debitore11.           
In primo luogo, tale generalizzazione dei termini ha reso labile, o quantomeno 
indifferente sul piano delle conseguenze, la risalente distinzione concettuale tra 
quell’incrocio di condotta umana e accadimento naturale da cui derivino 
conseguenze imprevedibili (caso fortuito), e quell’accadimento pur sempre 
naturale, ma con il quid pluris di vis maior cui resisti non potest (forza maggiore)12. In 
secondo luogo, la condizione che l’accadimento non dipenda da azioni od omissioni 
del debitore richiama il concetto della non imputabilità (per cui si rinvia infra cap. 

 
 
 
8 In tal senso, S. VERZANI, Gli effetti, sui contratti in corso, dell’emergenza sanitaria legata al COVID-
19, in Giustizia Civile, Emergenza Covid-19 – Speciale n. 1, Giuffrè Francis Lefebvre, Milano, 2020, 
214; S. BINI, Lo smart working al tempo del coronavirus. Brevi osservazioni, in stato di emergenza, ibidem, 
68. 
9 Cfr. A. DOLMETTA, «Misure di contenimento» della pandemia e disciplina dell’obbligazione, in Banca, 
borsa e titoli di credito, Giuffrè, 2020, fasc. 2, 157. 
10 Cfr. M. BERGAMASCHI, L’esecuzione dei contratti ai tempi del coronavirus, in Il Quotidiano Giuridico, 
Wolters Kluwer, 2020. 
11 Cass., sez. V penale, 28 febbraio 1997, n. 965. 
12 In tal senso: AA.VV., Responsabilità contrattuale, caso fortuito e ipotesi di forza maggiore, in Diritto.it, 
sez. Diritto Civile e Commerciale, Maggioli Editore, 2017. 
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II §1.1), per cui taluno rileva che accadimenti che con l’uso della normale diligenza 
e conoscenza media possano essere previsti al momento della stipulazione del 
contratto non rientrino nella forza maggiore13.  
Caratteristiche necessarie per qualificare un evento come causa di forza maggiore 
sembrerebbero allora essere straordinarietà e imprevedibilità, concetti che la 
giurisprudenza ha così definito: «Il carattere della straordinarietà è di natura 
obiettiva, qualificando un evento in base all'apprezzamento di elementi (come la 
frequenza, le dimensioni, l'intensità, ecc.) suscettibili di misurazione, tali pertanto 
da consentire, attraverso analisi quantitative, classificazioni quantomeno di ordine 
statistico [...]. Il carattere della imprevedibilità deve essere valutato secondo 
criteri obiettivi, riferiti ad una normale capacità e diligenza media, avuto riguardo 
alle circostanze concrete del caso sussistenti al momento della conclusione del 
contratto (v. Cass., 13/2/1995, n. 1559), non essendo invero sufficiente l'astratta 
possibilità dell'accadimento.»14. 
In ambito internazionale l’argomento trova una più puntuale trattazione nella 
fonte 
normativa – quantomeno in materia di vendita delle merci – nella Convenzione di 
Vienna del 1980, che all’art. 79 c. 1 declina le condizioni in forza delle quali una 
parte non è responsabile dell'inadempienza: impedimento indipendente dalla sua 
volontà; imprevedibilità al momento della stipulazione; insormontabilità delle 
conseguenze. Medesime condizioni sono poste nella definizione di “force majeure” 
formulata dalla Camera di Commercio Internazionale all’interno dell’ICC Force 
Majeure Clause del 2003 che, tra l’altro, annovera all’art. 3 lett. e l’epidemia tra gli 
eventi presunti (iuris tantum) di forza maggiore. Peculiarità internazionalistica è il 
condizionamento a un adempimento ulteriore: l’obbligo per la parte inadempiente 
d’informare in un tempo ragionevole la controparte dell’impedimento e delle sue 
conseguenze, a pena di risarcimento di danno e interessi15. 
Non sono comunque mancate critiche circa l’impostazione dell’emergenza in 
termini di forza maggiore, sicché taluna dottrina rileva che: «non ha alcun senso 
descrivere il virus o l’emergenza sanitaria come cause di forza maggiore, o altro, 
perché nessun fatto naturale – non il virus, non l’emergenza sanitaria, qualsiasi 
cosa questa espressione significhi – ha una rilevanza giuridica, e quindi può essere 
catalogato, fuori da una fattispecie, sicché la questione non è quella, ingenua, cosa 
sia giuridicamente il virus o l’emergenza sanitaria, ma quale rilevanza abbiano il 
virus o l’emergenza sanitaria ai fini della possibilità originaria o sopravvenuta della 
prestazione, dell’onerosità sopravvenuta, [...] e così via»16. 
Tra le altre cause di esclusione della responsabilità richiamate, assume particolare 
rilievo il c.d. factum principis, esimente collegata all’emanazione di ordini, divieti e 
altri provvedimenti da parte della pubblica autorità, i cui effetti si ripercuotono 
sull’esecuzione dei rapporti dei privati. Effetti che, ancora una volta, non 

 
 
 
13 Cfr. M. GARDENAL, Il principio di forza maggiore: la disciplina nazionale e internazionale a confronto, 
in MercatoGlobale.it, 2020. 
14 Cass., sez. III civile, 25 maggio 2007, n. 12235. 
15 Cfr. art. 79, c. 4, Convenzione di Vienna sulla vendita internazionale di merci. 
16 D. MAFFEIS, Problemi dei contratti nell’emergenza epidemiologica da Covid-19, in Giustizia Civile, 
Emergenza Covid-19 - Speciale n. 2, Giuffrè, Milano, 2020, 6. 
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determinano automaticamente l’esonero dalla responsabilità del debitore, ma che 
necessitano di valutazione casistica, salvo che in talune fattispecie un automatismo 
non venga introdotto dalla legge. Tra l’altro, qualora si dimostrasse agevole 
ricondurre una fattispecie all’esimente in questione, la semplice interferenza del  
factum principis in un momento strumentale o finale della fase esecutiva del 
rapporto non sarebbe di per sé sufficiente a giustificare l’inadempimento, rilevando 
ancora lo stato soggettivo del debitore che vi abbia colposamente dato causa17. 
Resterebbe, pertanto, immanente la necessità di offrire la prova anche remota di 
non imputabilità dell’evento impeditivo, «non essendo rilevante, in mancanza, la 
configurabilità o meno del "factum principis"»18. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
17 Cfr. TAR Napoli, sez. VII, 10 febbraio 2020, n. 639. 
18 Cass., sez. III civile, 25 maggio 2017, n. 13142. 
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Capitolo II 
 
La compatibilità e l’utilità in concreto dei rimedi ordinamentali 
 
 
Sommario: 1. I rimedi caducatori: la risoluzione – 1.1 (segue) per impossibilità 
sopravvenuta – 1.2 (segue) per eccessiva onerosità sopravvenuta – 1.3 (segue) per 
inadempimento – 1.4 La presupposizione – 2. I rimedi manutentivi – 2.1 Le 
clausole convenzionali – 2.2 La rinegoziazione – 3. Il nuovo rimedio generale 
dell’art. 91 del d.l. 17 marzo 2020, n. 18. 
 
 
1. I rimedi caducatori: la risoluzione. 
 
Accertata la sussistenza di patologie contrattuali in vario modo ricollegabili alla 
situazione emergenziale, l’operazione logica immediatamente successiva per il 
giurista consiste nell’individuazione dei rimedi applicabili.  
Trattasi di una selezione, quella tra gli strumenti giuridici d’intervento, che in 
verità adopera una cassetta degli attrezzi già predisposta dall’ordinamento, come 
anche denota la Suprema Corte: «Il legislatore non si è inventato nuovi rimedi alle 
tensioni proiettate dal lockdown sulla solvibilità dei debitori e sull’esecuzione dei 
loro rapporti contrattuali»19. 
 Dunque, rispetto a circostanze sopravvenute che interferiscano con l’esecuzione 
di un rapporto contrattuale, l’ordinamento risponde tipicamente con l’istituto della 
risoluzione. Questo strumento si traduce nello scioglimento del vincolo e nella 
sottrazione degli effetti da esso derivanti, privando il regolamento contrattuale 
della sua forza di legge20. Difatti, un contratto validamente stipulato ed esente da 
vizi sarebbe incensurabile in assenza di tale rimedio, che risponde dunque 
all’esigenza di reagire ad «anomalie funzionali»21 che impediscano la realizzazione 
di quegli interessi che i privati stessi avevano autoregolamentato proprio con il 
vincolo contrattuale. 
Invero, l’utilità in concreto dei rimedi caducatori è proprio oggi oggetto di 
disquisizioni e critiche: «Orbene, la sensazione diffusa è che queste discipline non 
offrano sufficienti anticorpi, ossia gli strumenti giuridici idonei per gestire le 
difficili vicende che potrebbero presentarsi alle corti, senza dimenticare tuttavia 
che il ‘sistema’ del diritto dei contratti non vive soltanto di regole generali»22. 
 
1.1 (segue) per impossibilità sopravvenuta. 
 

 
 
 
19 Cass., 8 luglio 2020, Relazione tematica n. 56. 
20 Cfr. P. PERLINGIERI, Manuale di Diritto Civile, IX edizione, Edizioni Scientifiche Italiane, 2018, 
640. 
21 A. TORRENTE, P. SCHLESINGER, Manuale di Diritto Privato, XIII edizione, Giuffrè, Milano, 2017, 
695. 
22 Cfr. F. MACARIO, Per un diritto dei contratti più solidale in epoca di “coronavirus”, in Giustizia Civile, 
Emergenza Covid-19 - Speciale n. 1, Giuffrè, Milano, 2020, 208. 
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Tra le tipologie codicistiche di risoluzione del contratto, quella maggiormente 
richiamata dai commentatori della vicenda Covid è sicuramente l’impossibilità 
sopravvenuta. L’istituto dell’art. 1463 cc si collega giustappunto a eventi 
straordinari e indipendenti dall’agire delle parti, quale dunque potrebbe essere una 
pandemia.  
Sebbene da un lato lo strumento in parola sia utile a risolvere quei conflitti nei 
quali, in contratti corrispettivi, la prestazione principale – ma non anche 
obbligazioni pecuniarie, che per giurisprudenza consolidata non possono diventare 
impossibili23– sia diventata totalmente impossibile per causa non imputabile al 
debitore; dall’altro lato, problemi permangono sia nelle ipotesi in cui la prestazione 
dedotta in contratto non sia divenuta completamente e definitivamente 
ineseguibile o inottenibile, sia in ordine allo stesso concetto di “causa non 
imputabile”.  
Riguardo alle prime problematiche presentate soccorrerebbe l’art. 1256 cc con la 
previsione che, nell’ipotesi di prestazione non eseguibile solo temporaneamente, 
soluzione sia il differimento della prestazione fintantoché perduri la situazione 
oggettiva d’impedimento. Lo stesso articolo precisa, tuttavia, che il rimedio si 
traduca in estinzione dell’obbligazione qualora, in relazione al titolo 
dell’obbligazione o alla natura dell’oggetto, il debitore non possa ritenersi più 
obbligato o, per converso, il creditore non sia più interessato a conseguire la 
prestazione stessa. Ancora, nell’ipotesi in cui la prestazione sia divenuta solo 
parzialmente impossibile, l’art. 1258 cc stabilisce che il debitore si liberi eseguendo 
la parte della prestazione ancora possibile, negando al creditore la possibilità di 
rifiutare quell’adempimento non pienamente satisfattivo del proprio interesse – al 
contrario di quanto quest’ultimo potrebbe fare nel caso di adempimento parziale 
ex art. 1182 cc. 
Riguardo invece alla questione della causa non imputabile, tradizionalmente si è 
sostenuta la necessarietà dei caratteri dell’assolutezza e dell’oggettività24 al fine di 
identificare quell’impossibilità che produca effetto liberatorio, ritenendosi invece 
irrilevanti quei fatti soggettivi del debitore che indubbiamente rendono più 
difficoltoso l’adempimento, ma non impossibile.  
Siffatta impostazione si espone oggi quanto mai a critiche, in quanto degraderebbe 
a circostanze irrilevanti anche quelle peculiari difficoltà d’adempimento che il 
debitore incontri nello straordinario momento della pandemia, considerando 
l’inattività economica come normale rischio gravante su chi assuma 

 
 
 
23 Sul punto: Cass., sez. III civile, 16 marzo 1987, n. 2691; C.M. BIANCA, Dell'inadempimento delle 
obbligazioni, in Commentario cod. civ. Scialoja-Branca, Roma, 1979, 80 ss. 
24 In tal senso, G. OSTI, Revisione critica della teoria sulla impossibilità della prestazione, in Riv. dir. 
civ., 1918, 208, sostiene la necessità di entrambi i caratteri e definisce “oggettiva” quell’impossibilità 
derivante da impedimento che intrinsecamente si opponga al contenuto della prestazione; 
“assoluta” quell’impossibilità derivante da impedimento non superabile neppure con un superiore 
ed eccezionale sacrificio; contra: E. BETTI, Teoria generale delle obbligazioni, Giuffrè, Milano, 1953, 
112; L. MENGONI, Obbligazioni "di risultato" e obbligazioni "di mezzi", in Riv. dir. comm., 1954, p. 
282, negano la necessità del requisito dell’assolutezza, seguendo il percorso argomentativo 
dell’utilizzo della buona fede in funzione di misura della prestazione [sebbene da una lettura degli 
artt. 1218 e 1256 cc il nostro ordinamento sembrerebbe aver accolto la tesi di OSTI]. 
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un’obbligazione. Conclusioni alle quali, come è stato autorevolmente sostenuto, 
non è possibile addivenire, avuto riguardo che la straordinarietà e le dimensioni 
dell’evento Covid, nonché le inevitabili conseguenze sulle attività produttive, non 
possano semplicemente liquidarsi nell’irrilevanza sul piano dell’esigibilità della 
prestazione25.  
In contrapposizione a una valutazione meramente economica dell’impossibilità 
sopravvenuta, si è anche approntata una ricostruzione costituzionalmente 
orientata del concetto di “causa non imputabile”. Recuperando infatti l’immanente 
principio solidaristico del dettato costituzionale, si è arrivati a sostenere che «il 
compimento o l’omissione di atti, che costituiscono manifestazione di solidarietà 
umana e sociale o di esigenze dello sviluppo delle personalità, può costituire causa 
non imputabile»26. 
Tesi che sembrerebbe aver trovato riscontro anche nella sensibilità che la 
giurisprudenza avrebbe dimostrato, ad avviso di alcuni commentatori, rispetto al 
dato e alla realtà sociale nell’interpretazione dell’impossibilità liberatoria27. 
Quest’impostazione sembrerebbe produrre conseguenze più ponderate rispetto al 
profilo dei diritti fondamentali della persona. Difatti, qualora si sostenesse a priori 
l’imputabilità al debitore della sua insufficienza economica – senza una previa 
valutazione casistica dell’incidenza specifica della crisi sulla prestazione dedotta –
, conseguentemente si rischierebbe di richiedergli uno sforzo tale da costringerlo 
al fallimento e alle ulteriori conseguenze economiche28. Contra, diversa dottrina 
statuisce l’indiscutibilità dell’irrilevanza di quegli impedimenti soggettivi del 
debitore, confutando la tesi suesposta attraverso i percorsi argomentativi 
dell’evitabilità dei fatti e dell’accettazione del rischio29. Per giunta, altra autorevole 
dottrina ammonisce un’interpretazione estensiva della nozione di “inimputabilità”, 
il cui allargamento semantico rischierebbe, da un lato, di produrre un rimedio 
peggiore del male, dall’altro, risulterebbe distonico rispetto alla più recente 
giurisprudenza della Suprema Corte, che darebbe quasi per scontata la sussistenza 
della imputabilità dell’inadempimento30. 

 
 
 
25 Cfr. A. DE MAURO, Pandemia e contratto: spunti di riflessione in tema di impossibilità sopravvenuta 
della prestazione, in Giustizia Civile, Emergenza Covid-19 - Speciale n. 1, Giuffrè Francis Lefebvre, 
Milano, 2020, 229. 
26 Ibi, riportando la tesi di P. PERLINGIERI, Dei modi di estinzione delle obbligazioni diversi 
dall’adempimento, in Commentario cod. civ. Scialoja-Branca, Bologna, 1975, 452 ss. 
27 Cfr. P. LONGO, L’impossibilità (oggettiva?) della prestazione tra vecchie classificazioni, rimedi 
sottovalutati e nuove esigenze processuali, in Il Caso.it (Riv. diretta da Franco Benassi), sez. Diritto 
Civile, 29 giugno 2020, 9 ss. 
28 Cfr. G. COTTINO, L’impossibilità sopravvenuta della prestazione e la responsabilità del debitore, 
Giuffrè, Milano, 1955, 161. 
29 Cfr. M. COMPORTI, nota a Cass., sez. II civile, 29 febbraio 1960, n. 391, in Il Foro Italiano, vol. 
84, n. 6, 1961, 1013, riporta le argomentazioni proposte da DE LITALIA e SIMI per confutare la tesi 
di COTTINO. 
30 In tal senso, A. DOLMETTA, «Misure di contenimento» della pandemia e disciplina dell’obbligazione, 
in Banca, borsa e titoli di credito, Giuffrè, 2020, fasc. 2, 153-154, manifesta delle perplessità circa la 
tesi esposta da A. BENEDETTI, Il rapporto obbligatorio al tempo dell’isolamento, in I Contratti, 2020, 
fasc. 2, 213-216. 
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Ripercorrendo la questione da un punto di vista squisitamente giurisprudenziale, 
“causa a sé non imputabile” si è ritenuta soltanto quella derivante da fatti che «da 
un canto, non siano riconducibili a difetto della diligenza che il debitore è tenuto 
ad osservare per porsi nelle condizioni di adempiere e, d’altro canto, siano tali che 
alle relative conseguenze il debitore non possa con eguale diligenza porre 
riparo»31. 
Peraltro, affinché uno dei provvedimenti della pubblica autorità possa essere 
richiamato al fine di invocare l’impossibilità sopravvenuta, secondo i  più recenti 
orientamenti giurisprudenziali si dimostrerebbe necessaria la verifica di talune 
circostanze: estraneità del provvedimento rispetto alla volontà dell’obbligato32; 
non ragionevole prevedibilità del provvedimento con l’ordinaria diligenza al 
momento della stipulazione del contratto33; esaurimento delle ragionevoli 
possibilità di regolare adempimento da parte del debitore34. 
Al netto delle condizioni necessarie perché effettivamente si possa configurare 
l’impossibilità sopravvenuta, palese è la falcidia delle fattispecie che non saranno 
coperte dal rimedio in esame, come in verità ammette anche la Suprema Corte: 
«stretto è lo spazio della risoluzione per impossibilità sopravvenuta (art. 1463 c.c.). 
Questa sembra avere agio solo quando l'emergenza epidemiologica rende la 
prestazione dedotta in negozio completamente e definitivamente ineseguibile o 
inottenibile»35.  
In ultima istanza, è da mettersi in discussione l’utilità stessa, per i privati, del 
ricorso all’istituto dell’impossibilità sopravvenuta – come agli altri rimedi 
caducatori –, siccome gli interessi degli stessi potrebbero trovarsi comunque 
insoddisfatti dallo scioglimento di un vincolo che le parti avevano stretto proprio 
al fine di realizzare un certo programma economico, ma dal quale, con la 
menomazione del vincolo, non trarranno più alcun vantaggio, a differenza di 
quanto accadrebbe invece se si ricorresse ad una manutenzione del rapporto (si 
veda infra cap. II §2). 
 
1.2 (segue) per eccessiva onerosità sopravvenuta. 
 
Ulteriore strumento attraverso il quale l’ordinamento può rispondere a patologie 
contrattuali quali quelle innescate da Covid è l’istituto dell’eccessiva onerosità 
sopravvenuta, rimedio caducatorio contemplato dall’art. 1467 cc. Se, in effetti, è 
possibile che un evento straordinario e imprevedibile possa interferire con un 
rapporto contrattuale, si è visto che non sempre questo può dar luogo 
all’impossibilità di adempiere la prestazione; tutt’al più, in una scala più ampia di 
contratti a esecuzione continuata, periodica o differita, è probabile che la 
prestazione sia ancora possibile, ma adempiervi sia divenuto più difficile e oneroso. 
Anche in questi casi, l’ordinamento appresta per il debitore una soluzione 

 
 
 
31 Cass., sez. III civile, 08 novembre 2002, n. 15712. 
32 Cfr. Cass., sez. III civile, 19 ottobre 2007, n. 21973. 
33 Cfr. Cass., sez. I civile, 23 febbraio 2000, n. 2059. 
34 Cfr. Cass., sez. III civile, 8 giugno 2018, n. 14915. 
35 Cass, 8 luglio 2020, Relazione tematica n. 56, 2. 
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liberatoria dal vincolo contrattuale, esperibile per mezzo della proposizione di una 
domanda giudiziale di risoluzione del contratto. 
Eppure, sarebbe inverosimile affermare che un’incertezza economica, riguardo al 
prezzo e al valore della prestazione nel tempo, non sia insita ad ogni contratto. 
Questa situazione è nota all’ordinamento come “alea normale”, la cui 
sopportazione è posta dal codice civile – fintantoché non si superi il grado della 
normalità, per l’appunto – in capo a ciascuna delle parti. Difatti, il secondo comma 
dell’art. 1467 non consente la proposizione della domanda di risoluzione nei casi 
in cui la sopravvenuta onerosità rientri nell’alea normale del contratto. 
Sebbene un evento quale la pandemia possa senza troppe difficoltà sussumersi 
negli «avvenimenti straordinari e imprevedibili» al verificarsi dei quali l’art. 1467 
subordina la fruibilità del rimedio, più incerto potrebbe risultare il discrimen tra la 
semplice difficoltà soggettiva di adempiere e l’eccessiva onerosità oggettiva. Sulla 
scorta di questo rilievo, alcuni commentatori negano che possa invocarsi la 
risoluzione nelle ipotesi di variazioni qualitative, ma non quantitative, della 
prestazione36. Altri commentatori preferiscono superare questo tipo di 
considerazioni, sottolineando che, quand’anche si ammettesse l’invocabilità 
dell’eccessiva onerosità sopravvenuta nelle ipotesi di svilimento della 
controprestazione in conseguenza della pandemia, il rimedio caducatorio non 
appaia funzionale a soddisfare in concreto le esigenze delle parti37. 
In effetti, il soddisfacimento degli interessi dei contraenti potrebbe maggiormente 
tutelarsi rimuovendo quello squilibrio delle prestazioni che turba l’esecuzione del 
contratto, mantenendo in piedi il programma negoziale. A ciò punterebbe la 
previsione del terzo comma dello stesso art. 1467, la quale pare addirittura 
preferire la possibilità che la parte non oberata della sopravvenuta onerosità offra 
di «modificare equamente le condizioni del contratto» (si rinvia sul tema della 
rinegoziazione infra cap. II §2.2). 
 
1.3 (segue) per inadempimento. 
 
Assodato che il debitore in qualche modo afflitto dalla situazione emergenziale, 
per liberarsi dalla prestazione cui si era contrattualmente obbligato, abbia la 
possibilità di ricorrere ad una gamma di strumenti preposti dall’ordinamento – e 
anche a rimedi appositamente introdotti dal legislatore pandemico, cui si rinvia 
infra cap. II §3 –, resterebbe forse da chiedersi che possibilità abbia l’altro soggetto 
del rapporto obbligatorio, il creditore, di tutelare la propria posizione, quantomeno 
dall’obbligo di dover eseguire la propria controprestazione. Detto in altri termini, 
ci si è chiesti se il creditore possa reagire all’inadempimento della controparte 
seguendo il celebre brocardo inadimplenti non est adimplendum, tradotto 
nell’eccezione dell’art. 1460 cc. 

 
 
 
36 In tal senso: M. BARCELLONA, Appunti a proposito di obbligo di rinegoziazione e gestione delle 
sopravvenienze, in Europa e diritto privato, 2003, n. 3, 467 ss. 
37 Cfr. S. GUADAGNO, L’incidenza della difficoltà ad adempiere a causa del Covid-19 sui rapporti 
contrattuali in corso, tra emergenza e prospettive, in Il Quotidiano Giuridico, Wolters Kluwer, 8 ottobre 
2020. 
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A tal dilemma la dottrina sembrerebbe pacificamente rispondere in senso 
affermativo, considerato che l’exceptio inadimpleti contractus è azionabile anche 
contro inadempimenti incolpevoli – come possono risultare quelli derivanti 
dall’osservanza di alcune misure di contenimento – e che, se non si ammettesse 
questa possibilità, si arriverebbe alla paradossale situazione di costringere un 
soggetto ad adempiere nei confronti di un altro impossibilitato a farlo, finendo per 
gravare il creditore di tutte le conseguenze economiche dell’emergenza38. 
Raffrontando il rimedio in questione alla contingente dimensione temporale in cui 
il Covid possa transitoriamente giustificare l’inadempimento del debitore, 
l’eccezione d’inadempimento potrebbe in realtà assolvere a un diverso profilo 
funzionale rispetto alla ratio che ordinariamente lo caratterizza. Si è infatti 
evidenziato che, mentre in situazioni ordinarie la finalità del rimedio sia stimolare 
l’inadempiente a porre fine alla propria inadempienza – siccome tra la risoluzione 
del contratto e il recuperare la controprestazione (una volta data esecuzione al 
rapporto) questo dovrebbe essere maggiormente interessato alla seconda opzione 
–, nella situazione pandemica invece, non essendo possibile stimolare un debitore 
inadempiente a cambiare comportamento – siccome l’impedimento non dipende da 
lui ma dalle prescrizioni della pubblica autorità –, la reazione del creditore avrebbe 
l’effetto di autosospendere temporaneamente, a sua volta, la propria obbligazione, 
assolvendo allora a una funzione diversa, assimilabile per effetti a quella di un 
rimedio conservativo39. 
 
1.4 La presupposizione. 
 
In ultima istanza si denota come, per gestione delle sopravvenienze contrattuali, 
la dottrina abbia elaborato il concetto di “presupposizione”, una figura diversa e 
ulteriore rispetto a quelle tipizzate dal legislatore. Recepita nel tempo dalla 
giurisprudenza e richiamata anche nelle più recenti pronunce della Suprema Corte, 
la figura ricorrerebbe «quando una determinata situazione di fatto o di diritto – 
comune ad entrambi i contraenti ed avente carattere obiettivo – essendo il suo 
verificarsi indipendente dalla loro volontà e attività – e certo – sia stata elevata dai 
contraenti stessi a presupposto condizionante il negozio, in modo da assurgere a 
fondamento – pur in mancanza di un espresso riferimento – dell'esistenza ed 
efficacia del contratto»40. 
La presupposizione risponderebbe dunque alla necessità di dare rilievo a situazioni 
attuali o future rispetto al momento della stipulazione che, seppur non espresse 
nel dato letterale del testo contrattuale, sarebbero condizionanti la stessa 
conclusione dell’affare. Sul punto la dottrina ha talvolta parlato di “condizione 
inespressa”, talvolta ancora di “condizione implicita”, collocandola ora entro 

 
 
 
38 Cfr. A.M. BENEDETTI, Stato di emergenza, immunità del debitore e sospensione del contratto, in 
Giustizia Civile, Emergenza Covid-19 - Speciale n. 3, Giuffrè Francis Lefebvre, Milano, 2020, 404. 
39 Cfr. ibidem. 
40 Cass., sez. III civile, 24 agosto 2020, n. 17615. 
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l’irrilevanza dei motivi non esteriorizzati dalle parti, ora nella rilevanza della causa 
in concreto del contratto41. 
Sul piano delle conseguenze rimediali, all’esito di un’alterazione di quell’elemento 
che si sia constatato presupposto dalle parti, si è inizialmente riconosciuto un 
diritto di recesso per entrambe le parti42, successivamente si è invece sostenuta la 
possibilità d’invocare la risoluzione ex art. 1467 cc43. Il rimedio si atteggia dunque 
teleologicamente orientato sulla stessa frequenza dei rimedi di natura caducatoria. 
Sebbene non siano mancati i tentativi di richiamare anche questo rimedio nella 
gestione dei conflitti di cornice Covid, ne è stata puntualmente contestata la 
compatibilità quantomeno rispetto ai contratti inerenti all’impresa. È infatti 
doveroso accogliere in questa sede un rilievo critico di compatibilità, siccome, 
anche dilatando il concetto di causa in concreto del contratto, non sembrerebbe 
comunque possibile spingersi fino a includervi elementi che restano nella sfera di 
rischio o di profitto di una delle parti, come nella fattispecie del rischio d’impresa44. 
 
2. I rimedi manutentivi. 
 
Sistema rimediale parallelo e alternativo rispetto a quello dei rimedi caducatori è 
quello dei rimedi c.d. “manutentivi”, i quali rispondono alle sopravvenienze 
attraverso interventi di adeguamento del rapporto contrattuale in essere, il quale 
si conserva senza offrire soluzione di continuità al programma economico che gli 
è sotteso. 
Non bisogna in effetti trascurare che le parti di un contratto ben potrebbero 
ritenere meglio soddisfatti i propri interessi non nella menomazione del rapporto, 
ma nel raggiungimento dell’utilità attesa, nonostante l’interferenza di eventi e 
circostanze perturbative. Rientra allora nei binari dell’autonomia privata la 
possibilità di prevedere ex ante che, al verificarsi di taluni eventi, debbano 
discendere determinate conseguenze o, ancora, la possibilità d’intervenire ex post 
per rinegoziare i termini dell’affare, al fine di riequilibrare certe sperequazioni 
sopravvenute del rapporto. 
Gli strumenti attraverso i quali è possibile realizzare una manutenzione del 
rapporto sono da rintracciarsi tanto in rimedi di natura legale (come l’offerta di 
riduzione ad equità ex art. 1467 cc), quanto in rimedi di natura convenzionale 
(come le clausole di adeguamento automatico, di revisione, di rinegoziazione, o 
clausole che assolvano alla funzione di riallocare il rischio). 

 
 
 
41 Cfr. A. TORRENTE, P. SCHLESINGER, Manuale di Diritto Privato, XIII edizione, Giuffrè, Milano, 
2017, 708 ss. 
42 Si veda: Cass., sez. III civile, 25 maggio 2007, n. 12235. 
43 Si veda: Cass., sez. II civile, 5 maggio 2010, n. 10899. 
44 Sul punto: A. GENTILI, Una proposta sui contratti d’impresa al tempo del coronavirus, in Giustizia 
Civile, Emergenza Covid-19 - Speciale n. 3, Giuffrè, Milano, 2020, 390, seguendo il percorso 
argomentativo della mancanza del diretto scopo comune, nega che si possa configurare una 
presupposizione nei contratti dell’imprenditore con locatori e fornitori, rispetto ai quali non si può 
intendere che volessero partecipare al rischio d’impresa, tantomeno che debbano essere privati del 
corrispettivo solo perché l’imprenditore non si sia premunito prudenzialmente di riserve 
finanziarie. 
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Sebbene nella prassi della contrattualistica i rimedi manutentivi sembrerebbero 
ricoprire un ruolo quasi marginale rispetto ai rimedi caducatori, è stata forse 
proprio la vicenda Covid a rendere palese la necessità di spogliarci delle nostre 
abitudini cognitive sulla gestione delle sopravvenienze contrattuali. In tal senso i 
più autorevoli commentatori hanno denotato una crescente attenzione verso 
l’importanza della manutenzione dei rapporti, riportando in auge la pioneristica 
tesi avallata da Vincenzo Roppo, secondo il quale sarebbe proprio l’ordinamento a 
favorire soluzioni manutentive, mediante l’adeguamento del regolamento 
contrattuale, prima di giungere alla risoluzione del contratto45. Medesimo 
percorso argomentativo segue anche la Suprema Corte, seguendo la ratio sottesa 
all’effetto paralizzante della richiesta di riconduzione a equità del contratto 
rispetto all’azione di risoluzione proposta dall’altra parte, ma anche alla disciplina 
speciale delle fattispecie contrattuali necessariamente o funzionalmente 
influenzate dal fattore tempo46. 
 
2.1 Le clausole convenzionali. 
 
Si è detto che le parti ben potrebbero aver disciplinato pattiziamente la gestione 
delle sopravvenienze. Si procede allora ad una disamina di alcune clausole 
convenzionali che potrebbero trovare sede in alcuni dei rapporti contrattuali in 
vario modo toccati dalla situazione emergenziale. Si tratta delle clausole di 
adeguamento, revisione, hardship e material adverse change, tutte fattispecie non 
codificate dal legislatore interno, le cui definizioni dunque sono piuttosto labili. 
Le clausole di “adeguamento automatico” fanno sì che, al verificarsi di eventi 
produttivi di disequilibrio contrattuale, la prestazione oggetto del contratto sia 
ridelineata secondo parametri e condizioni stabilite ex ante, senza alterare né 
innovare il contenuto del contratto e senza che sia necessaria una nuova fase 
decisionale47. Tuttavia, quand’anche siano previste clausole del tipo in esame, è 
discutibile la loro adattabilità alla fattispecie pandemica, siccome queste 
potrebbero essere state previste per un’alea normale del contratto, ma difficilmente 
i privati avranno potuto prevedere adeguamenti per eventi imprevedibili e 
incontrollabili48. 
Anche le clausole di “revisione” assolvono alla funzione di adeguare il contratto 
secondo criteri prestabiliti dalle parti ma, a differenza delle clausole di 
adeguamento automatico, necessitano di una nuova manifestazione di volontà a 
contenuto predeterminato, per certi versi simile ad un obbligo convenzionale a 

 
 
 
45 Cfr. F. MACARIO, Per un diritto dei contratti più solidale in epoca di “coronavirus”, in Giustizia Civile, 
Emergenza Covid-19 - Speciale n. 1, Giuffrè, Milano, 2020, 209, richiama gli studi compiuti a metà 
degli anni Novanta da V. ROPPO sulle soluzioni manutentive. 
46 Cfr. Cass., 8 luglio 2020, Relazione tematica n. 56, 20. 
47 Cfr. V. DI GREGORIO, voce Rinegoziazione, in Enc. giur. Treccani, Diritto on line, 2019. 
48 Sul punto: F. BENATTI, Contratto e Covid-19: possibili scenari, in Banca, borsa e titoli di credito, fasc. 
2, 1 aprile 2020, 198 ss. 
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contrarre49. Medesime considerazioni espresse circa l’utilità e l’applicabilità delle 
clausole di adeguamento sono movibili anche per le clausole di revisione. 
Più attrattive alla materia pandemica si dimostrano invece le clausole di “hardship”, 
le quali disciplinano a monte le fattispecie di eccessiva onerosità sopravvenuta, 
generalmente secondo una struttura trifasica: in primo luogo, identificano degli 
eventi straordinari, imprevedibili e incontrollabili che le parti riconoscono come 
alterativi dell’equilibrio contrattuale; in secondo luogo, predeterminano delle 
modalità di accertamento dell’evento stesso e gli adempimenti necessari; in terzo 
luogo, ricollegano a tali eventi le conseguenze che ne discendano e stabiliscono se 
si debba o meno addivenire ad una nuova fase negoziale per il riequilibrio 
contrattuale50. Anche in tal caso, però, non mancano osservazioni in ordine ai 
problemi interpretativi che sorgono con riguardo all’effettiva volontà delle parti – 
qualora abbiano previsto clausole di tale tenore – nell’aver contemplato o meno 
anche una straordinaria emergenza della portata di Covid-1951. 
Fattispecie ancor più peculiare è quella delle clausole di “material adverse change”, 
note anche come clausole di “assenza di effetti sfavorevoli”, invalse 
prevalentemente nella contrattualistica internazionale in ambito di acquisizioni di 
partecipazioni societarie, project financing, fusioni e scissioni societarie. Le stesse 
risponderebbero all’esigenza di far fronte alla rischiosità di scenari internazionali 
imprevedibilmente e improvvisamente mutevoli, ricollegando, al verificarsi di 
effetti sfavorevoli tra accordo e closing (tra i quali anche un factum principis che 
faccia crollare la convenienza del business), conseguenze di ordine risolutorio, 
risarcitorio o sospensivo, a seconda della previsione pattuita52. Tali clausole 
trovano intuibilmente una forte attrazione alla materia dell’emergenza pandemica, 
poiché rimediano proprio a eventi non prevedibili e non controllabili dalle parti, le 
quali scelgono se allocarne o meno il rischio, o se farne discendere conseguenze 
differenti dallo scioglimento del vincolo per preservare il programma economico. 
 
2.2 La rinegoziazione. 
 
Benché un obbligo di rinegoziazione possa trovare espressa collocazione 
sistematica in una delle clausole contrattuali suesposte, si è discusso se il suddetto 

 
 
 
49 Si veda: A.S.M. ROSETI, Il COVID-19 riaccende l’eterno conflitto tra il principio pacta sunt servanda e 
il principio rebus sic stantibus, in Rivista di Diritto del Risparmio (a cura di Fernando Greco), fasc. 2, 
2020, 132. 
50 Si veda: P. FORNARO, Le clausole di hardship, in Diritto.it, sez. Diritto Civile e Commerciale, 
Maggioli Editore, 4 febbraio 2019. 
51 Sul punto: A. BRIGUGLIO, La possibile epidemia litigiosa e la giurisdizione civile italiana, in Il 
Processo, fasc. 2, 1 agosto 2020, 373 ss.: «Ed è ovvio altresì che, specie nei grandi contratti e specie 
in quelli internazionali, le parti potranno trovarsi dapprima la strada segnata da apposite e spesso 
articolate e complesse clausole di rinegoziazione prevedenti anche l'intervento di terzi arbitratori 
o negoziatori; ed il giudice, poi, dovrà affaccendarsi anch'egli con l'interpretazione di tali clausole, 
per stabilire se esse siano state correttamente osservate in fase stragiudiziale e prima ancora se esse 
contemplassero davvero una straordinaria emergenza quale quella del Covid 19». 
52 Cfr. G. SPATARO, Cenni sulla Material adverse change clause (M.A.C), in Ius in itinere (a cura di 
Riccardo Guarino), Rivista semestrale di diritto on-line, 9 gennaio 2019. 
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obbligo non possa in qualche modo ritenersi sussistente anche quando i contraenti 
omettano di prevedere pattiziamente la gestione delle sopravvenienze.  
Il problema atterrebbe alla base legale su cui fondare l’esistenza di un dovere 
secondo taluna dottrina53, o di un obbligo secondo talaltra54, di rinegoziazione del 
rapporto contrattuale. Sono allora stati invocati plurimi argomenti normativi, da 
cui far discendere la necessità di un intervento modificativo del contratto al 
sopraggiungere delle sopravvenienze, i quali prenderebbero tutti le mosse dal 
principio solidaristico ricavabile dall’art. 2 della Costituzione. 
In prima battuta, corollario del solidarismo costituzionale sarebbe l’art. 1374 cc, il 
quale postula che le parti non siano obbligate soltanto a quanto espresso nel 
contratto, ma anche alle conseguenze che derivino – in ordine gerarchico – dalla 
legge, dagli usi e dall’equità. Proprio dall’ultima fonte integrativa del contratto, 
l’equità, si è costruito l’impianto argomentativo – richiamato anche dalla Suprema 
Corte – secondo il quale una clausola di rinegoziazione sia sottintesa ai contratti 
di lunga durata55. 
In termini ancor più generali, si acquisisce ormai pacificamente che espressione del 
solidarismo siano gli artt. 1175 e 1375 cc, clausole generali che postulano 
rispettivamente il principio di correttezza e quello di buona fede nell’esecuzione 
del contratto, alle quali si aggiunge anche la buona fede in funzione interpretativa 
ex art. 1366 cc. Partendo da queste – in particolare dalla centralità della buona fede 
oggettiva nella fase esecutiva del rapporto – si è reiterata, sia in dottrina che in 
giurisprudenza, l’idea che la rinegoziazione sia un passaggio obbligato, un 
«cammino necessitato di adattamento del contratto alle circostanze ed esigenze 
sopravvenute»56, siccome imporrebbe, come corollario, il principio di “reciprocità”. 
In forza di questo, ciascuna delle parti avrebbe il dovere di agire e adeguare il 
proprio comportamento in modo da preservare gli interessi e l’utilità dell’altra 
parte, salvo che non ne derivi un sensibile pregiudizio dei propri interessi57. 
Invero, l’assenza di una definizione normativa che espressamente preveda e 
qualifichi la rinegoziazione58 rende arduo sbilanciarsi per la tesi del dovere 

 
 
 
53 Si vedano: M. RABITTI, Pandemia e risoluzione delle future controversie. Un’idea “grezza”, in Rivista 
di Diritto Bancario, 23 aprile 2020: «La rinegoziazione dell’accordo appare evidentemente essere la 
strada maestra per salvaguardare il rapporto, ma non può essere imposta; oppure può essere 
imposta con modifica del codice civile introducendo un “obbligo di rinegoziare secondo buona 
fede”»; N. CIPRIANI, L’impatto del lockdown da Covid-19 sui contratti, in Rivista di Diritto Bancario, 
2020, fasc. 4, sez. I, 662, sostiene la non configurabilità di un obbligo generalizzato di negoziazione 
fondato sulla buona fede, per via della crisi sistemica e dell’impatto a cascata su interi settori 
dell’economia che questo avrebbe. 
54 Si veda la rassegna di dottrina proposta e analizzata da F. MACARIO, Regole e prassi della 
rinegoziazione al tempo della crisi, in Giustizia Civile, Giuffrè, 2014, n. 3, 825 ss. 
55 Cfr. Cass., 8 luglio 2020, Relazione tematica n. 56, 21, riprende sul punto R. SACCO, G. DE NOVA, 
Il contratto, III ed., Torino, 2004, 722 ss. 
56 Ibidem, riprendendo la tesi di V. ROPPO, Il contratto, II ed., in Trattato di diritto privato Iudica-
Zatti, Milano, 2011, 968.   
57 Si veda: Cass., sez. III civile, 15 marzo 2004, n. 5240, in Il Foro Italiano, vol. 127, n. 5, maggio 
2004, 1401. 
58 Il codice civile non contempla una disciplina generale della rinegoziazione, ma ipotesi specifiche 
quali ad esempio: l’offerta di riconduzione ad equità ex art. 1467; la richiesta di revisione del prezzo 
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piuttosto che per la tesi dell’obbligo. Tuttavia, la questione sembrerebbe volgere 
nel senso di riconoscere l’esistenza di un dovere di rinegoziazione, che troverebbe 
fondamento proprio nella buona fede oggettiva59. In tal senso, la Suprema Corte 
aggiunge che, sebbene nella giurisprudenza di merito non si sia mai approdati a 
un’impostazione sistematica consolidata circa la sussistenza o meno di un obbligo 
di modificare il contratto, l’esigenza di rinegoziazione sia affiorata in alcuni 
precedenti della Suprema Corte stessa60 (ulteriori considerazioni su correttezza e 
buona fede infra cap. IV §2). 
 
3. Il nuovo rimedio generale dell’art. 91 del d.l. 17 marzo 2020, n. 18. 
 
L’intervento forse più significativo del legislatore pandemico nell’ordinamento 
civile è quello compiuto dall’art. 91 del d.l. 17 marzo 2020, n. 18, che aggiunge 
all'art. 3 del d.l. 23 febbraio  2020,  n. 6 (convertito con modificazioni dalla legge 
5 marzo 2020, n. 13) il comma 6-bis (d’ora in poi solo “rimedio dell’art. 91”), che 
così dispone: «Il rispetto delle misure di contenimento di cui al presente decreto è 
sempre valutato ai fini dell’esclusione, ai sensi e per gli effetti degli articoli 1218 e 
1223 c.c., della responsabilità del debitore, anche relativamente all’applicazione di 
eventuali decadenze o penali connesse a ritardati o omessi adempimenti». 
L’ambizione del rimedio dell’art. 91 è quella di regolare in modo generale le 
conseguenze, rispetto alle materie delle obbligazioni e dei contratti, delle misure 
di contenimento adottate in contrasto all’emergenza Covid. Prima facie, 
sembrerebbe fare ciò riconoscendo un favor nei confronti del debitore 
inadempiente, imponendo all’interprete una valutazione dell’impatto delle misure 
contenitive ai fini del giudizio inerente alla responsabilità del debitore e al 
risarcimento del danno.  
Nell’inquadramento dogmatico del rimedio dell’art. 91 qualcuno rintraccia una 
causa straordinaria di giustificazione dell’inadempimento del debitore che, 
indirettamente, introdurrebbe una causa legale di sospensione del contratto61. Così 
il debitore, fintantoché perdurino le misure impedenti, potrà sospendere il proprio 
adempimento e risultare immune tanto dalla responsabilità per inadempimento, 
quanto dagli altri rimedi che necessitino della sua imputabilità per essere azionati. 
 Il rimedio in questione risponderebbe alla ratio di tenere in considerazione quel 
comportamento virtuoso che il debitore abbia tenuto rispettando le prescrizioni 

 
 
 
dell’appalto ex art. 1664; la determinazione del prezzo nella somministrazione periodica ex art. 
1561; la diminuzione o aggravamento del rischio nei contratti di assicurazione ex artt. 1897 e 1898. 
59 Sul punto: A.A. DOLMETTA, Il problema della rinegoziazione (ai tempi del Coronavirus), in Giustizia 
Civile, n. 6, 2020, Approfondimento del 4 giugno 2020: «Già si è detto che il punto dell'eventuale 
esistenza, nell'ambito del sistema vigente, di un dovere di rinegoziazione - in ragione della 
sopravvenienza pandemica - si manifesta particolarmente delicato. Per fondarlo, non sembra vi 
siano alternative – tra gli strumenti generali della materia contrattuale – che il fare leva sul canone 
della buona fede oggettiva».  
60 Cfr. Cass., 8 luglio 2020, Relazione tematica n. 56, 22, richiama espressamente i precedenti 
giurisprudenziali: Cass., sez. I civile, 20 aprile 1994, n. 3775; Cass., sez. I civile, 24 settembre 1999, 
n. 10511. 
61 Cfr. A.M. BENEDETTI, Stato di emergenza, immunità del debitore e sospensione del contratto, in 
Giustizia Civile, Emergenza Covid-19 - Speciale n. 3, Giuffrè Francis Lefebvre, Milano, 2020, 406. 
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della normativa emergenziale e, quando da queste gli sia stato impedito di 
adempiere alle proprie obbligazioni, di non fargliene pagare le conseguenze62. 
L’intento del legislatore pandemico risulta in tal senso alquanto ragionevole e 
pregevole, avuto riguardo dell’interesse che mira a tutelare, sebbene faccia sorgere 
nel nostro ordinamento un’anomala area d’immunità del debitore, con risvolti di 
non poco conto. 
Per quanto si possa decantare l’intento protettivo del debitore inadempiente, da 
un punto di vista procedurale si rileva però che «resterebbe comunque ferma la 
necessità di soppesare le ragioni allegate dal debitore e, comunque, di esprimere 
un giudizio circa l’ineluttabilità dell’inadempimento in conseguenza delle misure 
di contenimento: valutazione, questa, che richiede per definizione l’offerta da parte 
del debitore della prova che l’inadempimento fosse non già ostacolato, ma reso 
impossibile da quanto connesso alla lotta al COVID-19»63. Rilievo più che 
condivisibile tenendo conto che l’art. 91, si badi, non deroga, ma integra le norme 
sulla responsabilità del debitore ricavabili ex art. 1218 cc. Ne consegue che la 
procedura liberatoria enunciata dallo stesso art. 1218 starebbe ancora 
perfettamente in piedi e che la «valutazione» dell’incidenza delle misure di 
contenimento imposta dall’art. 91 non necessariamente produrrà l’esito della 
giustificazione del debitore, sul quale ancora grava il fisiologico onere della prova 
della ragione che giustifichi il suo inadempimento o inesatto adempimento, come 
anche ribadito dalla Suprema Corte64. 
Incerto sarebbe anche l’inquadramento sistematico della norma rispetto agli altri 
rimedi codicistici. Invero, il rapporto tra il nuovo rimedio e quelli ordinariamente 
previsti rappresenterebbe, secondo un primo commento, una parificazione 
normativa all’impossibilità sopravvenuta incolpevole65; secondo un’altra 
ricostruzione sarebbe un rapporto da rintracciarsi non nella specialità, ma nella 
«prossimità», siccome accostando la considerazione normativa dell’impossibilità 
sopravvenuta al rimedio dell’art. 91, quest’ultimo se ne differenzierebbe sia in 
punto di fattispecie che in punto di disciplina, trovando più ampia applicazione nei 
casi in cui pandemia e misure di contenimento non integrino ex se impossibilità 
sopravvenuta66.  

 
 
 
62 Cfr. A. Monteverde, L’incursione del d.l. 17 marzo 2020, n. 18 in tema di obbligazioni non adempiute 
e responsabilità del debitore, in Il diritto dell’emergenza: profili societari, concorsuali, bancari e contrattuali 
(a cura di Maurizio Irrera), RES, 2020, 146. 
63 Idem., op. cit. 149 - 158. 
64 Si veda: Cass., 8 luglio 2020, Relazione tematica n. 56, p. 9: «Il debitore, nondimeno, rimane 
onerato di dimostrare che è stato proprio l’ossequio alle misure di contenimento ad avergli 
impedito di eseguire la prestazione. Il nesso causale fra rispetto delle misure e inadempimento va 
provato e contestualizzato. Ma è sufficiente dimostrare che sono state le misure ad aver bloccato o 
trattenuto la prestazione, esemplificativamente in quanto hanno vietato o ritardato l'esercizio di 
un’attività, per smarcare il debitore dall’area della responsabilità, consentendogli di porre il 
rapporto contrattuale in una situazione di peculiare quiescenza». 
65 Cfr. A. BUSANI, E.C. LUCCHINI GUASTALLA, Il giudice valuta gli inadempimenti dovuti alle misure 
d’emergenza, in Il Sole 24 Ore, Plusplus24 Diritto, 1 aprile 2020. 
66 Si veda A.A. DOLMETTA, «Misure di contenimento» della pandemia e disciplina dell’obbligazione, in 
Banca, borsa e titoli di credito, Giuffrè, 2020, fasc. 2, 154. 
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Punto di maggior spessore per il nostro ordinamento è da individuarsi nella 
dissociazione, che il rimedio in questione opera, tra il tema della responsabilità e 
quello della liberazione del debitore. Il giudice avrà infatti la possibilità di stabilire 
la liberazione del debitore al di là della responsabilità, per poi ritornare, a 
liberazione avvenuta, nei binari del sistema classico attraverso l’applicazione della 
normale disciplina degli artt. 1463 e 1464 cc67. Conseguenza di tale dissociazione 
sarebbe che l’ampiezza applicativa del nuovo rimedio possa ricomprendere anche 
le obbligazioni pecuniarie68, derogando al principio genus numquam perit, sebbene 
la Suprema Corte sembrerebbe continuare ad escluderne la possibilità69. 
Se da un lato del rapporto obbligatorio si è in qualche misura acclarato quel favor 
nei confronti del debitore inadempiente, dall’altro lato, sarebbe quantomeno lecito 
domandarsi quale sia il perimetro residuale di reazione del creditore che intenda 
tutelare la propria posizione.  Questi, in effetti, potendo sempre rifiutare 
adempimenti inesatti di non scarsa importanza, si trova tuttavia spogliato 
dell’azione per l’esatto adempimento o per la risoluzione del contratto. 
Recuperando però un precedente giurisprudenziale, ad oggi non smentito, 
sembrerebbe che anche in contesto di inadempimenti incolpevoli o impossibilità 
sopravvenute della prestazione per causa non imputabile al debitore trovi ancora 
spazio di manovra l’exceptio inadimpleti contractus per sospendere l’esecuzione della 
propria prestazione70. D’altronde, se così non fosse, il creditore sarebbe chiamato 
a sopportare il rischio dell’intera operazione economica e delle conseguenze che, 
dall’emergenza, possano derivare su di una prestazione che non solo non ha ancora 
ricevuto, ma che forse mai riceverà. 
Formulando in definitiva un giudizio di massima, è possibile accogliere 
positivamente il nuovo rimedio introdotto dall’art. 91 del d.l. “Cura Italia”, il quale 
– una volta che saranno superate, anche in via interpretativa, le ombre 
rappresentate da alcune delle questioni suesposte – potrà tendenzialmente offrire 
un’utile integrazione delle strutture rimediali vigenti, secondo un grado di 
elasticità più confacente alle peculiarità della straordinaria situazione che i privati 
si sono trovati ad affrontare nella gestione dei propri affari. 
L’elasticità è oggi quanto mai necessaria a sopperire a quelle rigidità e carenze 
sistemiche che, in un momento storico di complessità sociale, economica e 
giuridica quale l’emergenza sanitaria in corso, rischiano di lasciare indietro 
categorie di soggetti in oggettive difficoltà economiche. Sotto questo profilo, il 
rimedio dell’art. 91 «suo malgrado, ha rappresentato una norma “contenitore” e la 
valvola di tenuta e di sfogo dell’intero sistema, alla prova di una normazione 

 
 
 
67 Cfr. idem, op. cit., 156. 
68 Sul punto: idem, «Rispetto delle misure di contenimento» della pandemia e disciplina dell’obbligazione, 
in Il Caso.it, 11 aprile 2020, p. 9: «Del resto, la dissociazione programmata dal comma 6 bis tra la 
linea della (non) responsabilità e la linea della liberazione apre senz’altro la via alla ricomprensione, 
nel contesto della protezione in questione, anche delle obbligazioni di cose di genere». 
69 In tal senso: Cass., 8 luglio 2020, Relazione tematica n. 56, 2-3: «Fisiologico che le obbligazioni 
pecuniarie tali [ineseguibili o inottenibili] non divengano mai, non essendo esposte ad una 
materiale o giuridica oggettiva impossibilità, ma solo ad una soggettiva inattuabilità, connessa 
all'indisponibilità o alla penuria dei flussi di cassa». 
70 Cfr. Cass., sez. III civile, 19 ottobre 2007, n. 21973. 
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disordinata e schizofrenica»71, propriamente in sintonia con la richiamata esigenza 
di una normazione più elastica. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
71 F. GRECO, La tenuta del solidarismo emergenziale, alla prova del tempo, in Rivista di Diritto del 
Risparmio (a cura di Fernando Greco), fasc. 1, 2020, iii-iv. 
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Capitolo III 
 
Gli sviluppi pandemici dei contratti di credito bancario 
 
 
Sommario: 1. Gli interventi del legislatore pandemico nel settore bancario – 1.1 I 
mutui fondiari sulla prima casa – 1.2 Le aperture di credito e le concessioni di 
danaro a credito alle PMI – 1.3 L’horror vacui: i contratti di credito al consumo e 
di cessione del quinto. 
 
 
1. Gli interventi del legislatore pandemico nel settore bancario. 
 
Il legislatore pandemico è intervenuto nella materia bancaria con due 
provvedimenti: il d.l. 17 marzo 2020, n. 18 (c.d. d.l. “Cura Italia”), convertito in 
legge 24 aprile 2020, n. 27; il d.l. 8 aprile 2020, n. 27 (c.d. d.l. “Liquidità”), 
convertito in legge 5 giugno 2020, n. 40. Con riguardo al tema dei rapporti 
contrattuali pendenti, ci si soffermerà ratione materiae alla disamina delle previsioni 
del solo d.l. “Cura Italia”, appurato che nel d.l. “Liquidità” sono invece disciplinati 
i nuovi rapporti contrattuali. 
Rispetto ai contratti di credito bancario, acquisendo il dato normativo degli artt. 
54 e 56 del “Cura Italia”, l’intervento legislativo si appalesa fortemente 
circoscritto, avendo ad oggetto i soli contratti di mutuo fondiario sulla prima casa 
(l’art. 54) e le aperture di credito alle PMI (l’art. 56). Le norme in esame sono 
accomunate dalla previsione di un rimedio di breve periodo: la sospensione tanto 
della corresponsione delle rate del mutuo, quanto delle esposizioni debitorie 
dell’impresa. Un tipo di risposta che non sembrerebbe nuovo a un legislatore il 
quale, come sperimentato in passate esperienze di normazione emergenziale, è 
solito adottare interventi incisivi ma estremamente contingentati, con il vulnus di 
una sfuggente attenzione alla disciplina del consumerismo72. Grandi assenti 
dell’intervento legislativo sembrano infatti essere proprio quei tipi contrattuali che 
maggiormente sono invalsi nella prassi consumeristica, quali i contratti di cessione 
del quinto e i contratti di credito al consumo, ad oggi non interessati da nuove e 
puntuali norme rimediali. 
 
1.1 I mutui fondiari sulla prima casa. 
 
In un contesto sociale di diminuzione generalizzata dei flussi di cassa, una delle 
esigenze che spinge il legislatore ad intervenire in determinati rapporti dei privati 
è anche quella di far sì che, oltre al danno della già avvenuta diminuzione dei 
redditi da lavoro, la situazione economica dei cittadini non sia ulteriormente 
pregiudicata dall’esposizione debitoria che questi abbiano, tra gli altri, con 
soggetti quali le banche. 

 
 
 
72 Cfr. F. GRECO, La tenuta del solidarismo emergenziale, alla prova del tempo, in Rivista di Diritto del 
Risparmio (a cura di Fernando Greco), fasc. 1, 2020, ii. 
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Probabilmente è proprio in questa cornice che s’inserisce la previsione della 
moratoria sulle rate inerenti ai mutui stipulati per l’acquisto della prima casa ex 
art. 54 del d.l. “Cura Italia”, attraverso il quale si è previsto il ricorso al preesistente 
fondo di solidarietà meglio noto come "Fondo Gasparrini”. Quest’ultimo, istituito, 
presso il Ministero dell'Economia e delle Finanze con la legge 24 dicembre 2007, 
n. 244, ha previsto la possibilità, per i titolari di un mutuo fino a 250.000 euro 
contratto per l'acquisto della prima casa, di beneficiare della sospensione per 18 
mesi del pagamento delle rate, al verificarsi di situazioni di temporanea difficoltà; 
il Fondo sostiene altresì il 50% degli interessi compensativi maturati nel periodo 
della sospensione73. 
Dalla lettura del testo del d.l. 17 marzo 2020, n. 18, coordinato con la legge di 
conversione 24 aprile 2020, n. 27, è possibile formulare delle considerazioni tanto 
sull’ambito soggettivo tanto su quello oggettivo di applicazione della norma in 
esame. 
Sotto il profilo soggettivo, rispetto alle previsioni originarie del decreto, nella 
legge di conversione risultano ampliati i soggetti beneficiari: lavoratori autonomi 
e liberi professionisti che autocertifichino di aver registrato un calo del fatturato 
superiore al 33% del fatturato dell’ultimo trimestre 2019, in conseguenza delle 
misure di contenimento74; soggetti che abbiano subito una sospensione dal lavoro 
o riduzione dell'orario di lavoro per un periodo di almeno trenta giorni75. 
Sotto il profilo oggettivo, sono ammissibili mutui (anche già ammessi ai benefici 
del Fondo per i quali si sia ripreso, per almeno tre mesi, il regolare ammortamento 
delle rate) di importo non superiore a 400.000 euro e, per l'accesso al Fondo, non 
è più richiesta la presentazione della certificazione ISEE76. 
 
1.2 Le aperture di credito e le concessioni di danaro a credito alle PMI. 
 
Per quel che concerne le piccole e medie imprese, il d.l. “Cura Italia”, all’art. 56, 
dichiara l’intento di sostenere le attività imprenditoriali danneggiate dall'epidemia, 
e lo fa intervenendo riguardo alle esposizioni debitorie che queste abbiano nei 
confronti di banche, intermediari finanziari e altri soggetti abilitati alla 
concessione di credito, ricorrendo ancora una volta al rimedio della sospensione. 
La portata soggettiva della norma vede come destinatarie le imprese, sì definite 
dalla fonte comunitaria richiamata al quinto comma77. Invero la platea dei 
destinatari è ristretta al quarto comma dalla precisazione che, per beneficiare della 

 
 
 
73 V. 
http://www.dt.mef.gov.it/it/attivita_istituzionali/interventi_finanziari/misure_casa/fondo_mut
ui/. 
74 Cfr. testo coordinato del d.l. 17 marzo 2020, n. 18, art. 54, comma 2, lett. a. 
75 Cfr. ibi, art. 54, comma 2-bis, lett. c-bis. 
76 Cfr. ibi, art. 54, comma 2, lett. b. 
77 Fonte comunitaria richiamata è la Raccomandazione della Commissione del 6 maggio 2003, 
relativa alla definizione delle microimprese, piccole e medie imprese: «si deve considerare impresa 
qualsiasi entità, a prescindere dalla forma giuridica rivestita, che svolga un'attività economica, 
incluse in particolare le entità che svolgono un'attività artigianale o altre attività a titolo 
individuale o familiare, le società di persone o le associazioni che svolgono regolarmente un'attività 
economica». 
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sospensione, le esposizioni debitorie non siano, alla data di pubblicazione del 
decreto, classificate come esposizioni creditizie deteriorate ai sensi della disciplina 
applicabile agli intermediari creditizi. Su questo punto, si è rimarcata l’impronta 
teleologica della norma che, essendo espressamente ritagliata per la vicenda 
pandemica, non interferisce con pregresse valutazioni di merito creditizio, ma 
intende, da un lato, preservare quei soggetti economicamente affidabili 
esclusivamente dalle conseguenze negative che da Covid possano discendere, 
dall’altro, impedire che una momentanea carenza di liquidità si trasformi in una 
crisi di solvibilità78. 
Per certi versi, è innegabile commentare che la portata di tale intervento protettivo 
avrebbe forse potuto tutelare anche quegli imprenditori che, seppur 
finanziariamente meno affidabili di altri secondo le valutazioni di merito creditizio, 
non sono di certo stati immuni agli ulteriori pregiudizi economici che derivino 
dalla medesima situazione pandemica. Eppure, il dato normativo continua 
espressamente e opinabilmente – a modestissimo giudizio dello scrivente – a 
escluderli da quelli che, più che benefici per taluni virtuosi, dovrebbero essere 
logici ristori e tutele contro una generalizzata e plurilesiva emergenza che non ha 
tenuto indenne quasi nessuna attività imprenditoriale. Difatti, non sono mancate 
puntuali osservazioni e avvertimenti sul fatto che: «La disciplina parrebbe 
premiare solo le imprese “in bonis”, lasciando sprovviste di tutele proprio quelle 
più fragili costrette a dipanare la matassa dei debiti contratti, anche in funzione del 
lockdown, senza alcuna risorsa e con il pericolo, già paventato dalle Procure 
italiane, di infiltrazioni mafiose c.d. “salva impresa”»79. 
Discorrendo invece dell’ambito oggettivo di applicazione della norma, a questo è 
dedicato il secondo comma dell’art. 56, il quale prevede la sospensione dei contratti 
di: aperture di credito a revoca e prestiti accordati a fronte di anticipi su crediti, 
per i quali è previsto il divieto di revoca; prestiti non rateali in scadenza prima del 
30 settembre 2020, i quali sono prorogati alle medesime condizioni previste; mutui 
e altri  finanziamenti  a rimborso rateale, per i quali il piano di rimborso delle rate 
o dei canoni di leasing è dilazionato secondo modalità che assicurino l'assenza di 
nuovi o maggiori oneri per entrambe le parti.  
L’originaria data del 30 settembre 2020 prevista quale deadline dei rimedi dell’art. 
56 è stata successivamente prorogata al 31 gennaio 2021, ex art. 65 del d.l. 14 
agosto 2020, n. 104. 
Notevole è la previsione del sesto comma dell’art. 56, grazie al quale le operazioni 
oggetto delle misure di sostegno sono garantite, senza valutazione, per un importo 
pari al 33%. Non potendo infatti le banche valutare autonomamente il merito 
creditizio delle imprese nel periodo di sospensione – tantomeno la moratoria 
alterare le classificazioni di rating delle esposizioni –, la garanzia ricade su 

 
 
 
78 Si veda: M. MAGGIOLINO, Appunti sul ruolo delle banche ai tempi del COVID-19, in Rivista delle 
Società, fasc. 2, 1 giugno 2020, 527 ss. 
79 G. ANGIULLI, Centrale dei rischi e Covid-19, in Rivista di Diritto del Risparmio (a cura di Fernando 
Greco), 2020, offre interessanti considerazioni riguardo alla condizione generale che famiglie e 
imprese richiedenti sostegni economici non presentino esposizioni deteriorate, seppur le misure in 
disquisizione dall’autore siano quelle del d.l. “Liquidità”. 
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un’apposita sezione speciale del Fondo di Garanzia per le PMI80. Per ogni singola 
operazione – continua il settimo comma – è inoltre previsto, a copertura del 
rischio, un accantonamento non inferiore al 6% dell’importo garantito. 
Parallelamente all’intervento legislativo, si deve registrare l’ingerenza nella 
materia dell’Addendum all’Accordo per il credito 2019, siglato dall’ABI con le 
Associazioni di rappresentanza delle imprese il 6 marzo 2020, il quale estende fino 
al 31 gennaio 2021 l’applicazione della misura “Imprese in Ripresa 2.0”. In 
ossequio a quest’ultima, le banche e gli intermediari finanziari aderenti hanno la 
possibilità di sospendere il pagamento della quota capitale delle rate dei 
finanziamenti e allungare la scadenza dei finanziamenti stessi, purché al momento 
della presentazione della domanda le PMI non abbiano posizioni debitorie 
classificate dalla banca come esposizioni non-performing, ripartite nelle categorie 
delle sofferenze, inadempienze probabili, esposizioni scadute e/o sconfinanti 
deteriorate81.  
Rilevanti sono anche le considerazioni, contenute nel medesimo Accordo, riguardo 
al tasso d’interesse al quale sono realizzate le operazioni di sospensione e 
allungamento, siccome si prevede che alle PMI non possano essere addebitate 
spese e altri oneri aggiuntivi rispetto a quelli sostenuti dalla banca ai fini della 
realizzazione dell’operazione di sospensione o allungamento, in relazione alle quali 
comunque l’interesse non può essere aumentano oltre 60 punti base e, nel caso 
dell’allungamento, la rata di ammortamento determinata al nuovo tasso di 
interesse deve risultare inferiore in misura apprezzabile rispetto a quella 
originaria82. 
 
 
1.3 L’horror vacui: i contratti di credito al consumo e cessione del quinto. 
 
Si è detto che i grandi assenti negli interventi del legislatore pandemico sono stati 
i contratti di credito al consumo e di cessione del quinto. Il fatto non è di poco 
momento, considerando che i crediti in essere a fine 2019 consistevano di un 
ammontare superiore ai 60 miliardi di euro per i prestiti personali e 19 miliardi di 
euro per le cessioni del quinto83, e che nel primo semestre 2020 circa 20,7 milioni 
di italiani ancora pagavano rate relative a prestiti per auto, elettrodomestici e via 
discorrendo84. 
Nel vacuum lasciato dal legislatore, dopo un iniziale momento d’incertezza in cui 
pareva che i privati fossero stati lasciati da soli ed esposti – qualora non riuscissero 
ad adempiere al pagamento delle rate –  al rischio delle eventuali valutazioni 

 
 
 
80 Cfr. M. IRRERA, G.A. POLICARIO, Il sostegno alla liquidità delle PMI da parte del sistema bancario ai 
tempi del Coronavirus, in Il diritto dell’emergenza: profili societari, concorsuali, bancari e contrattuali (a 
cura di Maurizio Irrera), RES, 2020, 108. 
81 Si veda: ABI, Accordo per il credito 2019, punti 2.1.1 e 2.1.3. 
82 Si veda: ibidem, punti 2.2.7, 2.3.4 e 2.3.5. 
83 Per una più puntuale analisi dei dati relativi al credito al consumo e alle cessioni del quinto si fa 
rinvio alle statistiche ufficiali dell’Osservatorio Assofin sul credito al consumo relative all’anno 2019. 
84 Il dato è riportato da F. CAPOZZI, Credito al consumo, la moratoria sulle rate è scaduta a fine settembre: 
ora banche e finanziarie vanno in ordine sparso, in Il Fatto Quotidiano.it, 15 novembre 2020. 
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negative di merito creditizio e alle altre conseguenze economiche, si sono tuttavia 
registrati degli interventi di natura convenzionale: rispettivamente le Moratorie 
di Assofin e ABI, promosse in conformità alle linee guida dell’Autorità Bancaria 
Europea85, con le quali gli aderenti hanno previsto per i clienti la possibilità di 
richiedere sospensioni rateali. 
Per quanto attiene alla Moratoria Assofin, questa si è formalizzata il 17 aprile 2020 
in un Protocollo d’intesa tra Associazioni dei consumatori e principali banche e 
intermediari finanziari. In suo ossequio, i consumatori che abbiano contratto 
finanziamenti d’importo superiore a 1000 euro e si siano trovati causa Covid in 
una temporanea situazione di difficoltà economica86, hanno potuto beneficiare di 
una sospensione fino a 6 mesi del pagamento, alternativamente, dell’intera rata 
mensile o della sola quota capitale, con conseguente slittamento del periodo di 
ammortamento corrispondente alla sospensione concordata, senza oneri o costi 
ulteriori. Qualora si sia optato per la sospensione dell’intera rata, nel periodo 
sospeso sono stati applicati interessi – calcolati sul capitale residuo al tasso (TAN) 
– da restituirsi nelle seguenti modalità: unica soluzione; soluzioni ripartite secondo 
il numero di rate residue; aggiunta di rate di accodamento a fine piano. Qualora, 
invece, si sia optato per la sospensione della sola quota capitale, si è prevista la 
continuità della corresponsione (anche nel periodo di sospensione) dei soli interessi 
previsti, cui fa seguito, al termine della sospensione, il pagamento degli importi 
delle rate previste87. 
L’ambito soggettivo di applicazione del rimedio incontra anche nella sfera 
consumeristica il limite delle valutazioni di merito creditizio, riscontrabile 
espressamente nel testo della Moratoria Covid-19 Assofin, che ha escluso dalla 
platea dei beneficiari quei soggetti che, alla data del 21 febbraio 2020, si trovassero 
in posizioni qualificabili come in default o forborne, ovvero per i quali non fosse 
intervenuta la decadenza dal beneficio del termine o la risoluzione del contratto 
stesso. 
Nell’ambito oggettivo di applicazione della Moratoria de qua ricadono anche i 
contratti di cessione del quinto dello stipendio, nei quali però la sospensione del 
pagamento delle rate è subordinata a due condizioni: «1. che l’ATC 
[Amministrazione Terza Ceduta] accetti e quindi risulti giuridicamente obbligata 
a recuperare, sino al totale recupero degli importi, le rate temporaneamente 

 
 
 
85 Si veda: Final Report EBA/GL/2020/02, “Guidelines on legislative and non-legislative moratoria on 
loan repayments applied in the light of the COVID-19 crisis”, 2 aprile 2020, paragrafo 4.10. 
86 Non già ogni situazione di difficoltà economica ma, come risulta dal testo della Moratoria Covid-
19 Assofin, solo quelle dovute a: cessazione del rapporto di lavoro subordinato; cessazione dei 
rapporti di lavoro “atipici”; sospensione o riduzione dell’orario di lavoro per un periodo di almeno 
30 giorni; lavoratori autonomi e liberi professionisti che abbiano registrato nel trimestre 
precedente quello della domanda di sospensione una riduzione del fatturato superiore al 33% 
rispetto a quanto fatturato nell’ultimo trimestre 2019 in conseguenza della chiusura o della 
restrizione della propria attività, operata in attuazione delle disposizioni adottate dall’autorità 
competente per l’emergenza coronavirus; eredi che presentino le caratteristiche dianzi elencate di 
soggetti deceduti che avessero stipulato contratti non assistiti da polizza di protezione del credito 
che preveda il pagamento di un indennizzo pari al capitale residuo. 
87 Si veda: “Moratoria Covid-19 Assofin”, sez. Caratteristiche della sospensione, 3. 
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sospese comprensive degli interessi maturati nel periodo di sospensione [...] 88; 2. 
che le compagnie accettino che le polizze assicurative che assistono il credito 
(rischio vita ed impiego) abbiano validità anche oltre la durata contrattuale del 
piano di ammortamento per il tempo necessario al pagamento delle rate 
sospese»89. 
Per quanto attiene invece alla seconda moratoria in materia di credito al consumo, 
l’Accordo ABI – Associazioni dei consumatori del 21 aprile 2020, questa ha 
previsto, relativamente alle rate di mutui garantiti da ipoteca su immobili e di 
finanziamenti chirografari a rimborso rateale, la sospensione della sola quota 
capitale per una durata non superiore a 12 mesi (anche attraverso più sospensioni 
per periodi di durata inferiore, purché complessivamente non si superino 12 mesi 
di sospensione)90. 
Da una disamina dell’ambito di operatività dell’Accordo de quo, questo dichiara 
espressamente di volersi collocare nel vacuum lasciato dal legislatore rispetto ai 
benefici della misura del Fondo Gasparrini (supra cap. III §1.1), includendo anche 
i prestiti chirografari a rimborso rateale erogati prima del 31 gennaio 202091. Si 
ribadiscono anche per questo rimedio le considerazioni espresse circa l’esclusione 
dai benefici su valutazioni di merito creditizio, siccome reiterata anche a chiusura 
del primo paragrafo dell’Accordo ABI. 
Si denota inoltre che le condizioni alle quali sono stati subordinati i benefici della 
Moratoria ABI sembrano ricalcare quasi pedissequamente quelle previste per la 
Moratoria Assofin, sebbene vi sarebbe almeno un rilevante elemento di novità: 
l’anticipazione al 31 gennaio 2020 della considerazione delle prime difficoltà 
economiche, una previsione che non resta indifferente a quei clienti che, ad 
esempio, non possano beneficiare della Moratoria Assofin perché la loro banca non 
vi abbia aderito, oppure perché non rientrino nei criteri oggettivi o soggettivi 
previsti92. 
Elemento di criticità che ha accomunato entrambe le Moratorie è indubbiamente 
il fatto che, sebbene non siano mancate proroghe e interventi migliorativi delle 
condizioni applicabili93, queste non trovino oggi più applicazione già dal 30 
settembre 2020, in sintonia con la scadenza del termine anche delle stesse Linee 
guida EBA in materia di moratorie legislative e non legislative dei pagamenti dei 
prestiti, dalle quali entrambi gli Accordi di moratoria avevano preso le mosse.  

 
 
 
88 Il recupero degli importi avviene mediante due modalità previste ibi: «a) il loro accodamento a 
partire dalla fine piano di ammortamento contrattuale originario; b) ovvero tramite eventuali 
trattenute da effettuarsi, anche nel corso dell’ammortamento del prestito, in via aggiuntiva rispetto 
a quelle già dovute ai fini del rimborso dello stesso, nel rispetto, tuttavia, dei limiti di importo e di 
coesistenza con altre trattenute previsti dalla legge». 
89 Ibidem. 
90 Cfr. “Accordo in tema di sospensione della quota capitale dei mutui garantiti da ipoteca su 
immobili e dei finanziamenti chirografari a rimborso rateale”, tra ABI – Associazioni dei 
consumatori, Roma, 21 aprile 2020, paragrafo 2. 
91 Si veda: ibi, paragrafo 1. 
92 Sul punto: AA.VV., Moratoria credito al consumo: ecco Assofin e ABI, in AziendaBanca (rivista a cura 
di Alberto Grisoni), Blast21, Milano, 29 aprile 2020.  
93 Si veda: Lettera circolare ABI del 26 giugno 2020. 
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Si è così riaperta la strada all’incertezza di quell’horror vacui che il mancato 
intervento del legislatore pandemico aveva inaugurato, nonostante il (seppur 
breve) periodo di ampio respiro che gli interventi convenzionali delle categorie 
hanno indubbiamente offerto alla materia del credito al consumo. A conferma di 
tale preoccupazione, si acquisisce ad oggi l’allarmante dato fattuale riportato dalla 
stampa: «La rata del prestito torna ad essere un incubo per 541mila famiglie 
italiane. Il 30 settembre è infatti scaduta la moratoria fino a 12 mesi sui 
finanziamenti di credito al consumo. Così banche e società finanziarie si stanno 
regolando ognuna a modo proprio. Il problema è che lo scenario economico non è 
affatto migliorato. Così diverse famiglie italiane si trovano a dover fare i conti con 
i prestiti contratti prima e durante la pandemia. E con il rischio concreto di essere 
segnalati come cattivi pagatori per aver saltato qualche rata»94. 
 
  

 
 
 
94 F. CAPOZZI, op. cit. 
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Capitolo IV 
 
Gli orizzonti legislativi e giurisprudenziali di adeguamento dei rapporti 
 
 
Sommario: 1. Le sperequazioni residuali: tra legislazione, giurisprudenza e 
autonomia privata – 2. Le valvole di sfogo nelle prime pronunce di merito: 
l’ordinanza del Tribunale di Roma del 27 agosto 2020. 
 
 
1. Le sperequazioni residuali: tra legislazione, giurisprudenza e autonomia 
privata. 
 
Nella disamina della compatibilità e dell’utilità in concreto dei rimedi 
ordinamentali che rispondono civilisticamente alle sopravvenienze configuratesi 
con l’emergenza (supra cap. II), si è avuto modo di constatare che nessuno dei 
rimedi individuati nella normazione positiva si appresti ad un livello di 
applicabilità – prima che di utilità – tale da ergersi a soluzione concretamente 
idonea a rispondere all’intera pluralità indefinita di fattispecie e conflitti che si sono 
insinuati, in modalità seriale, nel nostro ordinamento – sebbene il rimedio dell’art. 
91 del d.l. “Cura Italia” (supra cap. II §3) avesse proprio quest’ambizione – e i quali 
effetti si ripercuotono tanto sui privati, quanto sul sistema economico nel suo 
complesso.  
Resterebbe allora da chiedersi quale possa essere il destino di quelle sperequazioni 
residuali che, ad oggi, sembrerebbero relegate nel limbo dell’incertezza legislativa 
e interpretativa, e che rischiano, in assenza di un riequilibrio, di far ricadere su una 
delle parti contrattuali l’intero rischio prodotto dall’emergenza sanitaria. Un 
rischio dal quale può derivare, come taluno ammonisce, «un ulteriore, inatteso e 
ancor più pernicioso effetto: quello di redistribuire ingiustamente la ricchezza a 
vantaggio di certi contraenti e in danno di altri»95. 
Incerto sarebbe anche il formante più opportuno a trovare il bandolo della matassa, 
siccome talvolta la tendenza dei commentatori ad auspicare un intervento 
legislativo, piuttosto che un intervento giurisprudenziale, può risultare una 
semplicistica riduzione di complessità che rifugge dal problema e dalle implicazioni 
insormontabili determinate dalle peculiarità che ciascuna emergenza abbia rispetto 
ad un’altra.  
Da un lato, al fine di addivenire ad un adeguamento dei rapporti, è pur apprezzabile 
la possibilità di demandare alla giurisprudenza d’intervenire apprestando il 
rimedio più confacente al caso concreto, ma siffatta impostazione incontra un 
limite intrinseco nel fatto che il giudice non possa sostituirsi all’autonomia 
negoziale delle parti in assenza di un espresso riferimento normativo. 
Dall’altro lato, invece, è sì astrattamente auspicabile l’idea che sia il legislatore ad 
intervenire per disciplinare la gestione delle sopravvenienze contrattuali, ma 

 
 
 
95 A.M. BENEDETTI, R. NATOLI, Coronavirus, emergenza sanitaria e diritto dei contratti: spunti per un 
dibattito, in Rivista di Diritto Bancario, 25 marzo 2020. 
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anche in questo caso si potrebbe comunque arrivare ad un bivio: demandare di 
volta in volta la gestione al legislatore dello stato d’emergenza, con il rischio di 
interventi circoscritti per tempo e per settori, all’esito di un iter formativo 
comunque anomalo rispetto alle garanzie offerte dalla normazione prodotta con 
procedimento legislativo ordinario; oppure, richiedere al legislatore ordinario di 
prevedere una disciplina organica delle sopravvenienze96, perdendo però 
nuovamente di vista – a modesto avviso dello scrivente – la contraddizione in 
termini tra il concetto stesso di “emergenza” e quello di “previsione”, siccome il 
primo avrebbe a che fare proprio con eventi che per loro natura sono imprevedibili 
nei risvolti concreti e difficilmente disciplinabili ex ante. 
Forse, dunque, il problem solving delle sopravvenienze atipiche non è neanche (o 
solo) da attribuirsi al formante della legislazione positiva, siccome la 
straordinarietà delle circostanze emergenziali sta proprio nella loro capacità di 
stravolgere assetti normativi consolidati97. 
Invero, tornerebbe forse più utile alle parti, pro futuro, divenire veri artefici del 
proprio destino e non lasciare che siano eventuali interventi legislativi o incerte 
pronunce giudiziali a decidere delle sorti dei propri rapporti. Questi, infatti, 
potrebbero sfruttare a pieno l’autonomia negoziale, per dotare i propri vincoli 
contrattuali di un più opportuno grado di resilienza alle sopravvenienze, iniziando 
più diffusamente a trattarle come un rischio gestibile98 (con le clausole supra cap. 
II §2.1).   
Intanto, però, rispetto ad alcuni dei rapporti contrattuali in essere al momento 
della sopravvenienza Covid, le problematiche suesposte permangono e, ove il 
legislatore non sia riuscito a scongiurare nel modo più opportuno determinati 
conflitti, e ove ancora le parti non abbiano concordato un adeguamento del 
rapporto, oltre a formulare speculazioni su eventuali interventi legislativi o 
giurisprudenziali, non si può far altro che attendere che siano le future pronunce 
della giurisprudenza di merito e della Suprema Corte a far luce sul trattamento da 
riservare alle sperequazioni residuali. 
 
2. Le valvole di sfogo nelle prime pronunce di merito: l’ordinanza del 
Tribunale di Roma del 27 agosto 2020. 
 

 
 
 
96 Sul tema: A.S.M. ROSETI, Il COVID-19 riaccende l’eterno conflitto tra il principio pacta sunt servanda 
e il principio rebus sic stantibus, in Rivista di Diritto del Risparmio (a cura di Fernando Greco), fasc. 2, 
2020, 140, manifesta le stesse perplessità tanto sul tema dell’intervento sostitutivo del giudice, 
tanto sul diritto dell’emergenza, ma sostenendo l’improcrastinabilità di un intervento del 
legislatore volto ad apprestare una disciplina compiuta delle sopravvenienze contrattuali; contra: 
C. SCOGNAMIGLIO, L'emergenza Covid 19: quale ruolo per il civilista?, in Giustizia Civile, Editoriale 
del 15 aprile 2020, 9, seppur concorde sulla necessità di un intervento legislativo, non lo intende 
come una disciplina generale delle sopravvenienze, ma come un «diritto dei contratti 
dell’emergenza» atto a circoscrivere il contenzioso. 
97 In senso non dissimile, G. VETTORI, Persona e Mercato al tempo della pandemia, in Persona e Mercato 
– Rivista online (a cura di Giuseppe Vettori), 31 marzo 2020, n. 1, 15. 
98 Sul punto: S. LANDINI, Pandemia e autonomia privata: sopravvenienza o rischio da gestire. 
Piani aziendali, contratti di assicurazione, pandemic bond, in Giustizia Civile, Emergenza 
Covid-19 - Speciale n. 3, Giuffrè Francis Lefebvre, Milano, 2020, 42. 
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Sebbene i tempi non siano ancora abbastanza maturi per ricercare un’esauriente 
riprova giurisprudenziale di talune o talaltre teorie circa gli sviluppi pandemici dei 
rapporti contrattuali pendenti – che in quest’indagine si è cercato di proporre 
senza alcuna pretesa di completezza –, ciò non osta, in chiusura di questa 
trattazione, a provare a formulare qualche congettura sulla base delle prime 
pronunce sul tema. 
Una pronuncia in particolare, quella del Tribunale di Roma99, non sembrerebbe 
essere passata in sordina agli operatori del diritto. Dal dispositivo di 
quest’ordinanza, che ha come thema decidendum un’azione di riduzione in via 
equitativa dei canoni di una locazione commerciale e l’inibizione dell’escussione 
della fideiussione prestata da un terzo a garanzia del pagamento dei canoni stessi, 
emergono infatti delle interessanti conferme ad alcune suesposte osservazioni in 
tema di obbligo di rinegoziazione (supra cap. II §2.2), ed in particolare un espresso 
richiamo del giudice alla citata tesi di Vincenzo Roppo100. 
Procedendo con ordine, il primo elemento di novità è da ritenersi in punto di 
legittimazione attiva alla proposizione di tale domanda. Dal ritenuto in fatto si può 
infatti notare che la richiesta di riduzione ad equità provenga dalla parte istante, 
che non è convenuta in giudizio per risoluzione, come invece vorrebbe il dato 
letterale del terzo comma dell’art. 1467 cc. Seguendo però il percorso 
argomentativo proposto dall’organo giudicante, pur in mancanza di espresse 
clausole di rinegoziazione, nei contratti a lungo termine, per la parte che subisce 
l’aggravio dell’eccessiva onerosità sopravvenuta non sarebbe sempre opportuno 
ricorrere allo strumento della risoluzione del contratto, siccome non 
risponderebbe nemmeno agli interessi della parte stessa. Quando, poi, si dovesse 
verificare una sopravvenienza nel sostrato fattuale e giuridico presupposto della 
convenienza negoziale, come avvenuto con Covid-19, il giudice de quo sostiene che 
si debba riconoscere un diritto alla rinegoziazione del contenuto del contratto alla 
parte che risulterebbe pregiudicata se si proseguisse il rapporto alle medesime 
condizioni originariamente pattuite. Un’interpretazione che, già sino a questo 
punto, si palesa innovativa rispetto agli orientamenti della Suprema Corte – che lo 
stesso giudice sottolinea di non aver ignorato. 
L’elemento, però, più spiccatamente innovativo è l’accoglimento, nel prosieguo 
dell’ordinanza, di quelle istanze di dottrina che sostenevano l’esistenza di un 
obbligo di rinegoziazione del contratto fondato sulla clausola generale di buona 
fede e correttezza nella fase esecutiva del rapporto, ex art. 1375 cc. La stessa viene 
quindi utilizzata dal giudice in funzione integrativa cogente, per fondare 
l’esistenza di «un obbligo delle parti di contrattare al fine di addivenire ad un 

 
 
 
99 Trib. Roma, sez. VI civile, ordinanza 27 agosto 2020. 
100 Ibi, si veda il testo dell’ordinanza: «secondo un diffuso orientamento dottrinale (cfr., ex aliis, V. 
Roppo, Il contratto, 2011, Giuffrè) condiviso da questo giudice, la buona fede può essere utilizzata 
anche con funzione integrativa cogente nei casi in cui si verifichino dei fattori sopravvenuti ed 
imprevedibili non presi in considerazione dalle parti al momento della stipulazione del rapporto, 
che sospingano lo squilibrio negoziale oltre l'alea normale del contratto. [...] sorge, pertanto, in 
base alla clausola generale di buona fede e correttezza, un obbligo delle parti di contrattare al fine 
di addivenire ad un nuovo accordo volto a riportare in equilibrio il contratto entro i limiti dell'alea 
normale del contratto». 
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nuovo accordo volto a riportare in equilibrio il contratto entro i limiti dell'alea 
normale del contratto»101, essendosi verificati fattori sopravvenuti, imprevedibili 
e perturbativi dell’equilibrio negoziale oltre la normale alea. Notevole è anche 
l’argomentazione correlata, siccome si allinea al richiamo del principio 
solidaristico ex art. 2 della Carta Costituzionale. 
Il Tribunale di Roma addiviene in questo modo all’accoglimento della domanda 
cautelare, disponendo la riduzione dei canoni di locazione del 40% per i mesi di 
aprile e maggio 2020 e del 20% per i mesi da giugno 2020 a marzo 2021, e 
disponendo la sospensione della garanzia fideiussoria fino ad un'esposizione 
debitoria di 30.000 euro. 
La decisione esaminata non può lasciare indifferenti, anzi apre inevitabilmente un 
solco, in giurisprudenza e in dottrina, sul dibattuto ricorso, in via interpretativa, 
alle valvole di sfogo della correttezza e della buona fede, in contrasto alle rigidità 
sistemiche che, viceversa, non consentirebbero al contratto cotanta flessibilità.  
Allo stesso tempo, però, taluno rimane comprensibilmente perplesso da una 
decisione di tale impatto, siccome l’effetto che simultaneamente realizza è quello 
di ricorrere ad un principio solidaristico di cooperazione, per scaricare poi sul 
locatore una fetta considerevole delle conseguenze determinate dalle misure di 
contenimento, senza forse tenere in considerazione gli eventuali sostegni dei quali 
il conduttore potrebbe aver beneficiato e i risparmi di spesa legati al blocco 
dell’attività102. 
Muovendo dall’ambivalente portata di questa prima considerevole pronuncia di 
merito sugli sviluppi pandemici di (ancora soltanto) una delle patologie 
contrattuali innescate da Covid-19, non si può che inaugurare una stagione che 
certamente sarà rivoluzionaria sotto innumerevoli aspetti per il giurista. 
Nell’evoluzione legislativa e giurisprudenziale che, da qui agli anni a venire, 
impegnerà la letteratura giuridica, difficilmente sarà possibile avere un approccio 
proficuo per le esigenze dei privati, se il giurista non riuscirà a spogliarsi delle 
proprie abitudini cognitive relative alla gestione delle sopravvenienze contrattuali 
e all’individuazione delle più opportune strutture rimediali.  
Il dilemma centrale di questi tempi difficili rimane, inevitabilmente, il dipanarsi 
della matassa del bilanciamento tra le istanze debitorie e le istanze creditizie, al 
netto della ridistribuzione di ricchezza che ne conseguirà e dell’impatto 
sistematico che si produrrà nel tessuto economico-sociale. 
 
 
 

 
 
 
101 Ibi. 
102 Cfr. N. CIPRIANI, L’impatto del lockdown da COVID-19 sui contratti, in Rivista di Diritto Bancario 
(a cura di Filippo Sartori), 2020, fasc. 4, 672. 
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Recepimento in Italia della Direttiva PIF – (UE) 2017/1382 
nel sistema para-penale del D.Lgs. 231/2001. Criticità e istanze 

di riforma 
 

di Maurizio Fedele 
 

4 ottobre 2020 
 
 
Negli anni, l’integrazione europea ha comportato uno sviluppo notevole per i cittadini 
degli Stati membri, anzitutto nel settore della tutela dei diritti e delle libertà fondamentali, 
finendo così per generare uno spazio di libertà, sicurezza e giustizia unitario. Tuttavia, 
la garanzia di tali libertà ha dato luogo a un fenomeno di sovranazionalizzazione delle 
condotte criminose. Tra i settori del diritto penale che si connotano per tale elemento vi 
sono certamente quelli dei c.d. white-collar crimes, ovvero dei c.d. corporate crimes, che 
hanno particolare rilievo in riferimento agli obblighi di penalizzazione dei reati tributari 
stabiliti dalla Direttiva PIF (UE) 2017/1371 del Parlamento europeo e del Consiglio 
del 5 luglio 2017. 
Alla luce di queste considerazioni, il presente lavoro ha l'intento di indagare complessi 
effetti di questa normativa sul sistema para-penale del D.Lgs. 8 giugno 2001, n. 231, 
pervenendo per tale via a illustrare il dibattito sul futuro di questa branca del diritto 
penale. 
 
 
 
Sommario |  1.1  Effetti della Direttiva PIF sulla protezione degli interessi 
finanziari dell'UE nel D.Lgs. 231/2001 - 1.2  Modifiche e nuove disposizioni nel 
D.lgs. 231/2001 ;  2. Progressiva espansione e crisi del sistema sanzionatorio para-
penale di enti e imprese;  3.  Istanze di riforma. Conclusioni.   
 
1. Effetti della Direttiva PIF sulla protezione degli interessi finanziari 
dell'UE, in particolare nel D.Lgs. 231/2001 
 
L’iter di recepimento della Direttiva PIF (UE) 2017/1371 del Parlamento europeo 
e del Consiglio del 5 luglio 2017, già avviato con la Legge n. 117 del 4 ottobre 
2019 (rubricata "Delega al Governo per il recepimento delle direttive europee e 
l’attuazione di altri atti dell’Unione europea - Legge di delegazione europea 2018”) 
si è completato con il D.Lgs. 14 luglio 2020, n. 75, pubblicato nella GU Serie 
Generale n.177 del 15.7.2020 ed entrato in vigore dal 30.7.2020. 
Le modifiche più rilevanti della normativa in discorso riguardano oltre che il 
codice penale, il D.lgs. 74/2000 (reati tributari), il testo unico delle disposizioni 
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legislative in materia doganale (DPR 43/1973), la legge in materia di aiuti 
comunitari al settore agricolo (Legge 23 dicembre 1986, n. 898) e, per quanto qui 
interessa, il D.lgs. 231/2001 sulla responsabilità "amministrativa" degli enti.  
Per quest'ultimo, qui di seguito sono illustrate le modifiche degli articoli 24, 25, 
25-quinquiesdecies e il nuovo articolo 25-sexiesdecies del Decreto Legislativo 
231/2001.  
 
1.2   Modifiche e nuove disposizioni nel D.lgs. 231/2001 
 
La prima modifica nell’art. 24 riguarda il comma 1 in cui, oltre ad integrare anche 
il reato di frode nelle pubbliche forniture (356 c.p.), oltre ai già previsti reati di 
malversazione a danno dello Stato (316-bis c.p.), truffa (640 c.p.), frode aggravata 
(640-bis c.p.) e frode informatica (640-ter c.p.), estende la sanzione pecuniaria fino 
a cinquecento quote all’ente che compie tali reati non solo in danno dello Stato o 
di altro ente pubblico, ma anche in danno dell’Unione europea. 
Sempre all’art. 24, è stato inserito un nuovo comma, il 2-bis, che prevede la 
sanzione pecuniaria fino a 500 quote, oppure da 200 a 600 quote se il danno 
procurato allo Stato, a un altro ente pubblico o all’UE è di rilevante entità o di 
particolare gravità, all’ente che “mediante l'esposizione di dati o notizie falsi, consegue 
indebitamente, per se' o per altri, aiuti, premi, indennità, restituzioni, contributi o altre 
erogazioni a carico totale o parziale del Fondo europeo agricolo di garanzia e del Fondo 
europeo agricolo per lo sviluppo rurale”, come prescritto dell’articolo 2 della Legge 
898/1986 in materia di aiuti comunitari al settore agricolo . 
 
Per l’art. 25, oltre ai reati già previsti dal comma 1 (corruzione, istigazione alla 
corruzione, traffico di influenze illecite, sono puniti con la sanzione pecuniaria fino 
a 200 quote gli enti che commettono i reati di peculato, peculato mediante profitto 
dell’errore altrui e abuso di ufficio. Nel nostro codice penale, i tre nuovi delitti 
puniti con una pena pecuniaria se commessi da enti sono: 
- il reato di peculato (art. 314, comma 1, c.p.), che punisce con la reclusione da 
quattro a dieci anni e sei mesi “il pubblico ufficiale o l'incaricato di un pubblico 
servizio, che, avendo per ragione del suo ufficio o servizio il possesso di denaro o 
di altra cosa mobile altrui, se ne appropria”; 
- il reato di peculato mediante profitto dell'errore altrui (art. 316 c.p.) che punisce 
con la reclusione da sei mesi a tre anni “il pubblico ufficiale o l'incaricato di un pubblico 
servizio, il quale, nell'esercizio delle funzioni o del servizio, giovandosi dell'errore altrui, 
riceve o ritiene indebitamente, per sé o per un terzo, denaro od altra utilità"; 
- abuso d’ufficio (art. 323 c.p.) che punisce il pubblico ufficiale, che, abusando dei 
poteri inerenti alle sue funzioni, commette, per recare ad altri un danno o per 
procurargli un vantaggio, qualsiasi fatto non preveduto come reato da una 
particolare disposizione di legge. 
 
L’art. 25-quinquesdecies è stato modificato con l’inserimento del comma 1-bis che 
introduce i delitti di dichiarazione infedele, omessa dichiarazione e indebita 
compensazione (come già previsti dal D.lgs. 74/2000 sui reati tributari) commessi 
dagli enti anche in parte nel territorio di un altro Stato membro dell’Unione 
europea allo scopo di evadere l’Iva. Le sanzioni scattano se l’ammontare 
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dell’evasione non è inferiore a 10 milioni di euro. Nello specifico, l’ente che evade 
l’imposta sul valore aggiunto è soggetto alle seguenti sanzioni pecuniarie: 
- in caso di delitto di dichiarazione infedele (come da art. 4 del D.lgs. 74/2000) è 
prevista una sanzione fino a 300 quote; 
- in caso di delitto di omessa dichiarazione (come da art. 5 del D.lgs. 74/2000) è 
prevista una sanzione fino a 400 quote; 
- in caso di delitto di indebita compensazione (come da art. 10-quater del D.lgs. 
74/2000) è prevista una sanzione fino a 400 quote. 
 
Infine, in tema di corruzione, è stato inserito il nuovo articolo 25-sexiesdecies al 
D.lgs. 231/2001 che prevede le sanzioni all’ente che commette il reato di 
contrabbando già disciplinato nel nostro ordinamento nel Testo unico in materia 
doganale (D.P.R. n. 43 del 1973). Nello specifico: 
- la sanzione pecuniaria può arrivare fino a 200 quote se i diritti di confine dovuti 
sono inferiori a 100 mila euro; 
- la sanzione pecuniaria può arrivare fino a 400 quote se i diritti di confine dovuti 
sono superiori a 100 mila euro. 
Accanto alla sanzione pecuniaria, sono state previste anche le seguenti sanzioni 
interdittive: 
1) il divieto di contrattare con la pubblica amministrazione, salvo che per ottenere 
le prestazioni di un pubblico servizio; 
2) l’esclusione da agevolazioni, finanziamenti, contributi o sussidi e l´eventuale 
revoca di quelli già concessi; 
3) il divieto di pubblicizzare beni o servizi. 
 
Con riferimento ai reati tributari di dichiarazione fraudolenta mediante l’uso di 
fatture o altri documenti per operazioni inesistenti ex art. 2 D. Lgs. n. 74/2000, di 
dichiarazione fraudolenta mediante altri artifici ex art. 3 D. Lgs. n. 74/2000 e di 
dichiarazione infedele ex art. 4 D. Lgs. n. 74/2000, è prevista la punibilità anche 
all’ipotesi di tentativo, quando compiuti in ambito transnazionale (all’interno 
dell’Unione Europea) e se commessi al fine di evadere l’IVA per un importo non 
inferiore a 10 milioni di euro.  
 
2. Progressiva espansione e crisi del sistema sanzionatorio para-penale di 
enti e imprese 
 
Quindi, in ossequio alla direttiva PIF, a breve distanza dal D.L. n.124/2019 
convertito dalla Legge 157/2019, il legislatore italiano interviene nuovamente e 
in modo massiccio sulla materia penale-tributaria, ampliando ulteriormente la 
casistica di reati che espongono le persone giuridiche a sanzioni pecuniarie ed 
interdittive. Nessuno vuole l’impunità di enti che sono i mandanti e i beneficiari 
del reato commesso dalla persona fisica, ma serve consapevolezza del legislatore 
europeo e nazionale che ogni variazione del catalogo dei reati rilevanti ex D.Lgs. 
231/2001 ha impatti molto importanti sul sistema economico. Il reiterato 
interventismo su questa normativa impone di rivedere i MOGC - modelli di 
organizzazione gestione e controllo di enti e società e, per conseguenza, di 
adeguare strutture e processi aziendali, nonché formare e informare dipendenti, 
fornitori e terzi.  
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Su questo aspetto è stato sempre ribadito che storicamente, a vent'anni dalla sua 
introduzione, la vera forza del sistema 231 risiede proprio nella tassatività delle 
fattispecie che alla responsabilità penale della persona fisica (art. 27 comma 1, 
Cost.) uniscono la concorrente responsabilità dell’ente che ha facilitato o non 
contrastato la commissione del reato. 
Per lungo tempo questo catalogo chiuso dei reati “presupposto”, tali perché idonei 
- solo essi - a rendere possibile l'imputabilità penale e sanzione per la persona 
giuridica, è nato ed è rimasto tassativo, risolvendosi in un numerus clausus. 
Purtroppo, da ultimo è in atto un progressivo fenomeno di superfetazione, di 
elefantiasi del catalogo dei reati “presupposto” che è dovuto a diversi, ma 
convergenti fattori. 
È ormai molto diffusa la convinzione che il contrasto a determinati reati non è 
efficace, completa e deterrente, se assieme alla persona fisica che materialmente 
commette il reato, la persona giuridica non viene coinvolta nel procedimento 
penale e in sanzioni draconiane (così semplificando il concetto di ente di cui all’art. 
1, D.Lgs. n. 231/2001).  
In molti casi ciò ha notevoli motivi di fondatezza, ma purtroppo l’applicazione 
concreta sta producendo delle distorsioni, delle degenerazioni laddove la 
responsabilità dell’ente per reati non sempre appare sorretta da logica e 
ragionevolezza.  
L'elefantiasi del sistema sanzionatorio posto a carico sia delle persone fisiche che 
delle persone giuridiche è frutto di un orientamento politico generale che da anni 
opera per un uso robusto della sanzione penale, di misure ablative patrimoniali 
miranti alla repressione della criminalità economico-finanziaria ed alla effettiva 
espiazione delle pene irrogate. 
In particolare, è l’Europa che sta creando questa situazione incidendo sempre di 
più nelle scelte di politica criminale, imponendo agli Stati comunitari sanzioni 
dissuasive anche a carico degli enti, nella convinzione che dietro plurimi gravi reati 
ci sia sempre una responsabilità aziendale e societaria. La conseguenza è che la 
persona giuridica o contrasta in modo serio determinati reati commessi da persone 
apicali o non apicali della sua struttura con adeguate misure di prevenzione e 
repressione - come i MOGC modelli di organizzazione gestione e controllo - 
oppure rischia di trovarsi essa stessa sul banco degli imputati (termine anche 
formalmente corretto perché la responsabilità - sia pure amministrativa - viene 
accertata e punita attraverso procedimenti penali). 
Da tutto ciò origina un fenomeno inflattivo reso sempre più evidente dagli articoli 
24-26 del D.Lgs.231/2001 sui quali il legislatore procede imperterrito a 
introdurre articoli bis, ter, quater, etc. che hanno indotto il legislatore a 
rispolverare il latino e la numerazione romana, da ultimo proprio l'art. 25-
sexiesdecies sopra citato. 
Un esempio lampante di ciò è il reato di mutilazione degli organi genitali femminili 
- nell' art. 25-quater.1 del D.Lgs. 231/2001 - fattispecie per la quale dopo oltre 14 
anni mancano totalmente precedenti giudiziari a carico di enti e aziende.  
In altri casi di dannosa stratificazione normativa, il legislatore sembra procedere 
ad interventi additivi in modo sciatto e inefficiente, senza preoccuparsi di 
coordinare nuove disposizioni con altre già presenti nel corpus del D.Lgs. 
231/2001, anche a rischio di produrre inefficienze o vere e proprie antinomie. Caso 
macroscopico è la Legge 9 gennaio 2019 n. 3 in materia di contrasto di reati contro 
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la pubblica amministrazione che, con un nuovo comma 5-bis dell'art. 25, stabiliva 
una attenuazione della sanzione in caso di fattiva collaborazione dell'ente “pentito” 
con gli inquirenti e gli organi giudiziari. Questa disposizione, si è rivelata 
assolutamente inutile e controproducente in quanto contrastante con quanto, fin 
dal 2001, era già stato stabilito dal più favorevole art. 17 dell'originario D.Lgs. 
231/2001. 
Lasciando che questa evoluzione della normativa proceda senza controllo, il 
numero e la tipologia di reati per i quali gli enti saranno chiamati ad adattare la 
loro organizzazione crescerà a dismisura. Fatalmente, già oggi si riscontra una 
crescente difficoltà a realizzare un sistema di prevenzione dei reati realmente 
incisivo ed efficace.  
Questo ingorgo normativo può portare al paradosso di enti costretti a fronteggiare 
spropositati rischi di reati commessi da chiunque, apicale o non apicale, che ritenga 
di agire nell’interesse o a vantaggio dell’ente. 
Una situazione su cui occorre intervenire perché, secondo autorevoli commenti, 
incombe una crisi del sistema para-penale di enti e imprese (1) che potrebbe 
vanificare quanto di positivo è stato fatto nei primi venti anni del D.Lgs. 231/2001 
per promuovere principi etici e cultura della legalità nel mondo dell’economia e 
dell’impresa. 
 
 
 
 
3.  Istanze di riforma. Conclusioni 
 
Da ultimo, come meglio specificato nel precedente paragrafo 1.2, anche il D.Lgs. 
14 luglio 2020, n. 75 risponde alla descritta ratio legis che espande in modo 
massiccio il novero di reati rilevanti per il D.Lgs. 231/2001. Dopo il D.Lgs. n. 
158/2015 e la legge n. 157/2019, stabilendo misure di contrasto alle frodi lesive 
di interessi finanziari dell’UE con forme e procedure di diritto penale con il D.Lgs. 
75/2020 il legislatore italiano interviene nuovamente sulla materia tributaria, 
esponendo enti che non si siano adeguati con efficaci modelli di prevenzione degli 
illeciti, a gravi sanzioni pecuniarie ed interdittive. Ciò anche in settori non 
strettamente tributari, come nel caso dei reati di contrabbando e di frode in 
agricoltura. 
Al riguardo occorre chiarire cosa designa l’acronimo PIF. Per interessi finanziari 
dell'Unione che con la Direttiva (UE) 2017/1371 si vogliono tutelare penalmente, 
si intendono ex art. 2.1 a) «tutte le entrate, le spese e i beni che sono coperti o acquisiti 
oppure dovuti in virtù: i) del bilancio dell'Unione; ii) dei bilanci di istituzioni, organi e 
organismi dell'Unione istituiti in virtù dei trattati o dei bilanci da questi direttamente o 
indirettamente gestiti e controllati». (2) 
Peraltro, opera anche una clausola di limitazione della portata della Direttiva 
contenuta nel successivo § 2 del medesimo articolo statuendo che la disciplina si 
applichi esclusivamente ai «casi di reati gravi contro il sistema comune dell’IVA», 
che devono essere qualificati dalla natura transfrontaliera delle condotte illecite e 
da un «danno complessivo pari ad almeno 10 000 000 EUR». Inoltre, il perimetro 
di tutela degli interessi finanziari dell’UE avviene anche mediante la repressione 
di altri reati, c.d. connessi, individuati dall’art. 4: il riciclaggio di denaro e i beni 
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provenienti dai reati contemplati dalla stessa Direttiva PIF come la corruzione 
attiva e passiva e l’appropriazione indebita. 
Conclusivamente, in ordine a quanto già detto sulla non opportunità 
dell’allargamento con i reati in commento del perimetro punitivo ex D. Lgs. n. 
231/2001, si possono svolgere ulteriori argomenti. 
Allo stato attuale, l’allargamento dei reati-presupposto alle fattispecie penal-
tributarie comporta senza dubbio una ennesima violazione del principio del ne 
bis in idem perché la normativa sui reati tributari continua a determinare una 
violazione dell’art. 4, prot. 7, della Convenzione europea per la salvaguardia dei 
diritti dell’uomo e delle libertà fondamentali, sul divieto di sanzionare la medesima 
violazione in sede sia amministrativa sia penale. 
Inoltre, secondo principi consolidati della Corte di Cassazione (3) l’ente non 
può essere ingiustamente gravato dell’onere di prevedere dei modelli organizzativi 
idonei a prevenire la commissione di numerosi reati-fine del sodalizio criminoso. 
Anche secondo la S.C. l’incontrollata espansione dei reati nel D.Lgs. 231/231 
determina «un vizio di fondo, laddove si è ritenuto di valorizzare […] una serie di 
fattispecie di reato […] del tutto estranee al tassativo catalogo dei reati-presupposto 
dell’illecito dell’ente collettivo e come tali oggettivamente inidonee […] a fondarne la 
stessa imputazione di responsabilità ... violazione del principio di tassatività del sistema 
sanzionatorio contemplato dal Decreto Legislativo n. 231 del 2001, in una disposizione 
“aperta”, dal contenuto elastico, potenzialmente idoneo a ricomprendere nel novero dei 
reati-presupposto qualsiasi fattispecie di reato, con il pericolo di un’ingiustificata 
dilatazione dell’area di potenziale responsabilità dell’ente collettivo […]».   
Le critiche così svolte alla normativa in discorso trovano conferma in orientamenti 
di esperti, professionisti e organizzazioni di categoria, dando luogo ad un intenso 
dibattito che sta elaborando interessanti proposte di riforma del complesso sistema 
ex D.Lgs. 231. 
Tra queste, si segnalano quelle già elaborate nel 2019 da ASSONIME in modo 
interdisciplinare e con gruppi di lavoro a cui hanno contribuito l’Ordine Forense, 
Confindustria e l’ABI (4). Tra le proposte più interessanti, quella di escludere 
totalmente l’applicazione delle sanzioni interdittive e prevedere una significativa 
riduzione della sanzione pecuniaria quando l’impresa, prima del dibattimento, 
chieda un termine per realizzare un progetto di riorganizzazione che tenga conto 
anche delle osservazioni del giudice in una logica cooperativa, ferma restando la 
riparazione delle conseguenze del reato secondo quanto già previsto dall’articolo 
17 del decreto. Il beneficio dovrebbe operare a condizione che: (i) l’impresa abbia 
preventivamente adottato un modello organizzativo o alternativi presidi 
organizzativi e di controllo interni ritenuti non idonei dal giudice a prevenire il 
reato commesso; (ii) il giudice effettui una prognosi favorevole sulla 
riorganizzazione dell’ente che tenga conto di una serie di indici rappresentati, a 
titolo esemplificativo, dalla tempestività nell’adeguamento alle indicazioni della 
legge; dalla storia virtuosa dell’ente; dall’investimento economico e lavorativo in 
cultura della prevenzione effettuato; da comportamenti proattivi nell’adozione di 
misure che vanno oltre le indicazioni normative, ecc. Queste attività proseguono 
tuttora. (5)  
 
------------------------------------------------------ 
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(1) P. Corso, Il sistema 231 rischia di morire. Anche per la direttiva PIF, IPSOA 
Quotidiano, 18.7.2020 
(2) Per una compiuta analisi dell'argomento v. F. C. La Vattiata, La nuova direttiva 
PIF. Riflessioni in tema di responsabilità da reato degli enti giuridici, gruppi societari e 
reati tributari, in riv. Giurisprudenza Penale, 9/2019 
(3) Cass. Pen. Sez. V n. 3635/2014. V. in senso conforme: Cass. Pen. Sez. III n. 
5869/2011; Sez. II n. 6507/2015; Sez. IV n. 26271/2015. In senso difforme, invece, 
v. Cass. Pen. Sez. I n.7860/2015. 
(4) v. in particolare, Prevenzione e governo del rischio di reato. La disciplina 231/2001 
e le politiche di contrasto dell’illegalità nell’attività d’impresa, di ASSONIME, Note e 
studi, n. 5/2019 
(5) Da ultimo si segnala un’iniziativa avviata congiuntamente dalla rivista 
Giurisprudenza Penale e dal Gruppo 24 Ore, con il patrocinio del Ministero della 
Giustizia, a cui partecipano anche numerose università, la call for papers 
“Responsabilità degli Enti. Problematiche e prospettive di riforma a venti anni dal D. 
LGS. 231/2001”. Saranno così raccolti contributi qualificati, selezionati da un 
comitato scientifico composto da esponenti del mondo dell’accademia, della 
magistratura e delle professioni. 
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L’ordinanza di sequestro conservativo transfrontaliero su 
conti bancari 

di Marco Leo 
 

7 novembre 2020 
 
 
Lo scorso 18 ottobre 2020 il Consiglio dei Ministri italiano ha adottato in via 
definitiva lo schema di Decreto Legislativo che mira a conformare la disciplina 
processuale italiana al Regolamento UE n. 655/2014 – già direttamente 
applicabile a decorrere dal 18 gennaio 2017 – che ha istituito la procedura 
per l’ordinanza europea di sequestro conservativo, di seguito OESC, su conti 
correnti bancari esistenti negli Stati membri dell’Unione onde facilitare il recupero 
dei debiti in materia civile e commerciale. 
L’introduzione nel tessuto giuridico europeo dell’istituto de quo è avvenuta in 
seguito alla presa di coscienza dell’assenza di unitarietà giuridica negli Stati 
membri che, ostacolando il recupero dei crediti stranieri, ingenerava sfiducia negli 
operatori economici e si frapponeva ad un ottimale sviluppo del mercato europeo. 
Pertanto, l’obiettivo perseguito è quello di meglio garantire una omogenea 
protezione giuridica a tutti gli operatori economici dell’Unione verso i propri 
debitori. 
Preliminarmente è opportuno sottolineare che la procedura de quo è prevista in 
alternativa a quelle già esistenti nei vari Paesi comunitari e non intende sostituirsi 
agli strumenti nazionali già in vigore finalizzati all’ottenimento di un risultato 
sostanzialmente equiparabile, che restano allo stesso modo in vigore ed esperibili. 
Questa particolare forma di sequestro conservativo appare essere di rilevante 
importanza in quanto soddisfa concretamente una specifica esigenza di cui è 
portatore il soggetto creditore: impedisce al debitore di disporre delle somme 
indicate nell’ordinanza disponibili sul suo conto corrente estero e inibisce allo 
stesso di effettuare transazioni attraverso tale conto. In altre parole, la banca cui è 
indirizzata l’ordinanza EAPO dovrà assicurare che la somma presente sul conto 
corrente e indicata nell’ordinanza non sia oggetto di disposizione da parte del 
debitore. 
Gli effetti prodotti dall’ordinanza EAPO sostanzialmente coincidono con quelli di 
un tipico provvedimento nazionale equivalente e, ai sensi dell’art. 5 del Decreto 
Legislativo, si esegue in Italia secondo la disciplina di cui all’art. 678 c.p.c. per il 
pignoramento presso terzi successivamente alla sua notificazione al debitore. 
La principale peculiarità  consiste nella sua adoperabilità solo nei casi di 
coinvolgimento di paesi esteri: condicio sine qua non per l’esperibilità della 
procedura è che il giudice esecutore o il paese di domicilio del creditore debba 
trovarsi in uno Stato membro differente da quello nel quale il conto corrente del 
debitore è aperto.  
Passando ad analizzare i profili più squisitamente processuali, secondo la disciplina 
in esame, la procedura OESC è esperibile sia prima dell’instaurazione del giudizio 
di merito sia durante lo stesso o dopo che il creditore abbia ottenuto una decisione 
giudiziaria, una transazione giudiziaria o un atto pubblico che impongono al 



 

                                                 99 

debitore un obbligo di pagamento e l’autorità giudiziaria competente va 
generalmente individuata in quella competente a statuire nel merito della pretesa. 
La normativa prevede che se la domanda è depositata prima dell’instaurazione del 
procedimento di merito, il creditore deve avviare lo stesso ed è tenuto a fornirne 
entro 30 giorni prova all’autorità giudiziaria presso la quale è stata depositata la 
domanda di EAPO e la mancata ricezione della prova dell’avvio del procedimento 
di merito comporta la cessazione degli effetti dell’ordinanza EAPO. 
Svolgendosi la procedura in esame inaudita altera parte, il debitore ne viene a 
conoscenza solo dopo che il provvedimento di sequestro conservativo europeo 
abbia prodotto i suoi effetti e ciò accade proprio per garantire la finalità cui tende: 
evitare che possa disporre dei propri fondi e sottrarli al sequestro. 
È evidente come la disciplina miri precipuamente a soddisfare l’interesse del 
creditore alla celerità del procedimento di sequestro tuttavia, allo stesso tempo, 
risulta chiara la necessità di contemperare il contrapposto interesse del debitore 
ad esercitare il proprio diritto di difesa. Pertanto, il regolamento UE n. 655/2014, 
nell’ottica del debitore, prevede vari meccanismi di difesa tra i quali la possibilità 
di esperire varie forme di impugnazione o la possibilità di opporsi all’OESC non 
appena avuta notizia.  
Tra questi, particolarmente importante appare essere l’obbligo di costituzione di 
garanzia da parte del creditore che l’autorità giudiziaria è chiamata ad imporre al 
creditore nel caso in cui lo stesso non abbia ancora ottenuto una decisione 
giudiziaria o altro titolo esecutivo che accertino il suo credito. 
I mezzi di ricorso avverso l’OESC sono disciplinati dal Capo 4 del Regolamento in 
esame il quale prevede che per il ricorso è competente il giudice che ha emesso la 
stessa ordinanza e stabilisce che l’autorità giudiziaria competente per il 
procedimento di opposizione all’esecuzione dell’OESC da parte del debitore è il 
tribunale del luogo in cui il debitore ha la residenza. 
Inoltre è previsto che i procedimenti di impugnazione di cui all’art. 37 del 
Regolamento – cioè quelli riguardanti l’impugnazione delle decisioni emesse nei 
giudizi di ricorso contro l’OESC (art. 33 reg.), di ricorso contro l’esecuzione 
dell’OESC (art. 34 reg.) o di revisione dell’OESC su richiesta del debitore, del 
creditore o d’ufficio, tanto nel senso della modifica quanto nel senso della revoca 
della stessa (art. 35 reg.) – debbano svolgersi secondo la procedura stabilita 
dall’art. 669-terdecies c.p.c. in materia di reclamo contro i provvedimenti 
cautelari.  
La stretta similitudine che sussiste tra l’OESC ed il tradizionale sequestro 
conservativo di cui al c.p.c. è ravvisabile anche nella necessità che sussistano i due 
requisiti del fumus boni iuris e periculum in mora. 
In particolare, il primo requisito, da provare in assenza di un titolo esecutivo già 
esistente, impone al creditore di dimostrare l’esistenza di elementi idonei a far 
ritenere presumibile l’esistenza di un diritto che necessita di tutela attraverso il 
provvedimento di sequestro. 
Diversamente, il periculum in mora riguarda l’urgente necessità di un’ordinanza di 
sequestro conservativo visto il rischio concreto che la successiva esecuzione del 
credito vantato sia compromessa o resa sostanzialmente più difficile. Si allude alla 
possibilità che il debitore, versando in una situazione di difficoltà economica, 
proceda a disperdere o rendere difficili da rintracciare le proprie somme di denaro. 
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Infine, appare utile sottolineare un ulteriore importante profilo: agli effetti dell’art. 
492-bis del codice di procedura civile, quando il debitore non ha la residenza, il 
domicilio o la dimora in Italia, ovvero quando la persona giuridica non ha la sede 
in Italia è competente il presidente del Tribunale di Roma. 
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L’ammortamento a rata costante (alla francese): si fa strada il 
riconoscimento del regime composto 

 

di Roberto Marcelli 
 

16 dicembre 2020 
 
SOMMARIO: 1. Premessa. – 2. Osservazioni e commenti. – 2.1. (segue): l’impiego 
del regime composto e l’anatocismo. – 2.2. (segue): l’art. 1283 c.c. e l’anatocismo. – 
3. Sintesi e conclusioni. 
  

1. Premessa. 
La La giurisprudenza viene gradualmente maturando un esame più attento dei 
finanziamenti con ammortamento a rata costante: dopo le numerose pronunce 
degli anni precedenti, tralaticiamente fondate su un passaggio tecnico errato, più 
recentemente il Tribunale di Roma (Colazingari, 5 maggio 2020), il Tribunale di 
Torino (E. Astuni, 30 maggio 2019)1 ed ora la C.A. di Torino (G.P. Macagno, n. 
544 del 21 maggio 2020) e, di nuovo, il Tribunale di Torino (E. Astuni, 15 
settembre 2020), riconoscono nei menzionati finanziamenti l’impiego del regime 
composto. Si vengono palesando i vizi riconducibili alla trasparenza (art. 117 
TUB), mentre si stenta ancora a cogliere i nessi matematici che si celano 
nell’oggetto del contratto di finanziamento e, se correttamente analizzati, 
svelerebbero compiutamente la presenza dell’anatocismo nella pattuizione. 
Le più recenti sentenze sopra richiamate - Corte d’Appello e Tribunale di Torino 
- nei distinti ed esaurienti aspetti complessivamente affrontati, si prestano ad 
evidenziare talune significative perplessità e criticità dei contratti dei contratti di 
finanziamento con ammortamento alla francese, trascurate o non compiutamente 
vagliate nei riflessi che dal piano finanziario si trasferiscono al piano giuridico. I 
punti salienti delle due sentenze, in parte appaiati sulle medesime argomentazioni 
e in parte distinti, riportano: 
1.   Il piano di ammortamento a rata costante (“francese”) prevede che il debitore rimborsi 
alla fine di ogni anno (o con altra periodicità) e per tutta la durata dell'ammortamento 
una rata costante posticipata tale che al termine del periodo stabilito di ammortamento il 
debito sia completamente estinto, sia in linea capitale sia per interessi (G.P. Macagno/E. 
Astuni)2. 

 
 
 
 Presidente di AssoCTU. Il presente contributo è stato redatto in data 1 dicembre 2020. 

1 Cfr.: R. Marcelli, L’ammortamento alla francese e il presidio dell’art. 1283 c.c. (Trib. Roma 5 

maggio 2020 n. 6897, Est. E. Colazingari); R. Marcelli, Ammortamento alla francese. I contratti di 

‘adesione’ e i presidi posti dall’art. 1283 c.c. e dal nuovo art. 120 TUB, 2° comma. Le vischiosità 

addotte dalla giurisprudenza. (Sentenza del Tribunale di Torino, 30 maggio 2019), in ilcaso.it. 
2 Ogni rata costante si compone di una quota interessi e di una quota capitale: dal punto di vista del 

mutuatario, la quota interessi rappresenta il corrispettivo dell'uso del denaro, mentre la quota capitale 

rappresenta la somma destinata al rimborso del capitale erogato. 
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2.   In ogni rata, la quota interessi è calcolata tramite il prodotto fra tasso di interesse e 
debito residuo al termine di ciascun periodo di ammortamento e la quota capitale 
rimborsata per differenza tra l’ammontare della rata e gli interessi di periodo; il calcolo 
degli interessi sul capitale residuo comporta che gli interessi si riducano progressivamente 
di rata in rata in ragione dell’ammortamento del debito capitale, che – nella invarianza 
della rata – viene rimborsato per quote capitali crescenti 
Deve in primo luogo fugarsi l’equivoco che conduce ad affermare che il metodo di 
ammortamento “francese” non comporti l’applicazione di interessi composti, ed a ritenere 
per tale via che esso non produca alcun fenomeno anatocistico: tale scorciatoia, pur 
tralaticiamente praticata, non è percorribile, in quanto la composizione della rata 
evidenzia il meccanismo dell’interesse composto (interesse liquidato sul capitale in 
scadenza). (G.P. Macagno). 
3.  Dati un capitale C, un tasso di interesse periodale (i) e un numero di periodi di 
ammortamento (n), la “formula matematica nota nella tecnica finanziaria come sistema 
francese” – generalmente nota e universalmente usata – calcola l’importo della rata 
costante idonea a chiudere finanziariamente l’operazione con l’integrale rimborso del 
debito, come segue: R = C / [ i / ( 1- 1 / ( 1 + i )n)] 
Poiché il tempo (“n”) è esponente e non fattore, la determinazione della rata costante usa 
la legge dell’interesse composto. E’ stato convincentemente osservato che, nell’invarianza 
delle condizioni del prestito date (capitale, tasso, numero di periodi), è possibile costruire 
due diversi piani di ammortamento. Il primo, corrente nella pratica (e usato anche nei 
contratti di mutuo all’odierno esame), calcola la quota interessi, periodo per periodo, sul 
capitale residuo “iniziale” (i.e. all’inizio di ciascun periodo) e la quota capitale per 
differenza tra l’ammontare della rata e gli interessi maturati nel periodo. (...) L’altro tipo 
di piano di ammortamento secondo il “sistema francese” calcola gli interessi, anziché sul 
capitale residuo, sulla sola quota capitale che viene a scadere, così che ciascuna rata 
comprenda una quota di capitale e gli interessi maturati su quello stesso capitale, 
dall’accensione del prestito fino alla scadenza del periodo di ammortamento. (...) Questo 
secondo piano prevede che gli interessi scadano con il capitale che li ha generati, ma 
comporta sulle annualità successive alla prima un’evidente “disponibilità” anticipata degli 
interessi – in senso matematico e non ancora giuridico – nel senso della loro 
capitalizzazione in funzione del calcolo della quota interessi dovuta a scadenza. 
Evidentemente, i due piani di ammortamento, in disparte la diversa – e per così dire 
speculare – composizione delle rate, per quote interessi e capitale, sono per ogni altro 
riguardo perfettamente fungibili ed equivalenti dal punto di vista economico e finanziario: 

▪ identico è il capitale erogato; ▪ identica è la rata, determinata come sopra, a partire dai 

dati noti del capitale, del tasso di interesse, del numero di periodi di ammortamento; ▪ 
identico è per conseguenza il monte-interessi di ammortamento che il capitale è idoneo a 
produrre’.(E. Astuni) 
4.   La vera questione è se i due ambiti – interesse composto e anatocismo, così come definito 
dalla tassativa disposizione contenuta nell’art. 1283 c.c. – siano sovrapponibili ovvero, 
come ritiene questa Corte, il secondo costituisca un più limitato sottoinsieme del primo, sì 
che l’applicazione di interessi composti non necessariamente conduca alla violazione del 
precetto di cui all’art. 1283 c.c. 
L’art. 1283 c.c. vieta, infatti, la produzione di interessi su interessi scaduti ed è questa 
l’unica fattispecie ivi regolata. In altri termini, si ha anatocismo per gli effetti dell’art. 
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1283 c.c. soltanto se gli interessi maturati sul debito nel periodo X si aggiungono al 
capitale, andando così a costituire la base di calcolo produttiva di interessi del periodo X+1 
e così via ricorsivamente.3 (G.P. Macagno). 
4 bis. Nel fraseggio dell’art. 1283 c.c., la produzione di nuovi interessi (c.d. secondari, 
anatocistici) trova la propria fonte nell’inadempimento all’obbligo di pagare gli interessi 
c.d. primari alla scadenza prevista (“interessi scaduti”) e rappresenta l’oggetto di una 
nuova autonoma obbligazione: nuovo debito per interessi che la legge, in generale, vieta di 
assumere. Se si considera che “i crediti liquidi ed esigibili di somme di denaro producono 
interessi di pieno diritto, salvo che la legge o il titolo stabiliscano diversamente (art. 1282 
c.c.), esce evidente che il divieto di anatocismo specificatamente contraddice questa regola, 
postulando un debito per interessi, bensì “scaduto”, e quindi “esigibile” (art. 1282 c.c.) per 
essere verificata la scadenza del termine di adempimento (e ogni altra condizione) che le 
parti hanno previsto in contratto, ma incapace di produrre a sua volta interessi 
(anatocistici) “se non dal giorno della domanda giudiziale o per effetto di convenzione 
posteriore alla scadenza, e sempre che si tratti di interessi dovuti per sei mesi”. La più 
ampia applicazione giurisprudenziale del divieto di anatocismo nell’ultimo ventennio, 
ossia la dichiarazione di nullità della clausola del c/c bancario che prevede la chiusura 
trimestrale del c/c “anche solo saltuariamente debitore”, ha allargato il significato di 
“interessi scaduti”, al di là della pura e semplice “esigibilità”, intendendo “scaduto” – e 
quindi improduttivo di nuovi interessi ex art. 1283 c.c. – l’interesse che ha esaurito il 
periodo di maturazione, è stato liquidato con la chiusura contabile e annotato a debito, 
ancorché la banca possa non essere in grado di esigerne il pagamento immediato, ciò che 
dipende dalla presenza (o assenza) di un fido sul c/c e dal saldo di chiusura.  
Si intenda “l’interesse scaduto” ai fini dell’art. 1283 c.c. come “esigibile” oppure come 
interesse che ha esaurito il periodo di maturazione, si calcoli l’interesse sul capitale residuo 
o sulla quota capitale che viene a scadenza, comunque il tempo di maturazione e di 
esigibilità della quota interessi coincidono, secondo la periodicità delle rate prevista nel 
contratto (mensile, trimestrale, annuale o per ipotesi ultra-annuale). Non si dà quindi, nel 
piano di ammortamento redatto con metodo francese, il caso di interessi corrispettivi 
“scaduti” e nondimeno produttivi di interessi ulteriori, salvo il caso della mora, peraltro 
ammesso dall’art. 3 delibera CICR 9.2.2000 (vigente al tempo in cui i contratti de quibus 
sono stati conclusi). (E. Astuni). 
La capitalizzazione composta prevista nella formula di calcolo del sistema francese, al fine 
di calcolare la rata costante che consente la chiusura finanziaria dell’operazione, secondo 

 
 
 

3 Il metodo "alla francese'' comporta invece che gli interessi vengano comunque calcolati unicamente sulla 

quota capitale via via decrescente e per il periodo corrispondente a quello di ciascuna rata e non anche sugli 

interessi pregressi. In altri termini, nel sistema progressivo ciascuna rata comporta la liquidazione ed il 

pagamento di tutti (ed unicamente de) gli interessi dovuti per il periodo cui la rata stessa si riferisce. Tale 

importo viene quindi integralmente pagato con la rata, laddove la residua quota di essa va ad estinguere il 

capitale. Ciò non comporta tuttavia capitalizzazione degli interessi, atteso che gli interessi conglobati nella 

rata successiva sono a loro volta calcolati unicamente sulla residua quota di capitale, ovverosia sul capitale 

originario detratto l'importo già pagato con la rata o le rate precedenti. In tale prospettiva, l’applicazione 

dell’interesse composto non provoca comunque alcun fenomeno anatocistico nel conteggio degli interessi 

contenuti in ogni singola rata.  
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i dati del problema (capitale, tasso periodale, periodi), appare quindi estranea al campo 
dell’art. 1283 c.c. (E. Astuni). 

5. La capitalizzazione composta nei contratti di credito è quindi del tutto eterogenea 
rispetto all’anatocismo ed è solo un modo per calcolare la somma dovuta da una 
parte all’altra in esecuzione del contratto concluso tra loro; è, in altre parole, una 
forma di quantificazione di una prestazione o una modalità di espressione del 
tasso di interesse applicabile a un capitale dato.  

Pur ritenendosi sufficienti tale considerazioni, va precisato altresì, a fronte della obiezione 
di parte appellante che ravvisa comunque nel mutuo con ammortamento francese una sorta 
di anatocismo occulto o surrettizio, con artificioso aumento del tasso di interesse pattuito 
ex art. 1284 c.c., che - anche in concreto - non si verifica la situazione di pregiudizio che 
in via preminente fonda il divieto di anatocismo, ossia il rischio di crescita indefinita e 
incalcolabile ex ante del debito d’interessi dal lato del debitore: gli interessi corrispettivi 
sono infatti conosciuti o conoscibili ex ante sulla base degli elementi contenuti nel contratto 
e non sono esposti a una crescita indefinita, poiché la loro produzione cessa alla scadenza 
del periodo di ammortamento. Questo rende il debito per interessi perfettamente 
determinato, salva l’eventuale variabilità del parametro. (G.P. Macagno). 

6. Da ultimo, la censura risulta infondata anche sotto il profilo del mancato rispetto 
dell’art. 821 c.c., norma che si limita a prevedere che gli interessi-frutti civili “si 
acquistano giorno per giorno, in ragione della durata del diritto”: la disposizione 
si limita a prevedere che i frutti crescano con progressione giornaliera e non 
prescrive affatto che tale progressione sia aritmetica (interesse semplice) anziché 
geometrica (interesse composto). Neppure da questa norma, in definitiva, può 
ricavarsi un divieto di utilizzo della formula dell’interesse composto e neppure una 
“preferenza” legislativa per il metodo dell’interesse semplice. Il motivo è pertanto 
infondato, anche in relazione a tale profilo, e deve essere respinto. (G.P. Macagno). 

 
 
2.  Osservazioni e commenti. 
 Ripercorrendo i punti sopra richiamati, in un esame della complessa 
dinamica che caratterizza e qualifica il passaggio sul piano matematico, dai valori 
fissati nella pattuizione a quelli dipendenti che intervengono nel pagamento, si 
rivela il travisamento nel quale si può facilmente incorrere. 
 
2.1    L’impiego del regime composto e l’anatocismo. Previamente le due 
sentenze riportano una condivisa valutazione informata alla distinzione 
dell’obbligazione principale dall’obbligazione accessoria. Per i finanziamenti a 
rimborso graduale, la Cassazione ha reiteratamente precisato che ‘la formazione 
delle rate di rimborso, nella misura composita predeterminata di capitale ed interessi, 
attiene alle mere modalità di adempimento di due obbligazioni poste a carico del 
mutuatario – aventi ad oggetto l’una la restituzione della somma ricevuta in prestito e 
l’altra la corresponsione degli interessi per il suo godimento – che sono ontologicamente 
distinte e rispondono a finalità diverse; di conseguenza, il fatto che nella rata esse 
concorrono, allo scopo di consentire all’obbligato di adempiervi in via differita nel tempo, 
non è dunque sofficiente a mutare la natura né ad eliminarne l’autonomia.’ (Cassazione 
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n. 11400/14, Cfr. anche Cass. nn. 3479/71, 1724/77, 2593/03, 28663/13, 603/13, 
2072/13).4  
 
 Le due sentenze in esame riconoscono l’applicazione del regime composto 
nella pattuizione della rata, fugando l’equivoco nel quale tralaticiamente è incorsa 
buona parte della giurisprudenza precedente.5 Tuttavia, riscontrano l’assenza di 
anatocismo in quanto, distintamente dalla pattuizione, nel pagamento ad ogni 
scadenza gli interessi maturati sul capitale vengono prontamente corrisposti e, 
quindi, non hanno modo di capitalizzarsi producendo interessi su interessi: di 
riflesso, si sostiene, la capitalizzazione degli interessi ha un senso matematico, non 
ancora giuridico. L’anatocismo, riportano le sentenze, non è sovrapponibile al 
regime composto, in quanto vi é corrispondenza solo nel caso in cui, nel regime 
composto, gli interessi scaduti si aggiungano al capitale in essere, andando a 
formare la nuova base di calcolo degli interessi alla scadenza successiva; mentre, 
se gli interessi maturati risultano prontamente corrisposti, prima della scadenza 
del capitale di riferimento, l’operazione, pur inquadrata sul piano matematico nel 
regime composto, è del tutto scevra di produzione di interessi su interessi.6 

 
 
 

4 Nella sentenza della Cassazione si ribadisce ulteriormente: ‘questa Corte è ormai ferma nel 

ritenere che al mutuo bancario ordinario, con riferimento al calcolo degli interessi, sono senz’altro applicabili 

le limitazioni previste dall’art. 1283 c.c., non rilevando, in senso opposto, l’esistenza di un uso bancario 

contrario a quanto disposto dalla norma predetta: gli usi normativi contrari, cui espressamente fa riferimento 

l’art. 1283 c.c., sono, di fatto, soltanto quelli formatesi anteriormente all’entrata in vigore del codice civile e, 

nello specifico campo del mutuo bancario ordinario, non è dato rinvenire, in epoca anteriore al 1942, alcun 

uso che consentisse l’anatocismo oltre i limiti poi previsti dalla richiamata disposizione codicistica’. 
5 Mentre Astuni fa espresso riferimento alla formula di determinazione della rata indicata nella 

pattuizione, Macagno fa riferimento al meccanismo del regime composto nel pagamento periodico 

dell’interesse liquidato sul capitale in scadenza.  
6 Ma, anche quando vi è corrispondenza – cioè, nell’ammortamento alla francese, con 

l’imputazione degli interessi capitalizzati calcolati sulla quota capitale in scadenza – aggiunge E. 

Astuni, non si ravvisa comunque anatocismo in quanto ‘vietando la convenzione anteriore, l’art. 1283 

c.c. impedisce al debitore di impegnarsi’ in una ‘promessa che l’ordinamento giudica rischiosa perché le 

conseguenze del suo impegno – quale sarà il ritardo di pagamento, quale il “delta” di interessi anatocistici 

maturando – sono ex ante indefiniti e potenzialmente illimitati’  ... nel sistema francese, malgrado l’uso della 

capitalizzazione composta, difetta la caratteristica qualificante del divieto, consistente nel pericolo di crescita 

indefinita e senza limiti del debito per interessi. Infatti, anche ad ammettere che la quota interessi sia calcolata 

sulla quota capitale in scadenza, rendendo evidente la produzione di interessi su interessi per annualità 

successive alla prima, è decisiva la considerazione che gli interessi corrispettivi sono conosciuti o conoscibili 

ex ante sulla base degli elementi contenuti nel contratto e non sono esposti a una crescita indefinita, poiché a 

loro produzione cessa alla scadenza del periodo di ammortamento. Questo rende il debito per interessi 

perfettamente determinato, salva l’eventuale variabilità del parametro ...’ Non si comprende come si possa 

ritenere legittima la produzione di interessi su interessi in quanto non realizza il pericolo di crescita 

indefinita e senza limiti degli interessi. Nella circostanza, per altro, non risultano affrontati gli 
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Si condivide pienamente la relazione fra regime composto e anatocismo: il regime 
dell’interesse composto non si pone in un rapporto di sinonimia con l’anatocismo, 
bensì è il Genus nel cui ambito si colloca l’anatocismo come Specie quando gli 
interessi vengono capitalizzati, in luogo di essere pagati anticipatamente.  Si usa 
talvolta indicare il primo con ‘regime di capitalizzazione degli interessi (o 
esponenziale)’ e il secondo con ‘regime degli interessi anticipati’, per distinguerli 
dal ‘regime di capitalizzazione semplice’, nel quale, nei periodi intermedi prima 
della scadenza del capitale, non interviene né pagamento né capitalizzazione degli 
interessi maturati. L’anatocismo si identifica solo con la prima delle due anime che 
caratterizzano il regime composto.7 
In definitiva, le due sentenze in esame riconoscono che l’obbligazione accessoria, 
inclusa nella rata pattuita in contratto, è calcolata in regime composto, ma 
riscontrano, al tempo stesso, nel pagamento ad ogni scadenza, il calcolo degli 
interessi maturati sul debito residuo, che non esprime alcuna produzione di 
interessi su interessi, elemento qualificante l’anatocismo. D’altra parte, dalla 
matematica finanziaria si evince che, dato un finanziamento (C) per una durata (n) 
ed il tasso convenzionale (i), il corrispettivo degli interessi (I) può essere 
determinato in regime semplice o composto. Impiegando il regime semplice, il 
monte interessi viene corrisposto congiuntamente alla scadenza del capitale, 
nell’importo: C x n x i, e non presenta anatocismo. Impiegando il regime composto, 
se gli interessi vengono calcolati ad ogni scadenza intermedia e immediatamente 
corrisposti (seconda anima del regime composto), il monte interessi complessivo 
sarà dato dalla somma dei pagamenti periodici (C x i, se annuali, C x i/2 se 
semestrali, ….), che risulterà, anticipata nei pagamenti, ma del tutto 
corrispondente a quella del regime semplice, non presentando nella circostanza 
alcuna produzione di interessi su interessi; solo se gli interessi vengono calcolati, 
in regime composto, sulla quota capitale rimborsata ad ogni scadenza, il monte 
interessi complessivo risulterà maggiore di quello riveniente dal regime semplice.  
Il travisamento, nel quale si incorre nella conclusione alla quale pervengono le due 
sentenze, si cela nella formulazione contrattuale che non rispecchia la distinzione 

 
 
 

aspetti che si riflettono nel rispetto della proporzionalità dell’art. 1284 c.c. e nel divieto posto 

dall’art. 120 TUB, 2° comma, lettera b), aspetti pur rilevabili d’ufficio, senza il richiamo della parte. 
7 Delle due fattispecie ricomprese matematicamente nel regime composto - pagamento e capitalizzazione 

degli interessi - solo quest’ultima risulta connessa con l’anatocismo che attiene esclusivamente ai riflessi che 

si riverberano sul mutuatario in termini di lievitazione esponenziale degli interessi corrisposti nel tempo 

rispetto al capitale finanziato, mentre rimane indifferente, sul piano giuridico, sia la tempistica del 

pagamento che il successivo esito degli interessi che pagati al mutuante fuoriescono dal piano di 

ammortamento previsto in contratto. Il pagamento degli interessi, anticipato rispetto al capitale, evita la 

lievitazione esponenziale degli stessi, sulla quale si appunta, in via esclusiva, il divieto anatocistico. La 

penalizzazione, che il mutuatario subisce nel pagamento anticipato, costituisce solo un onere ‘figurativo’ che 

non rileva nell’anatocismo, ma che invece rientra implicitamente - in pari misura alla capitalizzazione – 

nel calcolo dell’interesse composto. (R. Marcelli, A. G. Pastore, A. Valente, Ammortamento alla francese. 

Il regime composto e l’anatocismo: il genus finanziario e la specie giuridica, in I Contratti, n. 6 /2019). 
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sopra descritta, fra il pagamento anticipato degli interessi maturati, ad ogni 
scadenza, calcolati sul debito residuo e quello calcolato sulla quota capitale in 
scadenza.  
Mentre ordinariamente nella matematica finanziaria, si fissa capitale, periodicità e 
tasso, dai quali si ricava univocamente la rata, nel diverso importo che corrisponde 
all’impiego del regime semplice e di quello composto, nei finanziamenti con 
ammortamento alla francese, oltre a fissare capitale, periodicità e tasso, si riporta 
anche l’ammontare della rata che, senza alcuna indicazione ulteriore, risulta 
calcolata in regime composto con inclusione degli interessi su interessi.8 
Infatti, nei finanziamenti con ammortamento alla francese, il contratto, oltre a 
riportare l’importo del finanziamento (C) e il tasso convenzionale (i), riporta anche, 

inclusa nella rata costante (R), l’ammontare dell’obbligazione accessoria (Σ R – C), 
determinata in regime composto, che ricomprende già la capitalizzazione degli 
interessi (prima anima del regime composto) e, pertanto, risulta maggiore rispetto 
al valore riveniente dal tasso convenzionale ex art. 1284 c.c., nella proporzionalità 
del regime semplice: nella circostanza il TAN riportato in contratto non 
corrisponde all’effettivo tasso convenzionale ex art. 1284 c.c., nella proporzionalità 
espressa dal regime semplice. L’obbligazione accessoria, nel valore maggiorato 
riportato nella pattuizione, nei pagamenti alle distinte scadenze, viene poi 
distribuito in ragione semplice, comprimendo - in parallelo alla maggiorazione - il 
corrispondente rimborso del capitale. 
Risulta alquanto evidente che, convenendo nella pattuizione direttamente 
l’obbligazione accessoria, già maggiorata della capitalizzazione, 
indipendentemente dal criterio di imputazione adottato nei pagamenti degli 
interessi alle distinte scadenze, matematicamente, per gli stessi vincoli di chiusura 
del piano di ammortamento, non potrà che risultare il valore maggiorato 
dell’obbligazione accessoria pattuita (prima anima del regime composto); in un 
caso, anticipando il pagamento degli interessi maturati, verrà ritardato, in 
parallelo, il rimborso del capitale, nell’altro, prevedendo la corresponsione degli 
interessi composti procrastinati alla scadenza della quota capitale di riferimento, 
risulterà, in parallelo, anticipato il pagamento del capitale: in entrambe i casi, 
l’importo dell’obbligazione accessoria rimane il medesimo, nel valore maggiorato, 
incluso nella rata pattuita, che si qualifica matematicamente come la variabile 
indipendente che detta i vincoli di chiusura del piano. 
Nella complessità della matematica si riscontra un’armonia delle forme tecniche 
che, in quanto sfuggenti, possono di primo acchito stupire i non iniziati ma in realtà 
risultano al matematico scontate nei rapporti che si vengono a creare fra le 
variabili indipendenti definite nell’enunciato del contratto e quelle da queste 

 
 
 

8 Come si avrà modo di illustrare nel proseguo, diversamente dall’ammortamento all’italiana, 

nell’ammortamento alla francese, per la peculiarità dell’oggetto del contratto, specificato 

nell’obbligazione accessoria e nella costanza della rata, per i conseguenti vincoli di chiusura del 

piano, le due menzionate anime del regime composto conducono al medesimo esito 

dell’obbligazione accessoria, maggiorato rispetto al regime semplice, nell’importo già fissato in 

contratto. 
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dipendenti riportate nel piano di ammortamento allegato: comprenderne i nessi 
causali e coglierne gli aspetti che si riflettono sul piano ermeneutico non è 
propriamente piano e lineare. 
Si ritiene che una corretta prospettiva di analisi debba, in via propedeutica, 
rivolgere l’attenzione alla complessiva operazione di finanziamento per la quale, 
come suggerisce la menzionata Cassazione n.11400/14, si definiscono e 
convengono le due obbligazioni, principale e accessoria, ontologicamente separate 
nei valori pattuiti in contratto: distintamente, in un momento contestuale ma 
funzionalmente successivo, accessorio e dipendente, sono individuate le modalità 
di pagamento.  
Soffermandosi sulla pattuizione, occorre rilevare che nei finanziamenti con 
ammortamento graduale si riscontra una peculiarità che li distingue dagli altri 
finanziamenti. Ordinariamente, mentre nei finanziamenti con rimborso unico alla 
scadenza, il contratto riporta l’obbligazione principale, che rimane invariata nel 
periodo, e il tasso convenzionale che, nella proporzionalità prescritta dall’art. 1284 
c.c. individua univocamente l’obbligazione accessoria, nei finanziamenti con 
ammortamento graduale i termini contrattuali si presentano più complessi: 
l’obbligazione principale non rimane invariata nel valore, ma si modifica ad ogni 
scadenza periodale. In questa tipologia di finanziamento il prezzo, espresso 
dall’obbligazione accessoria, corrispondente alla misura del tasso ex art. 1284 c.c. 
pattuito in contratto, si commisura in termini proporzionali, non più 
all’obbligazione principale iniziale, bensì ai distinti valori assunti dal capitale 
residuo all’inizio di ciascun periodo di scadenza, cioè, matematicamente, alla sua 
espressione di sintesi, data dal valore medio del finanziamento in essere nel periodo 
di ammortamento.  
Per la stessa definizione del prezzo, sia nell’espressione assoluta dell’ammontare 
dell’obbligazione accessoria, sia nell’espressione relativa, data dalla misura del 
tasso ex art. 1284 c.c., rimane, pertanto, determinante il valore medio del 
finanziamento utilizzato nel periodo, quale risultante dei valori periodali assunti 
dall’obbligazione principale. E’ questo il valore di riferimento nell’equilibrio dei 
termini contrattuali: obbligazioni di capitale aventi il medesimo valore iniziale, ma 
un diverso valore medio di periodo, vengono sostanzialmente a costituire – 
paradossalmente anche per un medesimo flusso di pagamenti periodici (rate) - 
finanziamenti diversi, ai quali corrisponderanno costi differenti. 
Nei finanziamenti con piano di ammortamento graduale, pertanto, per il tasso ex 
art. 1284 c.c., l’obbligazione principale assume un rilievo giuridico, non solo per il 
suo valore iniziale, ma anche per i valori periodici assunti alle distinte scadenze, in 
funzione delle imputazioni a rimborso del capitale che intervengono nelle rate; tali 
imputazioni, pertanto, vengono ad assumere una funzione sostanziale nella stessa 
determinatezza causale del contratto. Questa peculiare connotazione dei 
finanziamenti ad ammortamento graduale - se nel contratto viene omesso, o non 
compiutamente acquisito alla consapevolezza della parte, il regime finanziario e/o 
il criterio di imputazione periodico - determina una pregnante carenza, che, in 
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prima istanza, richiama d’appresso la violazione dell’art. 1346 c.c. e/o dell’art. 117 
TUB.9 

 
 
 

9 Nella sentenza del Tribunale di Torino si riporta: ‘l’attrice blandamente contesta che il contratto 

abbia mancato di indicare il regime finanziario dell’operazione, ma esso risulta in modo inequivoco dal 

rinvio alla formula matematica “nota nella tecnica finanziaria” come sistema alla francese che 

inequivocabilmente è quella esaminata sub & 8, generalmente nota e universalmente usata nella tecnica 

finanziaria’. Al riguardo è agevole riscontrare che le dizioni ‘alla francese’ e ‘all’italiana’ vengono 

ormai da lungo tempo impiegate come sinonimi, rispettivamente, di ‘a rata costante’ e ‘a quota 

capitale costante’; non è infrequente, infatti, riscontrare nei contratti l’impiego alternativo di questa 

seconda dizione, o le locuzioni parimenti dirimenti ‘alla francese o a rata costante’, ‘all’italiana o a 

quota capitale costante’. Solo questo aspetto risulta esaustivamente riportato nei contratti di 

adesione e, quindi, perviene alla conoscenza dell’operatore retail. Ancor più generica e approssimata 

risulta la definizione riportata nelle Disposizioni di Trasparenza della Banca d’Italia: incorrendo in 

una palese imprecisione, si identifica, più semplicemente, l’ammortamento alla francese con la rata 

che prevede la quota capitale crescente e la quota interessi decrescente; la definizione risulta 

sistematicamente ripresa e riportata nei glossari e legende che nei contratti devono spiegare ‘con 

un linguaggio preciso e semplice’ i termini tecnici. Anche l’ABF ha avuto modo di rilevare l’uso 

promiscuo del termine ‘alla francese’, valutando: ‘Tale piano non risulta espressamente definito ‘alla 

francese’, né ciò invero potrebbe assumere decisa rilevanza, atteso che non pare esistere nella prassi un unico 

tipo di ammortamento ‘alla francese’ (come parrebbe ritenere la parte ricorrente)’. (ABF Milano, 

n.3569/15, preceduto dal Collegio di Coordinamento n. 6167/14).  

L’ormai radicata sinonimia fra ammortamento ‘alla francese’ e ‘a rata costante’ risulta acquisita e 

confermata dalla giurisprudenza; nella sentenza del Tribunale di Milano n. 5733/14, alla quale si 

sono uniformate successive decisioni giurisprudenziali, si ribadisce espressamente: ‘con il termine 

“piano di ammortamento alla francese” (ovvero “a rata costante”) dovrebbe intendersi unicamente il piano 

che preveda rate di rimborso costanti nel tempo, ipotesi all’evidenza consentita solo in caso di mutui a tasso 

fisso’. Il sistematico impiego, da parte degli intermediari bancari, del piano di ammortamento 

uniformemente concepito in capitalizzazione composta e interessi calcolati sul capitale in essere a 

ciascuna scadenza, ha quasi fatto perdere le tracce dei piani di ammortamento a rata costante 

sviluppati in capitalizzazione semplice: adeguandosi agli usi uniformemente impiegati sul mercato 

finanziario, nei più recenti manuali di tecnica finanziaria al più vengono accennati, senza essere 

trattati. L’impiego del regime composto non è l’unica alternativa, è solo un uso o consuetudine 

negoziale, praticato nel mercato finanziario, trasposto ed ‘imposto’ nei contratti impiegati dagli 

intermediari bancari nel mercato del credito. Un uso, pur radicato nel tempo non può assumere 

una qualche pregnanza normativa e/o di legittimità negoziale. Non sembra ricorrano clausole 

d’uso ex art. 1340 c.c., né si ravvisa un’adesione ad un precetto di diritto che, al contrario, per 

l’interesse da riconoscere al capitale mutuato, si fonda sulla proporzionalità lineare degli interessi 

al tempo, oltre che al capitale. Si configurano, invece, nella circostanza, come descritto dalla 

Cassazione S.U. n. 21095/04, ‘clausole non negoziate e non negoziabili, perché già predisposte dagli 

istituti di credito, in conformità a direttive delle associazioni di categoria, (…) sottoscritte dalla parte che 

aveva necessità di usufruire del credito bancario e non aveva, quindi, altra alternativa per accedere ad un 

sistema connotato dalla regola del prendere o lasciare’. 
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Giova inoltre precisare che la norma prescrive l’indicazione in contratto del prezzo 
espresso dal tasso ex art. 1284 c.c., non il TAN che riveste la funzione di parametro 
matematico dipendente, il cui impiego deve necessariamente corrispondere 
all’obbligazione accessoria espressa proporzionalmente dal tasso ex art. 1284 c.c.; 
nei finanziamenti, la pattuizione, ordinariamente, non riporta l’importo 
dell’obbligazione accessoria, bensì riporta il prezzo espresso dal tasso ex art. 1284 
c.c., che impropriamente viene indicato con il TAN.10  
A rigore, il tasso ex art. 1284 c.c. assume contorni definitori non propriamente 
coincidenti con quelli assunti dal TAN nella scienza finanziaria e le risultanze 
operative non sempre risultano sovrapponibili. Il prezzo espresso dal tasso ex art. 
1284 c.c. riportato in contratto attiene alla misura dell’obbligazione accessoria, 
rispondente alla proporzionalità al capitale e al tempo del suo utilizzo, specificata 
propriamente dal regime semplice, mentre il TAN esprime il parametro utilizzato 
nell’algoritmo di calcolo degli interessi, che può essere declinato vuoi in regime 
semplice, vuoi in regime composto.11 Il TAN costituisce il riferimento parametrico 
annuale – nel significato numerico di interesse per il capitale unitario (o 
preferibilmente per 100) e per l’intervallo unitario di un anno - che, nel calcolo 

 
 
 

10 ‘La prescrizione dell’art. 1284 c.c., di fatto, viene sopperita con l’indicazione del TAN; con un 

ambiguo retaggio storico, si continua ad indicare la misura del costo del finanziamento con il tasso espresso 

dal parametro matematico (TAN) che, tuttavia, nella circostanza, assume propriamente la funzione di tasso 

corrispettivo (art. 1284 c.c.). A causa dell’improprio utilizzo terminologico del TAN in luogo del tasso 

corrispettivo ex art. 1284 c.c., si riscontra frequentemente un uso promiscuo dei due tassi. Non rimangono 

affatto immediati ed intuitivi la distinzione ed il rapporto fra tasso ex art. 1284 c.c., TAN, monte interessi 

e regime finanziario. Lo stesso importo degli interessi può essere espresso in una metrica informata al regime 

semplice o composto, ai quali corrispondono ordinariamente TAN diversi. Dato che ogni tasso composto può 

essere espresso nell’equivalente tasso semplice coerente con il rapporto proporzionale dell’art. 1284 c.c. e 

viceversa, la criticità dell’anatocismo non interessa né il quantum né la modalità di pagamento, bensì 

riguarda propriamente il criterio di determinazione dell’obbligazione accessoria corrispondente al tasso ex 

art. 1284 c.c. espresso nel contratto. Il divieto di anatocismo risponde fondatamente ad un’esigenza di 

trasparenza, interessando, non tanto il calcolo degli interessi alle distinte scadenze di pagamento, quanto la 

modalità, in corrispondenza al tasso ex art. 1284 c.c., con la quale viene pattuito il costo del finanziamento 

espresso in contratto. (R. Marcelli, Ammortamento alla francese: equivoci alimentati da semplicismo e 

pregiudizio, in Diritto della banca e del mercato finanziario, n. 3/2020). 
11 Coerente con la metrica dell’art. 1284 c.c. è propriamente il regime semplice, non quello 

composto. ‘Il parametro i che caratterizza una particolare legge appartenente al regime finanziario 

semplice rappresenta non soltanto l’interesse del capitale unitario per una unità di tempo ma anche “l’interesse 

per ogni unità di capitale e per ogni unità di tempo” Ciò dipende, manifestamente dal fatto che nel regime 

considerato l’interesse è proporzionale, oltre che al capitale, anche al tempo’.(M. Trovato, Matematica per 

le applicazioni finanziarie, Etas Libri, 1975). ‘Se i è il tasso di interesse, l’interesse complessivo di un 

capitale C per un tempo t è: I = C*t*i. Si parla in tal caso di interesse semplice (…) l’interesse risulta 

proporzionale al tempo, anzi questa proprietà può assumersi come definizione dell’interesse semplice’ (E. 

Levi, Corso di Matematica finanziaria e attuariale, Giuffré 1964, pag. 12). 
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degli interessi, si coniuga con il regime finanziario e, solo per quello composto, si 
coniuga altresì con le modalità temporali di pagamento adottate.  
Fissato nel tasso convenzionale la misura del prezzo ex art. 1284 c.c. e, quindi, la 
corrispondente obbligazione accessoria, il TAN, quale parametro di calcolo 
impiegato nei pagamenti alle distinte scadenze, diviene una variabile dipendente 
che, congiuntamente al regime finanziario adottato, deve esprimere il valore 
dell’obbligazione accessoria, corrispondente al prezzo ex art. 1284 c.c. stabilito in 
contratto. In parallelo a quanto mostrato per l’anatocismo, se impiegato nella 
capitalizzazione degli interessi, il TAN viene a perdere la funzione di prezzo ex 
art. 1284 c.c., mentre, se impiegato nel calcolo degli interessi corrisposti 
periodicamente, questi ultimi non hanno modo di capitalizzarsi prima della 
scadenza del capitale e il relativo ammontare rimane il medesimo del regime 
semplice, conservando al TAN anche la funzione di prezzo ex art. 1284 c.c.  
Nei finanziamenti Bullet (pagamento periodico degli interessi maturati e rimborso 
del capitale alla scadenza), collocati matematicamente nell’ambito del regime 
composto, il calcolo degli interessi è sempre riferito al montante in essere ad ogni 
scadenza che, tuttavia, con il pagamento immediato ad ogni periodo, viene 
sistematicamente a coincidere con il capitale finanziato, restituendo nel valore 
complessivo del monte interessi lo stesso importo del regime semplice. 
Diversamente, nei finanziamenti Zero coupon (pagamento degli interessi e rimborso 
del capitale alla scadenza) il calcolo periodico degli interessi, riferito al montante 
via via maturato, determina la lievitazione esponenziale.12 

 
 
 

12 La pattuizione contrattuale di un finanziamento quadriennale di € 1.000 con rimborso unico 

alla scadenza, al tasso convenzionale del 10%, informato al dettato dell’art. 1284 c.c., è rispettata, 

sia nel pagamento unico al termine del quadriennio, unitamente al rimborso del capitale, degli 

interessi calcolati in regime semplice al TAN del 10% (Tav. 1.A), sia nella modalità Bullet, con  

pagamento periodico degli interessi calcolati (in ragione semplice) al TAN del 10%, prima del 

rimborso del capitale al termine del quadriennio (Tav. 1.C). Il finanziamento Zero coupon 

risulterebbe rispondente alla menzionata pattuizione del tasso convenzionale ex art. 1284 c.c. del 

10% solo con il TAN dell’8,78%, che restituirebbe il medesimo monte interessi del regime semplice, 

mentre l’impiego del TAN del 10% corrisponde ad un prezzo espresso dal tasso ex art. 1284 c.c. 

dell’11,60% (Tav. 1.B), coerente con il rapporto proporzionale dell’obbligazione accessoria 

all’obbligazione principale (464,1/(1.000 x 4). 

Diversamente il tasso annuo effettivo (TAE) – da non confondere con il tasso convenzionale, in 

ragione d’anno, effettivamente dovuto – rimane distinto dal TAN e si ragguaglia al 10% nei 

finanziamenti Zero coupon e Bullet, mentre è pari all’8,78% nel finanziamento in regime semplice. 
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Il tasso convenzionale dettato dall’art. 1284 c.c. attiene alla determinazione del 
valore dell’obbligazione accessoria definita in contratto e si pone in un rapporto 
biunivoco con essa, non lasciando alcun margine di discrezionalità nel passaggio 
dalla misura del prezzo espressa dal tasso all’ammontare del prezzo espresso 
dall’obbligazione accessoria. Ancor più, con il divieto introdotto nell’attuale 
stesura dell’art. 120, 2° comma, espressamente riferito agli interessi maturati, il 
TAN – quale parametro distinto e dipendente dal tasso ex art. 1284 c.c., impiegato 
nel calcolo degli interessi alle periodiche scadenze - non può che restituire il 
medesimo valore dell’obbligazione accessoria pattuita in contratto nel rapporto di 
proporzionalità al capitale.13  
Nella pattuizione dei finanziamenti in generale, si configura anatocismo se, con 
l’assenso raccolto sul tasso convenzionale, al TAN impiegato in regime composto, 
corrisponde un valore dell’obbligazione accessoria maggiore rispetto alla 
proporzionalità del regime semplice: nella circostanza si determina una discrasia 
fra il tasso pattuito, espressivo del prezzo ex art. 1284 c.c. e il tasso (TAN) dato 

 
 
 

 
13 Nell’esempio precedente dei finanziamenti Bullet e Zero coupon, nel primo il TAN impiegato 

nel pagamento degli interessi (10%) è coerente con il tasso convenzionale ex art. 1284 c.c. pattuito 

in contratto (10%), mentre nel secondo il TAN impiegato nel pagamento degli interessi (10%) è 

inferiore al tasso ex art. 1284 c.c. (11,60%). La confusione si consuma nella commistione fra il tasso 

convenzionale dettato dall’art. 1284 c.c. per individuare l’obbligazione accessoria pattuita e il 

parametro di calcolo (TAN) impiegato nei distinti pagamenti. Nel glossario dei termini tecnici della 

Banca d’Italia si riporta: ‘Il TAN indica il tasso di interesse (ossia il prezzo), in percentuale e su base 

annua, richiesto da un creditore sull’erogazione di un finanziamento. Nell’Allegato 3 delle Norme di 

Trasparenza la Banca d’Italia definisce il ‘Tasso di interesse nominale annuo’ come il ‘Rapporto 

percentuale, calcolato su base annua, tra l’interesse (quale compenso del capitale prestato) e il capitale 

prestato’. Seguendo rigorosamente il dettato espresso dal glossario, il tasso convenzionale, 

nell’impiego, quale parametro di calcolo nei pagamenti (TAN), verrebbe pertanto ad assumere un 

impiego più ristretto di quello assunto nella matematica finanziaria, escludendo, appunto, gli 

impieghi che esitano un valore diverso dalla proporzionalità del regime semplice.  

Tav. 1

Capitale
Interessi 

maturati
Capitale     

Interessi 

maturati

Capitale      

Dq

Interessi 

maturati

0 - - - 1.000 - - - - 1.000 0 - - - 1.000 0

1 0 0 0 1.000 100 0 0 0 1.000 100 0 100 100 1.000 0

2 0 0 0 1.000 200 0 0 0 1.000 210 0 100 100 1.000 0

3 0 0 0 1.000 300 0 0 0 1.000 331 0 100 100 1.000 0

4 1.000 400 1.400 0 0 1.000 464 1.464 0 0 1.000 100 1.100 0 0

1.000,0 400,0 1.400,0 duration 3,82 1.000,0 464,1 1.464,1 duration 4,00 1.000,0 400,0 1.400,0 duration 3,49

Finanziamento medio di periodo  1.000 Finanziamento medio di periodo  1.000 Finanziamento medio di periodo  1000

Prezzo: Totale interessi/Finanz. Medio x 4. 10,00% Prezzo: Totale interessi/Finanz. Medio x 4. 11,60% Prezzo: Totale interessi/Finanz. Medio x 4. 10%

Tasso effettivo annuo (TAE) 8,78% Tasso effettivo annuo (TAE) 10,00% Tasso effettivo annuo (TAE) 10,00%

Quota 

interessi    

Quota 

capitale      
Rata

    Piano di ammortamento con rimborso del capitale alla scadenza: regime semplice e composto.                                                                                                                                                           
(Capitale € 1.000, tasso nominale 10%, rata annuale posticipata, durata 4 anni)

Residuo debito Residuo debitoAnno

1.A. Regime semplice.                    1.B. Regime composto: Zero coupon                   1.C. Regime composto: Bullet                

Quota 

capitale    

Quota 

interessi     
Rata 

Residuo debito
Quota 

capitale    

Quota 

interessi    
Rata
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dal parametro di calcolo che, con  l’identica percentuale impiegata nel regime 
composto, implementa l’obbligazione accessoria dell’anatocismo.14   
L’impiego del tasso convenzionale quale parametro di calcolo (TAN) in regime 
composto, in tanto è consentito in quanto esprime nell’ammontare 

 
 
 

14 Per un finanziamento ad un anno di € 100 al TAN del 10%, con interessi calcolati 

trimestralmente, se questi vengono capitalizzati, il corrispettivo al termine dell’anno si ragguaglia 

a € 10,38; il prezzo del finanziamento, espresso dall’art. 1284 c.c., è pari al 10,38% e il TAN 

impiegato in regime composto perde la funzione di prezzo ex art. 1284 c.c. Se, invece, gli interessi 

vengono corrisposti trimestralmente, il monte interessi nell’anno è pari a € 10,0 e il prezzo del 

finanziamento, espresso dall’art. 1284 c.c., è pari al 10,0%, corrispondente al TAN. L’art. 1284 c.c. 

è riferito esclusivamente all’importo effettivamente corrisposto, prescindendo dalle modalità e 

tempi di pagamento, così che, nel regime composto, il pagamento trimestrale di € 2,5 per € 100 di 

capitale rimane coerente con il tasso ex art. 1284 c.c. del 10% del regime semplice, mentre il 

pagamento degli interessi capitalizzati e corrisposti a fine anno si ragguaglia al tasso ex art. 1284 

c.c. del 10,38%, non al TAN del 10,0% impiegato nell’algoritmo di calcolo. Quando interviene la 

capitalizzazione periodica degli interessi, il TAN viene ad assumere sistematicamente un tasso 

inferiore al prezzo ex art. 1284 c.c., corrispondente all’effettivo esborso. Ciò risponde alla proprietà 

che gli interessi periodicamente maturati rimangano infruttiferi sino al loro pagamento, che nel 

regime semplice interviene alla scadenza del capitale; nel regime composto il medesimo esito del 

regime semplice si ha quando gli interessi maturati vengono prontamente corrisposti così che non 

si realizza alcuna produzione di interessi su interessi in capo al mutuatario.  

Il tasso composto non è che una diversa metrica per esprimere nel costo del finanziamento una 

sintesi numerica che aggrega, in un’unica aliquota, costo e tempi di pagamento. Nel tasso composto 

sono ricompresi gli eventuali oneri ‘figurativi’ che non trovano espressione nell’effettivo 

pagamento, informato all’art. 1284 c.c. rispondente alla metrica del regime semplice. Il dettato 

dell’art. 1284 c.c., come anche le restrizioni poste dall’art. 1283 c.c. mirano a rendere consapevole 

il prenditore ‘in ordine all’effettivo impatto economico degli interessi sull’ammontare complessivo del debito’ 

(V. Pandolfini, Gli interessi pecuniari, Wolters Kluwer 2016).  

Diametralmente opposta appare la tesi espressa nella sentenza del Tribunale di Torino. Il giudice 

fa propria la tesi che ‘con riguardo ai contratti di credito, in particolare al sistema francese per il calcolo 

della rata costante del mutuo, la capitalizzazione composta è “solo un modo per calcolare la somma dovuta 

da una parte all’altra in esecuzione del contratto concluso tra loro; è, in altre parole, una forma di 

quantificazione di una prestazione” (...) L’analisi dell’art. 1283 c.c. evidenzia che la norma semplicemente 

si disinteressa della scadenza del debito in linea capitale, limitandosi a considerare la scadenza dell’interesse’. 

Seguendo questa impostazione, nel finanziamento Zero coupon al TAN del 10%, con rimborso e 

pagamento unico alla scadenza del quadriennio di Tav. 1, potrebbe indifferentemente impiegarsi il 

regime semplice o quello composto, i quali – non risultando l’obbligazione accessoria né ‘indefinita 

e incalcolabile ex ante’ né ‘potenzialmente illimitata’ – sarebbero entrambi legittimi, ancorché agli 

stessi corrispondano prezzi ex art. 1284 c.c. diversi, distintamente 10% nel primo caso e l’11,60% 

nel secondo caso; nel secondo caso, non si configurerebbe anatocismo seguendo la tesi di Astuni, 

ma rimarrebbe, comunque, pregiudicato il rispetto dell’art. 1284 c.c. e, sul piano della trasparenza, 

senza l’indicazione del regime composto, risulterebbe disatteso l’art. 117 TUB, norma imperativa, 

rilevabile anch’essa d’ufficio.  
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dell’obbligazione accessoria il medesimo esito del regime semplice, al quale si 
informa la proporzionalità dell’art. 1284 c.c. 15 E’ altresì evidente lo stretto 

 
 
 

15 Sugli aspetti sopra riportati, che appaiono, in somma prevalenza, condivisi in dottrina e 

giurisprudenza, si infrangono le varie elaborazioni che, in tema di anatocismo, su presupposti 

matematici pur corretti, traggono conseguenze diverse, prive di fondamento giuridico. Se, come 

sopra riportato, il principio di proporzionalità dell’art. 1284 c.c. prescinde dai tempi di pagamento, 

il monte interessi di un piano di ammortamento è dato dalla semplice ‘somma algebrica’ degli 

interessi corrisposti, non già dal ‘valore attuale’ o ‘montante finanziario’ degli interessi, come 

riportato da taluni matematici; le elaborazioni prodotte che ne conseguono appaiono inficiate da 

pregiudizi logici, del tutto coerenti sul piano matematico-finanziario, ma estranei al quadro di 

legittimità posto dall’ordinamento. Altri matematici, usi alla metrica (TAE/TAEG) del mercato 

finanziario, vorrebbero trasporla al mercato del credito, trascurando le sostanziali differenze dei 

due mercati che, ancorché accostati, rispondono a discipline giuridiche diverse (TUF e TUB). Altri 

ancora, trascurando la modalità di calcolo del tasso convenzionale dettata dall’art. 1284 c.c., in una 

commistione fra TAN e TAE e l’ordinario impiego del regime composto nella modalità discreta 

(non continua), arrivano alla conclusione ‘aberrante’ che con il regime composto il costo del 

finanziamento è minore del regime semplice. 

I regimi finanziari, semplice e composto, esprimono metriche diverse di misurazione del prezzo del 

finanziamento, previste distintamente per il mercato del credito e per il mercato finanziario. Per il 

professionista che opera nel mercato finanziario rimane pratico ed efficiente negoziare il tasso 

composto, che unisce ammontare e tempi di pagamento nel rendimento offerto dall’investimento. 

Per l’operatore retail che accede al mercato del credito - nella modesta educazione finanziaria che 

lo caratterizza, congiunta all’esigua concorrenza del mercato - rimane più funzionale, chiara e 

protettiva l’espressione dell’importo effettivo da corrispondere nella misura del tasso proporzionale 

al capitale utilizzato, distintamente accompagnato dalle modalità di pagamento. Le due metriche, 

nell’espressione dell’onere complessivamente subito, si equivalgono, nel senso che sono 

intercambiabili; la prima, più sintetica, rimane funzionale alle esigenze dell’operatore professionale 

del mercato finanziario, la seconda, scomposta nelle due componenti, rimane taylor made 

sull’emancipazione finanziaria dell’operatore retail che accede al credito: a questa seconda metrica 

fanno riferimento gli artt. 821 e 1284 c.c. Il legislatore - tenendo nel debito conto il peculiare e 

parcellizzato tessuto produttivo nazionale, sostanzialmente banco-centrico nella dipendenza dal 

capitale di credito e caratterizzato da una modesta emancipazione finanziaria - ha mediato, da un 

lato l’esigenza di evitare un’inconsapevole e incontrollata crescita degli interessi nel tempo, 

dall’altro l’esigenza di accostare il mercato del credito al mercato finanziario. E’ stata perseguita 

una via intermedia, ponendo il divieto, non all’impiego del regime composto degli interessi, ma alla 

produzione di interessi su interessi. Si è così consentito l’impiego del regime composto quando 

questo si caratterizza con il pagamento degli interessi, anticipato rispetto alla scadenza del capitale: 

in tali circostanze, infatti, il monte interessi, espressivo del tasso ex art. 1284 c.c., non assume la 

spirale ascendente, tipica dell’evoluzione esponenziale, ma si arresta al valore espresso nella 

metrica del regime semplice. D’altra parte, nulla impedisce all’intermediario di esprimere il costo 

del finanziamento in regime semplice, come indicato dall’art. 1284 c.c., riportando in contratto 

l’equivalente tasso più alto, che lasci immutato il costo del servizio prestato: si evitano in tal modo 

facili fraintendimenti ed equivoci nei quali potrebbe incorrere l’operatore retail con la metrica 
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rapporto di complementarietà ed integrazione con l’art. 1283 c.c. che ponendo, 
appunto, il divieto di pattuire la produzione di interessi su interessi, esclude ogni 
forma di capitalizzazione del tasso convenzionale riportato in contratto, 
indipendentemente dalla scelta dei tempi di pagamento, che rimane distinta, 
rimessa alla volontà delle parti. 
Occorre non incorrere in commistioni fra i termini di pagamento, TAN e prezzo 
ex art. 1284 c.c. Quest’ultimo, nel suo concetto economico, è dato, come per ogni 
altro prodotto o servizio, dal corrispettivo pagato, mentre i tempi di pagamento 
attengono ad aspetti distinti e diversi dal prezzo: 16 configurano impegni da 
onorare che riflettono per il mutuatario costi ‘figurativi’, non rientranti nel 
concetto di prezzo, rigorosamente aderente all’effettivo importo degli interessi 
corrisposti.17 
Un primo aspetto, che risulta acquisito nelle due sentenze in rassegna è costituito 
dall’impiego del tasso convenzionale in regime composto per la determinazione 
del valor della rata riportata in contratto.18 Le sentenze, tuttavia, non sembrano 
compiutamente considerare, né l’evidente discrasia con l’art. 1284 c.c., né i riflessi 

 
 
 

dell’interesse composto. All’evidenza di un tasso più alto, si determina un temperamento della 

domanda di credito ma rifluiscono apprezzabili riflessi di trasparenza e consapevolezza nel 

rapporto di credito, prodromi indefettibili al perseguimento di un corretto rapporto di credito con 

l’operatore retail. 
16 Coerente con tale logica è il regime semplice, non quello composto. ‘Il parametro i che caratterizza 

una particolare legge appartenente al regime finanziario semplice rappresenta non soltanto l’interesse del 

capitale unitario per una unità di tempo ma anche “l’interesse per ogni unità di capitale e per ogni unità di 

tempo” Ciò dipende, manifestamente dal fatto che nel regime considerato l’interesse è proporzionale, oltre che 

al capitale, anche al tempo’.(M. Trovato, Matematica per le applicazioni finanziarie, Etas Libri, 1975). 

‘Se i è il tasso di interesse, l’interesse complessivo di un capitale C per un tempo t è: I = C*t*i. Si parla in tal 

caso di interesse semplice (…) l’interesse risulta proporzionale al tempo, anzi questa proprietà può assumersi 

come definizione dell’interesse semplice’ (E. Levi, Corso di Matematica finanziaria e attuariale, Giuffré 

1964). 
17 ‘Il saggio di interesse costituisce, infatti, la misura della fecondità del denaro (predeterminata ex lege 

o stabilita dalla autonomia negoziale) ed è normalmente determinato con espressione numerica percentuale 

in funzione della durata della disponibilità e dell’ammontare della somma dovuta o del capitale (cfr. art. 

1284 c.c., comma 1), ed opera, pertanto, su un piano distinto dalla disciplina giuridica della modalità di 

acquisto del diritto, fornendo il criterio di liquidazione monetaria dello stesso indipendentemente dal periodo 

– corrispondente od inferiore all’anno – da assumere a base del conteggio (nel caso in cui occorre determinare, 

sulla base di un saggio di interesse stabilito in ragione d’anno, l’importo degli interessi per un periodo 

inferiore, bisogna dividere l’importo degli interessi annuali per il numero di giorni che compongono l’anno 

e moltiplicare il quoziente per il numero di giorni da considerare)’ (Cass. Civ. Tributaria. N. 20600 del 

7/10/11). 
18 ‘Dati un capitale (C), un tasso di interesse periodale (i) e un numero di periodi di ammortamento (n), 

la ‘formula matematica nota alla tecnica finanziaria come sistema francese’ – generalmente nota e 

universalmente usata – calcola l’importo della rata costante idonea a chiudere finanziariamente l’operazione 

con l’integrale rimborso del debito, come segue: R = C x i/ [1 – 1/(1 + i)n] Poiché il tempo (n) è esponente 

e non fattore, la determinazione della rata costante usa la legge dell’interesse composto’. (E. Astuni). 
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che, dall’obbligazione accessoria maggiorata inclusa nella rata, si riversano nei 
vincoli di chiusura del piano, condizionando il successivo pagamento alle distinte 
scadenze.  
Giova osservare che, in talune circostanze, il corrispettivo del finanziamento, al 
tasso convenzionale ex art. 1284 c.c., è direttamente riferito alle modalità 
(algoritmo) di calcolo e tempi di pagamento; in altre circostanze, il corrispettivo 
del finanziamento, al tasso convenzionale ex art. 1284 c.c., è previamente definito 
nella pattuizione, distintamente dalle modalità e tempi di pagamento; 
nell’ammortamento alla francese, con la pattuizione del valore della rata, si 
conviene anche l’importo dell’obbligazione accessoria. In tale pattuizione, se si 
impiega il tasso convenzionale, quale parametro di calcolo (TAN) in regime 
composto, per la determinazione dell’importo della rata, che impiega la 
capitalizzazione degli interessi (prima anima del regime composto), si viene ad 
esprimere un valore maggiorato dell’obbligazione accessoria inclusa nella rata 
indicata in contratto, ma, come accennato, questo valore non è più indicativo del 
tasso ex art. 1284 c.c. disposto dalla norma: al tasso convenzionale rispondente 
all’art. 1284 c.c. riportato in contratto, infatti, la matematica finanziaria restituisce, 
nella proporzionalità del regime semplice, un valore dell’obbligazione accessoria 
inferiore.19 

 
 
 

19 Per un finanziamento alla francese (o a rata costante) di € 1.000 al TAN del 10% con piano 

di ammortamento realizzato in quattro rate costanti annuali, si hanno gli sviluppi qui di seguito 

riportati, per il regime semplice (Tav. 2.A) e per il regime composto (Tav. 2.B e C), quest’ultimo 

nelle due tradizionali alternative, pagamento immediato degli interessi maturati sul debito residuo 

alle distinte scadenze intermedie (Tav. 2.B) e capitalizzazione degli interessi sino alla scadenza 

della quota capitale di riferimento (Tav. 2.C). Il rispetto dei vincoli di chiusura del piano, imposti 

dal valore della rata e, quindi, dell’obbligazione accessoria maggiorata che viene, nei pagamenti, 

distribuita nelle singole scadenze, viene conseguito, in un caso capitalizzando gli interessi (Tav. 

2.C), nell’altro ampliando, in una sorta di roll over, l’obbligazione principale (Tav. 2.B), che sale da 

€ 595,3 a € 654,7.  

 
Come si può agevolmente riscontrare - diversamente dall’ammortamento all’italiana (e più in 

generale dagli ammortamenti con pattuizione dell’obbligazione principale) – nell’ammortamento 

Tav. 2

Capitale
Interessi 

maturati
Capitale     

Interessi 

maturati
Capitale

Interessi 

maturati

0 - - - 1.000,00 - - - - 1.000,00 - - - - 1.000,00 0,00

1 281,81 28,18 309,99 718,19 71,82 215,47 100,00 315,47 784,53 - 286,79 28,68 315,47 713,21 71,32

2 258,32 51,66 309,99 459,87 91,97 237,02 78,45 315,47 547,51 - 260,72 54,75 315,47 452,49 95,02

3 238,45 71,54 309,99 221,42 66,43 260,72 54,75 315,47 286,79 - 237,02 78,45 315,47 215,47 71,32

4 221,42 88,57 309,99 0,00 0,00 286,79 28,68 315,47 0,00 - 215,47 100,00 315,47 0,00 0,00

1.000,0 239,9 1.239,9 1.000,0 261,9 1.261,9 1.000,0 261,9 1.261,9

Finanziamento medio di periodo  599,87 Finanziamento medio di periodo  654,71 Finanziamento medio di periodo  595,29

Prezzo: Totale interessi/Finanz. Medio x 4. 10,0% Prezzo: Totale interessi/Finanz. Medio x 4. 10,0% Prezzo: Totale interessi/Finanz. Medio x 4. 11,0%

Tasso effettivo annuo (TAE) 9,2% Tasso effettivo annuo (TAE) 10,0% Tasso effettivo annuo (TAE) 10,0%

    Piano di ammortamento alla francese: regime semplice e composto.                                                                                                                                                           
(Capitale € 1.000, TAN 10%, rata annuale posticipata, durata 4 anni)

Regime semplice Regime composto

Anno

2.A Interessi sempl. su quota cap. in scad. 2.B Interessi su debito residuo 2.C Interessi comp. su quota cap. in scad.

Quota 

capitale    

Quota 

interessi     
Rata 

Quota 

interessi      
Rata       

Residuo debitoResiduo debito
Quota 

capitale    

Quota 

interessi    
Rata

Residuo debito
Quota 

capitale   
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Con l’imputazione degli interessi maturati sul debito residuo, mentre 
nell’ammortamento all’italiana, l’obbligazione principale e quella accessoria 
rimangono invariate nel rapporto proporzionale al prezzo ex art. 1284 c.c., pari al 
TAN, espresso dal regime semplice, nell’ammortamento alla francese il rapporto 
proporzionale stabilito dall’art. 1284 c.c. è conseguito su valori delle due 
obbligazioni entrambi maggiorati. 20  

 
 
 

alla francese in regime composto l’obbligazione accessoria è sempre maggiore del regime semplice, 

rimanendo la medesima a prescindere dalla scelta del criterio di imputazioni che interviene nel 

pagamento della rata, quindi a prescindere dal pagamento anticipato o meno degli interessi 

maturati alle distinte scadenze. Con il pagamento anticipato degli interessi, calcolati sul debito 

residuo (Tav. 2.B), si riscontra il medesimo esito economico degli interessi capitalizzati, calcolati 

sulla quota capitale in scadenza (Tav. 2.C). Se per la determinazione della rata si impiega il tasso 

ex art. 1284 c.c. in regime composto, ricomprendendo nell’algoritmo di calcolo la capitalizzazione 

degli interessi, si consegue un valore maggiore (€ 315,47 nell’esempio) della corrispondente rata 

calcolato con il medesimo tasso in regime semplice (€ 309,99) e conseguentemente la rata 

maggiorata, quando viene distribuita nel pagamento alle distinte scadenza, già ricomprende la 

lievitazione esponenziale degli interessi, in luogo della lievitazione proporzionale; con 

l’imputazione anticipata degli interessi (Tav. 2.B), questi sono distribuiti in ragione semplice (senza 

produzione di interessi su interessi) su un’obbligazione principale maggiorata, sia rispetto a quella 

di Tav. 2.C che a quella di Tav. 2.A. 
20 Per un ammortamento a quota capitale costante (all’italiana), nell’esempio di un 

finanziamento di € 1.000, al TAN del 10% con rimborso distribuito su quattro rate annuali, si 

hanno i seguenti sviluppi del piano, nel regime semplice (Tv. 3.A) e nelle due tradizionali 

alternative del regime composto (Tav. 3.B e C).  

  
Come mostra la Tav. 3.A, lo sviluppo in regime semplice è univocamente determinato dal rapporto 

di equivalenza finanziaria definita in contratto, fra l’importo erogato al tempo 0 e i rimborsi che 

intervengono ai tempi 1, 2, 3 e 4: l’obbligazione accessoria ammonta a € 250 (10% x € 625 x 4) su 

un valore medio del finanziamento di € 625 nel quadriennio. Nel regime composto, diversamente 

dall’ammortamento alla francese, l’obbligazione principale rimane invariata, mentre l’obbligazione 

Tav. 3

Capitale
Interessi 

maturati
Capitale

Interessi 

maturati
Capitale

Interessi 

maturati

0 - - - 1.000,00 - - - - 1.000,00 - - - - 1.000,00 -

1 250,00 25,00 275,00 750,00 75,00 250,00 100,00 350,00 750,00 - 250,00 25,00 275,00 750,00 75,00

2 250,00 50,00 300,00 500,00 100,00 250,00 75,00 325,00 500,00 - 250,00 52,50 302,50 500,00 105,00

3 250,00 75,00 325,00 250,00 75,00 250,00 50,00 300,00 250,00 - 250,00 82,75 332,75 250,00 82,75

4 250,00 100,00 350,00 0,00 - 250,00 25,00 275,00 0,00 - 250,00 116,03 366,03 0,00 0,00

1.000,0 250,0 1.250,0 1.000,0 250,0 1.250,0 1.000,0 276,3 1.276,3

Finanziamento medio di periodo  625,00 Finanziamento medio di periodo  625,00 Finanziamento medio di periodo  625,00

Prezzo ex art. 1284 c.c. 10,00% Prezzo ex art. 1284 c.c. 10,00% Prezzo ex art. 1284 c.c. 11,05%

Tasso effettivo annuo (TAE) 9,16% Tasso effettivo annuo (TAE) 10,00% Tasso effettivo annuo (TAE) 10,00%

Quota 

capitale   

Quota 

interessi      
Rata

Residuo debito
Quota 

capitale    

Quota 

interessi      
Rata      

Residuo debito

 AMMORTAMENTO A QUOTA CAPITALE COSTANTE (ALL'ITALIANA). REGIME SEMPLICE E COMPOSTO.                                                                                                                                                                     
(Capitale € 1.000, tasso nom. 10%, rata ann. post. Durata 4 anni)

Anno

Regime semplice Regime composto

3. A  Interessi sempl. su quota cap. in scad. 3.B  Interessi su debito residuo 3.C Interessi comp. su quota cap. in scad.

Quota 

capitale 

Quota 

interessi     
Rata 

Residuo debito
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Nei contratti ordinariamente impiegati dagli intermediari per l’ammortamento 
alla francese, non viene riportato né il valore, né il criterio di determinazione 
dell’obbligazione accessoria. Ma l’ammontare della rata riportata in contratto 

corrisponde alla formula di calcolo [R = C/Σ1/(1 + i)n] che, in quanto 
matematicamente inclusiva degli interessi capitalizzati, pregiudica il criterio di 
proporzionalità: nel maturare giorno per giorno, dopo il primo periodo, il tasso (i) 
viene commisurato al montante, cioè a dire, oltre che ‘in ragione della durata del 
diritto’ (obbligazione principale), anche in ragione della durata degli interessi 
maturati nelle precedenti scadenze [(1 + i)n = (1 + i) x (1 + i) x ... (1 + i), da cui: i 
x i x ... i]; 21 Al tempo stesso, non viene rispettata la separazione delle due 
obbligazioni stabilita dalla menzionata pronuncia della Cassazione n. 11400/14, in 
quanto l’addebito di interessi maggiorati, per complemento alla rata costante, 
viene a comprimere i rimborsi periodici, determinando una sorta di roll over che 
amplifica l’obbligazione principale di riferimento; alla maggiorazione anatocistica 
pattuita viene così a corrispondere un parallelo  incremento dell’obbligazione 
principale che, reiterata ad ogni scadenza, converte in primari gli interessi 
secondari pattuiti. Impiegando nei pagamenti il medesimo parametro di calcolo 
(TAN), impropriamente utilizzato in regime composto per la determinazione della 
rata, dai corrispondenti vincoli di chiusura consegue matematicamente che, con 
l’imputazione anticipata degli interessi periodicamente maturati sul debito 
residuo, il monte interessi della pattuizione, rispetto all’amplificata obbligazione 
principale, risulta distribuito nei pagamenti in ragione semplice. 
Nell’ammortamento alla francese la determinazione del valore dell’obbligazione 
accessoria attiene ad una fase preliminare che interessa la pattuizione; le modalità 
di pagamento alle distinte scadenze dell’importo pattuito rimangono distinte e 
separate. Tale aspetto assume una valenza dirimente: l’anatocismo, come detto, 
afferisce alla pattuizione dell’importo della rata, e quindi, sostanzialmente, 
dell’obbligazione accessoria definita in contratto, variabile indipendente che 
precede e vincola la successiva distribuzione nelle imputazioni a pagamento.22 Nel 

 
 
 

accessoria, se ad ogni scadenza intermedia gli interessi maturati sul debito residuo vengono 

immediatamente corrisposti (Tav. 3.B), rimane la medesima del regime semplice (€ 250), 

differenziandosi da questa solo per il pagamento anticipato; se, invece, gli interessi vengono 

capitalizzati e corrisposti unitamente al capitale in scadenza (Tav. 3.C), l’obbligazione accessoria 

lievita a € 276,28 incorporando l’effetto anatocistico contrario al disposto degli artt. 1283 c.c. e 120 

TUB, evidenziato dal prezzo in ragione d’anno (11,05%), difforme dal tasso convenzionale indicato 

in contratto, impiegato quale parametro di calcolo (TAN) nelle imputazioni alle distinte scadenze. 

21 Si palesa la convenzione di una rata che ricomprende interessi secondari: oltre alla 

proporzionalità al tempo prevista dall’art. 1284 c.c., rimangono disattesi gli artt. 1283 c.c. e 120 

TUB. La Cassazione risulta al riguardo esplicita: ‘in base all’art. 1283 c.c. l’anatocismo è ammesso nei 

limiti indicati positivamente nella stessa norma (interessi dovuti per almeno sei mesi, nonché domanda 

giudiziale ovvero convenzione posteriore alla loro scadenza)’ (Cass. Civ. 2593/03).   
22 Mentre nell’ammortamento all’italiana il valore dell’obbligazione accessoria assume la veste 

di variabile dipendente individuata separatamente attraverso il criterio di imputazione adottato nei 

pagamenti alle distinte scadenze, nell’ammortamento alla francese il valore dell’obbligazione 
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valore pattuito dell’obbligazione accessoria si ravvisa una modalità di calcolo 
contraria al disposto normativo in quanto, all’espressione matematica della rata, 
nell’alternativa espressione delle formule del regime composto e del regime 
semplice: 

 R’ = C/Σ1/(1 + i)k                       R = C/Σ1/(1+k x i)  
corrisponde una diversa obbligazione accessoria:  

    I’ = Cx{n/[1/i – 1/(i x (1+ i)n)] - 1}     >      I = Cx{[n/(Ʃ (1/(1 + k x i)] - 
1}  
               (regime composto)                    (regime semplice) 
  Le formule riportate mostrano chiaramente la relazione 
esponenziale (1 + i)n, impiegata nella determinazione dell’importo della rata e 
riflessa nell’obbligazione accessoria, che lega il tempo (n) al tasso (i) impiegato in 
regime composto e che, evidenziando la produzione di interessi su interessi, 
conduce ad un valore più alto della corrispondente formula esprimente la relazione 
proporzionale al tempo (k x i) del regime semplice e della riflessa obbligazione 
accessoria. 23 

 
 
 

accessoria è direttamente individuato nel valore incluso nella rata pattuita, vincolando di riflesso 

l’esito dei pagamenti alle distinte scadenze del criterio, quale che sia il criterio di imputazione 

adottato. Risulta fuorviante trascurare il regime finanziario che governa la pattuizione del 

finanziamento, spostando la verifica dell’anatocismo alle modalità di calcolo dei pagamenti. 
23 In termini analoghi si esprime F. Cacciafesta: ‘Forse la modalità di ammortamento progressivo 

maggiormente impiegata è quella detta "francese", definita dall'avere rate di rimborso costanti. Nella sua 

modalità standard, e supponendo che i pagamenti siano dovuti annualmente, esse sono dell'ammontare 

individuato dall'equazione: C = 𝑥/(1+𝑖) + 𝑥/(1+𝑖)2 + ⋯ + 𝑥 (1+𝑖)𝑛  

nella quale C rappresenta il capitale prestato, i il tasso di remunerazione annuo ed n (numero intero positivo) 

la durata in anni. Ad esempio, l'ormai solito prestito di 1.000 euro al 10%, da rimborsare in due anni, dà 

dunque luogo al seguente piano d'ammortamento: 

 
Vale quanto più volte detto: il TAEG è il 10%, dunque questo prestito equivale ad un impiego in interesse 

composto a questo tasso. In questo caso particolare, vi è però una conferma molto evidente della nostra prima 

affermazione, rappresentata dal fatto che la formula dalla quale la misura della rata costante è fornita 

utilizza, come non si può fingere di non vedere, l'interesse composto. La stessa equazione, in termini di 

interesse semplice, si scrive infatti: 

C = 𝑥/(1+𝑖) + 𝑥/(1+2𝑖) + ⋯ + 𝑥/(1+𝑛𝑖) 

ed ha per soluzione, nel nostro caso (C = 1.000, n = 2, i = 0,10) 573,91. Il corrispondente piano di rimborso 

è:  

debito 

iniziale
interessi

pagamenti 

c/capitale
Totale

1 1000 100 476,19 576,19 523,81

2 523,81 52,38 523,81 576,19 0

Pagamento
debito 

finale
Anno
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Non sembra si possa prescindere dalle evidenze matematiche sopra descritte: la 
formula impiegata nella pattuizione per la determinazione del valore della rata 
implica la capitalizzazione degli interessi. 24 L’assenso è esclusivamente raccolto, 
tramite il valore della rata, direttamente sull’importo dell’obbligazione accessoria 
il cui valore, come detto, risulta maggiore di quello espresso dal regime semplice 
per il prezzo ex art. 1284 c.c., corrispondente al TAN riportato in contratto. Nella 
circostanza, si configura indeterminatezza per la presenza di due tassi, l’uno, 
espresso come TAN in contratto, impiegato nel calcolo dei pagamenti alle distinte 
scadenze, l’altro, che non trova esplicitazione alcuna in contratto, corrispondente, 
a norma dell’art. 1284 c.c., al valore dell’obbligazione accessoria pattuita che, 
invece, risulta maggiorato della produzione di interessi su interessi. 
Nell’ammortamento a rata costante (alla francese) l’assenso pattizio non è raccolto 
sui distinti valori periodali dell’obbligazione principale contemplati nei pagamenti 
alle distinte scadenze, sui quali calcolare l’interesse semplice, che, invece, 
rimangono inespressi in contratto. Nell’ammortamento a rata costante l’oggetto 
della pattuizione contrattuale, oltre al finanziamento iniziale, è dato 
dall’obbligazione accessoria inclusa nella rata; a prescindere dalle successive 
modalità di pagamento, la matematica finanziaria, per il medesimo tasso 
convenzionale riportato in contratto, esprime due diversi valori dell’obbligazione 
accessoria, in corrispondenza al regime, semplice e composto, impiegato nella 
determinazione dell’importo della rata: solo il primo corrisponde alla 
proporzionalità del tasso ex art. 1284 c.c.; l’altro valore - indotto dall’algoritmo di 
calcolo che, come mostrato, include la capitalizzazione degli interessi - esprime un 
importo più elevato, coerente con il TAN del regime composto, ma discosto dalla 
proporzionalità del prezzo espresso dall’art. 1284 c.c. 25   
Non è propriamente agevole cogliere i nessi matematici che dalle variabili 
indipendenti fissate in contratto si riversano nelle variabili dipendenti che 

 
 
 

 
(ed il TAEG risulta pari al 9,70%). Non vi è più pagamento periodico degl'interessi sul debito residuo: se 

così fosse, il pagamento per interessi al termine del primo anno sarebbe di 100 euro. Il prestito è stato 

scomposto, come nel caso visto al par. 4, in uno ad un anno per 521,74 euro, ed uno a due per 478,26, 

entrambi in interesse semplice al 10%’ (F. Cacciafesta, Le leggi finanziarie dell’interesse semplice e 

composto, e l’ammortamento dei prestiti, 2018, in assoctu.it). 
24 Una pari volontà anatocistica riemerge nella regola che presiede l’estinzione anticipata del 

finanziamento, il cui valore risulta pari alle rate future scontate in regime composto. 
25 La Cassazione ha avuto modo di precisare ‘perché una convenzione relativa agli interessi sia 

validamente stipulata ai sensi dell’art. 1284, 3° comma, c.c., che è norma imperativa, la stessa deve avere un 

contenuto assolutamente univoco e contenere la puntuale specificazione del tasso di interesse’ (Cass. n. 

22179/15).  

 

debito 

iniziale
interessi

pagamenti 

c/capitale
Totale

1 1.000 52,17 521,74 573,91 478,26

2 478,26 95,65 478,26 573,91 0

Anno

Pagamento
debito 

finale
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intervengono nei pagamenti alle distinte scadenze: la confusione si consuma nella 
commistione fra il tasso convenzionale dettato dall’art. 1284 c.c. per individuare 
l’obbligazione accessoria pattuita e il parametro di calcolo (TAN) impiegato nei 
distinti pagamenti. Se il tasso riportato in contratto - anziché nella proporzionalità 
del regime semplice, espressa dal prezzo ex art. 1284 c.c. – viene impiegato in 
regime composto nella determinazione della rata, sortisce un’obbligazione 
accessoria più alta che, come detto, quale variabile indipendente vincola le 
condizioni di chiusura del piano. Tale obbligazione per essere interamente 
distribuita, nel pagamento alle distinte scadenze, condiziona l’impiego del TAN al 
medesimo tasso indicato in contratto, vuoi con il calcolo degli interessi semplici 
sul debito residuo, vuoi con il calcolo degli interessi composti sulla quota capitale 
in scadenza; ma l’obbligazione accessoria, in entrambe le alternative, non può che 
rimanere invariata nel valore maggiorato della pattuizione, corrispondente al 
tasso ex art. 1284 c.c., più alto del TAN impiegato nei pagamenti. Se la rata fosse 
determinata in regime semplice, al tasso ex art. 1284 c.c. indicato in contratto, il 
valore della stessa, e quello dell’obbligazione accessoria inclusa, risulterebbero 
inferiori e, corrispondentemente, i vincoli di chiusura del piano, indurrebbero 
l’impiego di un TAN inferiore, nelle due alternative menzionate.  
In assenza di una specifica indicazione nell’oggetto del contratto del criterio di 
rimborso del capitale e, quindi dell’obbligazione accessoria periodale, nell’opacità 
contrattuale, soccorre l’art. 1370 c.c.: ‘Le clausole inserite nelle condizioni generali di 
contratto o in moduli o formulari predisposti da uno dei contraenti s’interpretano, nel 
dubbio, a favore dell’altro’. D’ordinario, le formulazioni contrattuali impiegate dagli 
intermediari riportano esclusivamente il capitale inizialmente finanziato, la durata 
e periodicità dei pagamenti, il tasso convenzionale ex art. 1284 c.c., 
impropriamente indicato come TAN, e l’importo della rata. Al tasso convenzionale 
indicato corrisponde univocamente il valore dell’obbligazione accessoria che la 
matematica esprime nella proporzionalità del regime semplice. Diversamente, 
nelle formulazioni contrattuali ordinariamente impiegate, celata nel valore della 
rata, è inclusa un’obbligazione accessoria dal valore più alto, determinato 
dall’impiego del tasso convenzionale nell’algoritmo di calcolo del regime 
composto.26 
Se il contratto riporta anche il criterio di imputazione degli interessi calcolati sul 
debito residuo, con l’impiego, nei pagamenti degli interessi alle distinte scadenze, 
del tasso convenzionale, per la complementarità con il valore costante definito 
nella pattuizione, risultano individuati i distinti rimborsi e, con essi, l’obbligazione 

 
 
 

26 Con riferimento agli aspetti di trasparenza e consapevolezza delle condizioni praticate, dettati 

dall’art. 117 TUB, la valenza ex art. 1372 c.c. (forza di legge fra le parti) di queste ultime 

presuppone la chiara indicazione e la compiuta e consapevole conoscenza, secondo l’ordinaria 

diligenza ex art. 1341 c.c., delle condizioni di calcolo che sottendono i valori riportati in contratto. 

La Cassazione ha più volte ribadito che, mentre non rileva la difficoltà del calcolo, inerente alle 

capacità tecnica di determinazione del piano, rileva invece che ‘il criterio di calcolo risulti con esattezza 

dallo stesso contratto’ (Cass. n. 16907/19; n. 8028/18; n. 22898/05, n. 2317/07, n. 17679/09, 

25205/14).   
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principale periodale. Nella circostanza, risulterebbe, nei pagamenti, scongiurato 
l’anatocismo: infatti, ai valori periodali così determinati dell’obbligazione 
principale, non corrisponde matematicamente né l’impiego del regime composto, 
né la produzione di interessi su interessi ed, inoltre, per tale obbligazione 
principale, il TAN impiegato nei pagamenti periodici, corrisponde al tasso 
corrispettivo pattuito, nella proporzionalità dettata dall’art. 1284 c.c.27 Tuttavia, 
nella circostanza, in una commistione fra il tasso convenzionale ex art. 1284 c.c. e 
il parametro di calcolo (TAN), si antepone l’impiego di quest’ultimo nei pagamenti, 
all’impiego del primo nella pattuizione per la determinazione della rata. Il 
parametro di calcolo (TAN) degli interessi, coincidente con il tasso convenzionale, 
presuppone che l’obbligazione accessoria inclusa nella rata, oggetto del contratto, 
sia predeterminata nel valore maggiorato del regime composto e in tal caso, come 
mostrato, il tasso convenzionale non è più rispondente al tasso ex art. 1284 c.c. In 
altri termini, il tasso (TAN) dei pagamenti dipende dal valore della rata - 
sostanzialmente dal valore dell’obbligazione accessoria in essa inclusa - definita 
nella pattuizione, non il viceversa.  
Senza alcun riferimento contrattuale alla diversa obbligazione principale 
sottostante, quest’ultima verrebbe ad assumere la veste di variabile indipendente, 
anteposta alla stessa determinazione della rata, che verrebbe a presentare in tal 
modo il valore maggiorato riportato in contratto. Ma la variabile indipendente 
propedeuticamente prevista nell’oggetto del contratto, è la rata, e con essa 
l’obbligazione accessoria, mentre il TAN e i corrispondenti valori periodali 
dell’obbligazione principale assumono la veste matematica di variabili dipendenti 

 
 
 

27 Per l’esempio di finanziamento con ammortamento alla francese di Tav. 2, definendo in 

contratto, in luogo della rata costante, l’obbligazione principale corrispondente all’impiego del 

TAN sul debito residuo (Tav. 4.B), si consegue, seppur anticipata nel pagamento (seconda anima 

del regime composto), la medesima obbligazione accessoria del regime semplice (Tav. 4.A). 

 

Capitale
Interessi 

maturati
Capitale

Interessi 

maturati

0 - - - 1000,00 - - - - 1000,00 -

1 215,47    21,55      237,02    784,53    - 215,47    100,00    315,47    784,53    -

2 237,02    47,40      284,42    547,51    - 237,02    78,45      315,47    547,51    -

3 260,72    78,22      338,94    286,79    - 260,72    54,75      315,47    286,79    -

4 286,79    114,72    401,51    0,00         - 286,79    28,68      315,47    0,00         -

1000,00 261,883 1261,88 1000,00 261,883 1261,88

Finanziamento medio di periodo  654,71 Finanziamento medio di periodo  654,71

Prezzo: Totale interessi/Finanz. Medio x 4. 10,00% Prezzo: Totale interessi/Finanz. Medio x 4. 10,00%

Tasso effettivo annuo 10,00% Tasso effettivo annuo 10,00%

4.B   Ammortamento francese: regime composto                                                         

(interessi calcolati sul debito residuo)

 Ammortamento definito sull'obbligazione principale.                                                            
Regime semplice/regime composto con imputazione anticipata.

Residuo debito

4.A   Regime semplice: medesima obbligaz. principale                                                              

(calcolati sulla quota capitale in scadenza)

                (Capitale € 1.000, tasso nominale 10%, rata annuale posticipata, durata 4 anni)

Anno
Quota 

capitale

Quota 

interessi 
Rata

Quota 

capitale

Quota 

interessi 
Rata

Residuo debito

Tav. 4
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determinate conseguentemente, attraverso i vincoli di chiusura del piano e il 
criterio di imputazione.28  
Dirimendo la ricorrente confusione fra il tasso ex art. 1284 c.c. e il parametro di 
calcolo dato dal TAN ed impiegando il primo per determinare in regime semplice 
il valore della rata, i vincoli di chiusura del piano dettano il valore del secondo che, 
nella veste di variabile dipendente, nei pagamenti deve esprimere nell’algoritmo di 
calcolo il valore dell’obbligazione accessoria convenuta in contratto. Se il contratto 
riporta espressamente il criterio di imputazione degli interessi calcolati sul debito 
residuo, il parametro di calcolo (TAN) da impiegare nei pagamenti – 
corrispondente al corretto impiego del tasso convenzionale ex art. 1284 c.c. nella 
determinazione della rata - non è dato dal tasso convenzionale, ma dal 
corrispondente tasso, inferiore, che deriva dai vincoli di chiusura del piano dei 
pagamenti. 29 

 
 
 
28 In matematica nel rapporto di causa-effetto rappresentato dalla funzione y = f(x1, x2, …) il valore 

y che esita dal calcolo costituisce la variabile dipendente, risultante dalle variabili indipendenti x1, 

x2, …, coniugate secondo la legge espressa dall’algoritmo funzionale (f). In questo quadro logico-

matematico è possibile sia discernere la direzione del nesso causale, sia distinguere i legami 

funzionali fra le stesse variabili dipendenti (interessi imputati nella rata costante e corrispondente 

debito residuo), i cui rapporti causa-effetto, tuttavia, rimangono riferiti ed assorbiti esclusivamente 

nelle variabili indipendenti, definite nell’ambito del contratto di finanziamento. Con un esempio 

tratto del mondo fisico, se un fulmine colpisce un’imbarcazione che affonda trascinando con sé i 

passeggeri, la causa della morte non è propriamente l’affondamento dell’imbarcazione, ma il 

fulmine che l’ha colpita. Sarebbe contrario ai principi di causa-effetto, negare la relazione causale 

del fulmine, attribuendo la morte dei passeggeri esclusivamente all’affondamento 

dell’imbarcazione. Metaforicamente è quello che numerose pronunce di rigetto dell’anatocismo 

nell’ammortamento alla francese, con un facile quanto fallace sillogismo, hanno frequentemente 

dedotto dal calcolo dell’interesse semplice sul debito residuo, scavalcando logicamente le variabili 

indipendenti riportate nei termini contrattuali, che si riflettono, attraverso i vincoli di chiusura, nel 

piano dei pagamenti. 
29 Occorre tener distinta la modalità di impiego del tasso convenzionale nella pattuizione 

dell’obbligazione accessoria, dall’impiego del corrispondente tasso (TAN), non necessariamente 

eguale, impiegato nei distinti pagamenti. Per l’esempio di Tav. 1.B (finanziamento Zero Coupon), 

se il contratto riporta il tasso convenzionale dell’11,6%, con il pagamento alla scadenza degli 

interessi composto calcolati al TAN del 10%, l’accordo risulta lecito (il calcolo del 10% in regime 

composto è equivalente al calcolo del regime semplice all’11,6%), mentre se il contratto riporta il 

tasso convenzionale del 10% e il medesimo tasso viene impiegato nei pagamenti in funzione di 

parametro di calcolo (TAN) in regime composto, si configura l’anatocismo, che si qualifica 

nell’indeterminatezza determinata dalla discrasia fra il prezzo convenuto e il monte interessi 

risultante dal piano di ammortamento adottato.   

Per l’esempio della precedente Tav. 2, la rata di ammortamento costante, calcolata in regime 

semplice, per un tasso ex art. 1284 c.c. del 10%, risulta pari a € 309,99 e, convenendo, altresì, il 

pagamento dell’obbligazione accessoria con imputazione degli interessi sul debito residuo, i vincoli 

di chiusura del piano restituiscono un TAN operativo del 9,19% che costituisce il tasso composto, 
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Nell’ammortamento alla francese (o a rata costante), nella formulazione 
contrattuale ordinariamente adottata dagli intermediari, all’autonomia giuridica 
delle due obbligazioni prescritta dalla norma non corrisponde, nel regime 
composto, un’autonomia matematica.  Il rispetto della prescrizione normativa 
dell’art. 1284 c.c. presuppone, come detto, per antecedente la definizione 
dell’obbligazione principale: ma, nei finanziamenti con ammortamento alla 
francese, il rapporto si inverte in quanto, convenuta la rata e il tasso convenzionale 
ex art. 1284 c.c., la determinazione dell’obbligazione principale discende 
univocamente dall’impiego del tasso in regime semplice, individuato dalla 
matematica finanziaria, non dal criterio di imputazione degli interessi alle distinte 
scadenze, individuato dal TAN. Nei piani di ammortamento alla francese, 
ordinariamente adottati dagli intermediari, l’obbligazione accessoria risulta 
definita in contratto nel valore maggiorato del regime composto, che consente, nei 
pagamenti,  di impiegare per il TAN il medesimo tasso nell’imputazione anticipata 
degli interessi calcolati sul debito residuo, trascinando con sé un’indebita 
accelerazione dei roll over dell’obbligazione principale: in funzione del criterio di 
anticipazione dottato nell’imputazione degli interessi si viene, di fatto, ad operare 

 
 
 

corrispondente al prezzo ex art. 1284 c.c. del 10% convenuto in contratto. Nella circostanza risulta 

parallelamente modificata nei pagamenti anche l’obbligazione principale periodale e, con essa, il 

rapporto dell’obbligazione accessoria alla principale: il diverso valore di tale rapporto costituisce il 

riflesso matematico della pattuizione convenuta, al tempo stesso, sull’obbligazione accessoria e sul 

pagamento anticipato della stessa, rispetto al capitale di riferimento. 

 
Fissata l’obbligazione accessoria al tasso ex art. 1284 c.c. pari al 10%, nel pagamento anticipato 

degli interessi calcolati sul debito residuo, si passa al piano in regime composto equivalente, che 

distribuisce diversamente le imputazioni al capitale e agli interessi: il TAN rimane una variabile 

dipendente, definita dai vincoli di chiusura del piano. D’altra parte, ciò che risulta determinante 

nell’assenso raccolto con la pattuizione è il prezzo espresso dal tasso ex art. 1284 c.c. per il quale 

la matematica finanziaria restituisce, in ragione semplice, un’obbligazione di € 309,99 e 

l’obbligazione accessoria di € 239,95. Se, invece, l’assenso fosse raccolto sui valori periodali 

dell’obbligazione principale di Tav. 2.B, la matematica finanziaria restituirebbe, in regime semplice, 

la rata di € 315,47 e l’obbligazione accessoria di € 261,90. 

Capitale      

D

Interessi 

maturati

Capitale     

D

Interessi 

maturati

0 - - - 1.000,00 - 0 0,00 0,00 1000,00 0

1 281,81 28,18 309,99 718,19 71,82 1 218,04 91,95 309,99 781,96 0

2 258,32 51,66 309,99 459,87 91,97 2 238,09 71,90 309,99 543,87 0

3 238,45 71,54 309,99 221,42 66,43 3 259,98 50,01 309,99 283,89 0

4 221,42 88,57 309,99 0,00 0,00 4 283,89 26,10 309,99 0,00 0

1.000,00 239,95 1.239,95 1.000,00 239,95 1.239,95

Finanziamento medio di periodo  599,87 Finanziamento medio di periodo  652,43

Prezzo: Totale interessi/Finanz. Medio x 4. 10,00% Prezzo: Totale interessi/Finanz. Medio x 4. 9,19%

Tasso effettivo annuo 9,19% Tasso effettivo annuo 9,19%
(1) Per la  rata  di  309,99 la  condizione di  chiusura  impone 

nel l 'imputazione un TAN del  9,19%.

Quota 

interessi     

Dk*i

Rata

Residuo debito

Interessi su capitale in scadenza  (10%) Interessi sul debito residuo (tasso equivalente: 9,19%)

Anno

Quota 

capitale 

Ck

Quota 

interessi     

Ck*k*i

Rata

Residuo debito

Anno
Quota 

capitale Ck

                                        Ammortamento alla francese in regime semplice                                                 
Tav. 2 bisPiano di ammortamento a rata costante: tasso semplice 10%, tasso equivalente 9,19%                                                                                

(Capitale € 1.000, tasso nominale 10%, rata annuale posticipata, durata 4 anni)
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una intercambiabilità di capitale ad interessi, in evidente contraddizione con la 
distinzione effettuata dalla menzionata Cassazione n. 11400/14. 
Matematicamente, mentre nella pattuizione si impiega la formula inversa del 
modello Zero coupon per definire la rata e con essa l’obbligazione accessoria 
maggiorata che corrisponde alla capitalizzazione degli interessi, nel pagamento, 
l’obbligazione accessoria nel valore maggiorato definito nella pattuizione, viene 
distribuito con il criterio del pagamento anticipato, tipico del modello Bullet.30 

 
 
 

30 Nell’ammortamento all’italiana, al contrario, dove la pattuizione è espressa sull’obbligazione 

principale, definita nel valore iniziale e nei valori periodici (debito residuo), si replicano le medesime 

risultanze del finanziamento Bullet, nel quale all’onere figurativo del pagamento degli interessi 

anticipato ad ogni scadenza periodale, prima ancora del rimborso del capitale, si accompagna un 

monte interessi che rimane invariato nell’importo corrispondente all’ammortamento in regime 

semplice. Con il pagamento anticipato degli interessi, rispetto alla scadenza del capitale, si evita la 

lievitazione esponenziale degli stessi, che si riscontra, invece, nell’alternativo calcolo degli interessi 

composti rinviato alla scadenza del capitale di riferimento (finanziamento Zero Coupon). Questo 

rilevante aspetto che distingue l’ammortamento all’italiana dall’ammortamento alla francese risulta 

trascurato nella sentenza del Tribunale di Torino che, con riferimento all’ammortamento alla 

francese, si limita ad osservare: ‘Questo piano di ammortamento lascia in ombra la produzione di interessi 

su interessi, che è la più evidente e nota manifestazione dell’operatività in regime di interesse composto, ma 

comporta la scadenza e il pagamento degli interessi anticipatamente rispetto al termine finale dell’operazione 

e comunque al rimborso del capitale che li ha generati’. Si osserva, altresì, al riguardo: ‘La disponibilità 

degli interessi maturati in un momento anteriore alla scadenza del capitale (della quota capitale) che li ha 

generati assoggetta in ogni caso l’operazione alla legge dell’interesse composto. E’ stato infatti osservato in 

letteratura che caratteristica del regime dell’interesse semplice è che “il titolare può intervenire in ogni 

momento sul capitale investito, ma per quel che riguarda gli interessi egli deve aspettare il termine 

dell’operazione” e che prevedere “il pagamento o la capitalizzazione, degli interessi prodotti, periodicamente 

e anticipatamente rispetto al termine finale dell’operazione” fa sì che l’operazione “si svolga in realtà, 

sostanzialmente, secondo l’interesse composto”, quand’anche l’interesse sia calcolato secondo la legge 

dell’interesse semplice, ossia comporta un rendimento a scadenza equivalente a quello verificabile per un 

impiego in regime dell’interesse composto, a un tasso tanto maggiore quanto più è frequente il pagamento (o 

la capitalizzazione).’ 

La rata costante incontra un generale gradimento per la semplicità di gestione. Anche il pagamento 

anticipato degli interessi presenta un apprezzabile favore, per i riflessi contabili e fiscali che ne 

conseguono. Tuttavia, occorre osservare che nell’ammortamento alla francese (o a rata costante) il 

carico economico, nelle due tradizionali alternative di imputazione degli interessi, è il medesimo 

dello Zero coupon. L’onere ‘figurativo’ dell’anticipato pagamento degli interessi non induce alcuna 

riduzione del monte interessi. La maggiorazione dell’obbligazione accessoria, rispetto al regime 

semplice, in un caso viene inclusa direttamente negli interessi corrisposti anticipatamente, 

nell’altro viene espressa come interessi capitalizzati; contabilmente e fiscalmente, con la prima si 

consegue un’anticipazione nei costi di esercizio, con la seconda si consegue un’anticipazione nel 

rimborso del capitale, ma, in entrambe le alternative, l’obbligazione accessoria rimane invariata nel 

valore propedeuticamente fissato in contratto.  
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Risulta di palese evidenza che, nell’ammortamento alla francese, nel rispetto dei 
vincoli di chiusura del piano, imposti dal valore della rata e, quindi, 
dell’obbligazione accessoria, quest’ultima, nel valore indebitamente maggiorato, 
quando viene distribuita alle distinte scadenze, viene a comprimere, per il 
medesimo margine di maggiorazione, il rimborso del capitale, ampliando, come 
menzionato, in una sorta di roll over, il debito residuo che, reiterato ad ogni 
scadenza, viene ad esprimere, esclusivamente in termini primari, gli interessi 
primari e secondari inclusi nell’obbligazione accessoria definita nella pattuizione: 
di tal guisa, si consegue il medesimo rapporto proporzionale espresso dal tasso ex 
art. 1284 c.c. ma, come detto, su valori delle due obbligazioni, principale ed 
accessoria, entrambi maggiorati. 31   

 
 
 

31 Su questo aspetto si qualifica la differenza dell’ammortamento alla francese, definito sulla 

rata, dall’ammortamento all’italiana definito sul capitale a rimborso. I diversi interessi che si 

riscontrano nell’ammortamento all’italiana, rispetto a quello alla francese, sono riconducibili alla 

diversa velocità di rimborso, ma anche al criterio di imputazione adottato che, mentre 

nell’ammortamento all’italiana comporta solamente l’anticipazione del pagamento 

dell’obbligazione accessoria, determinata al tasso convenzionale in regime semplice, in quello alla 

francese, comporta l’anticipazione dell’obbligazione accessoria, determinata al tasso convenzionale 

in regime composto. Si è frequentemente travisato questo aspetto affermando semplicisticamente 

che l’ammortamento alla francese presenta un rimborso del capitale più graduale e quindi un 

maggior carico di interessi. La spiegazione non appare esauriente, né risponde compiutamente al 

tema dell’anatocismo: la risultanza del confronto risulta più articolata. Come si evince chiaramente 

dal confronto di Tav. 2 e 3, se si opera nel regime semplice, l’ammortamento alla francese comporta 

un rimborso più rapido, quindi un finanziamento medio più basso (€ 599,87 contro € 625,00 

dell’ammortamento all’italiana e un carico di interessi minore (€ 239,95 contro € 250,00 

dell’ammortamento all’italiana. Nel passaggio dal regime semplice al composto, nell’usuale criterio 

di imputazione degli interessi calcolati sul debito residuo, nelle modalità praticate dagli 

intermediari creditizi, la situazione si rovescia: nell’ammortamento all’italiana l’impiego del TAN 

- corrispondente al tasso convenzionale del regime semplice – nel calcolo degli interessi riferiti al 

debito residuo, determina esclusivamente un’anticipazione del pagamento degli interessi, che lascia 

invariato il finanziamento medio (€ 625,00) e il carico degli interessi (250,00) (Tav . 2.B); 

nell’ammortamento alla francese, l’impiego del TAN - corrispondente al tasso convenzionale del 

regime composto – nel calcolo degli interessi sul debito residuo, implica, rispetto al regime 

semplice, un monte interessi maggiorato da € 239,95 a € 261,88 che, con il pagamento anticipato, 

determina un ritardo dei rimborsi, elevando il finanziamento medio da € 599,9 a € 654,71. Come si 

può arguire dalla Tav. 2 bis, la maggiore onerosità dell’ammortamento alla francese, rispetto a 

quello all’italiana è riconducibile, in parte, alla maggiore gradualità del rimborso del capitale e, in 

parte, all’effetto di lievitazione esponenziale degli interessi, già implicito nella rata che si riverbera 

sul rallentamento del rimborso del debito, presente nel primo ed assente nel secondo; entrambe 

presentano l’anticipazione nel pagamento degli interessi, ma solo l’ammortamento alla francese 

ingloba nei pagamenti previsti nel piano anche l’effetto esponenziale degli interessi. Anche da tale 

confronto si appalesa il menzionato effetto anatocistico, presente nell’ammortamento alla francese, 
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Nel finanziamento con ammortamento alla francese, l’oggetto del contratto sul 
quale viene raccolto l’assenso della pattuizione, non è propriamente costituito dalle 
quote capitale a rimborso, C1, C2, ... Cn, bensì rimane espresso sul valore della rata, 
al prezzo espresso dal tasso ex art. 1284 c.c. Ma la rata, calcolata in regime 
semplice, in coerenza con il tasso ex art. 1284 c.c. riportato in contratto, esprime 
un valore più basso: le parti – definita la rata e, corrispondentemente, 
l’obbligazione accessoria in coerenza con il tasso ex art. 1284 c.c. - possono 
liberamente convenire anche la corresponsione degli interessi maturati ad ogni 
scadenza sul debito residuo: nella circostanza, come detto, i vincoli stessi di 
chiusura del piano restituirebbero l’impiego di un parametro di calcolo (TAN) 
diverso e più basso del tasso convenzionale dettato dall’art. 1284 c.c. (Cfr. Tav. 2 
bis). 
D’altra parte, ciò che risulta dirimente per il rispetto del presidio di legge è 
l’evoluzione che subisce nel tempo l’obbligazione accessoria pattuita: nella forma 
contrattuale ordinariamente adottata dagli intermediari creditizi, alla pattuizione 
della rata costante determinata in regime composto corrisponde nei valori assunti 
dall’obbligazione accessoria l’evidenza dell’evoluzione esponenziale, in 
contrapposizione a quella proporzionale, al capitale e al tempo, del regime 
semplice.32 

 
Gli artt. 1283 e 1284 c.c., come anche l’art. 120 TUB sono riferiti esclusivamente 
alla pattuizione, non al pagamento: il riferimento della norma alla convenzione 
risulta alquanto esplicito. Il prezzo espresso dal tasso ex art. 1284 c.c individua 
univocamente l’ammontare, in ragione d’anno, degli interessi nel valore 
proporzionale al capitale, espresso dal regime semplice. Al contrario, il TAN, da 
solo, senza l’indicazione dell’algoritmo di calcolo (regime finanziario), non 
consente di individuare l’ammontare degli interessi: al medesimo TAN può 
corrispondere un valore degli interessi diverso in funzione del regime finanziario 

 
 
 

nel quale la pattuizione è posta sull’obbligazione accessoria maggiorata dell’anatocismo, assente in 

quello all’italiana, nel quale la pattuizione è posta sull’obbligazione principale.  
32 Come mostra la tavola, al crescere del tempo, nell’ammortamento alla francese l’impiego del 

regime composto sortisce un esito economico del tutto analogo ad un finanziamento Zero coupon 

con calcolo degli interessi in regime composto. Come mostrato, il divario evidenziato nella tavola 

non si riscontra nell’ammortamento all’italiana dove il calcolo degli interessi sul debito residuo 

riproduce il medesimo valore dell’obbligazione accessoria del regime semplice. 

durata

154,9 319,0 491,6 295,0 627,5 992,5 445,1 972,1 1565,3 604,9 1349,2 2195,2

Tasso regime composto (=TAN)   (A) 5,0% 10,0% 15,0% 5,0% 10,0% 15,0% 5,0% 10,0% 15,0% 5,0% 10,0% 15,0%

5,3% 11,3% 17,8% 5,7% 12,9% 21,4% 6,2% 14,6% 25,1% 6,6% 16,3% 28,6%

Differenza                                    (C=B-A) 0,3% 1,3% 2,8% 0,7% 2,9% 6,4% 1,2% 4,6% 10,1% 1,6% 6,3% 13,6%

Incidenza %                                     (C/A) 6,5% 12,7% 18,6% 14,9% 29,3% 42,9% 23,5% 46,3% 67,2% 32,2% 63,3% 90,6%

AMMORTAMENTO A RATA COSTANTE. REGIME FINANZ. COMP.: divario e incid. tasso semplice/composto                                 

(Capitale € 1.000, TAN 5%, 10%, 15%, rata annuale posticipata, durata 5, 10, 15, 20  anni)

Finanziamento: 1.000          

rata annuale
quinquennale decennale quindicennale ventennale

Monte interessi comp. 

Tasso regime semplice equival.   (B)
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impiegato e dei tempi di pagamento. Il prezzo stabilito dall’art. 1284 c.c., espresso 
nella pattuizione, corrispondente al rapporto percentuale degli interessi al capitale, 
rimane distinto dalle modalità e tempi di pagamento, separatamente indicati in 
contratto: la prescrizione posta dalla norma attiene unicamente alle modalità di 
determinazione in contratto dell’ammontare dell’obbligazione accessoria, 
corrispondente al rapporto proporzionale espresso dal tasso ex art. 1284 c.c.. 
Anche il rispetto del divieto posto dall’art. 1283 c.c. attiene esclusivamente alla 
determinazione dell’obbligazione accessoria espressa in contratto, integrando il 
disposto dell’art. 1284 c.c.: i tempi e le modalità con le quali interviene il 
pagamento dell’obbligazione accessoria definita nella pattuizione, rimangono 
inconferenti, rimessi alla libera volontà delle parti, nel rispetto del principio che il 
pagamento sia riferito esclusivamente ad interessi già venuti ad esistere.33 
2.2   L’art. 1283 c.c. e l’anatocismo.  L’art. 1283 c.c. non prevede espressamente un 
divieto concernente gli interessi su interessi, ma ne regola la produzione, 
circoscrivendola esclusivamente alle fattispecie nello stesso considerate ed 
escludendo ogni convenzione precedente. Riporta G. Capaldo: ‘La prescrizione 
risponde ad una evidente finalità: evitare che il debitore, il quale potrebbe trovarsi rispetto 
al creditore in una posizione di debolezza giuridica, si trovi costretto a sottoscrivere, al 
tempo in cui si costituisce il rapporto obbligatorio, una convenzione che determini, a suo 
carico, il sorgere degli interessi su interessi. E ciò per evitare che il debitore possa vincolarsi 

 
 
 

33 ‘L’unico vincolo dunque a nostro parere certamente sussistente, e desumibile sulla scorta dell’art. 821, 

3° co., c.c., è quello in base al quale il mutuante non può legittimamente pretendere il pagamento di interessi 

che non siano ancora maturati, mentre nulla vieta – e forse questo è quanto sfugge ad una parte degli studiosi 

di matematica finanziaria – che il finanziatore imputi, nella rata, l’intero ammontare degli interessi sino a 

quel momento maturati, non essendovi alcuna norma che imponga identità di scadenza tra obbligo di 

restituzione del capitale ed obbligo di pagamento degli interessi’. (C. Colombo, Il cantiere sempre aperto 

degli interessi pecuniari nei contratti bancari: appunti sui tassi parametrati all’Euribor, pattuizione 

floor e cap, tassi negativi, ammortamento alla francese e TAEG/ISC. In Rivista Trimestrale di 

Diritto dell’Economia, n. 2/2020). E’ bene aggiungere la precisazione che il finanziatore, che 

predispone il contratto, debba raccogliere l’assenso della parte sul criterio di imputazione del 

pagamento della rata e, comunque, senza pregiudicare il rispetto degli artt. 1283 e 1284 c.c. (Cfr. 

Cassazione, Pres. De Chiara, Rel. Fidanza, n. 9141 del 19 maggio 2020). 

Dopo aver convenuto in contratto, ad esempio, per un finanziamento quadriennale di € 1.000, il 

corrispettivo di €400, pari al tasso ex art. 1284 c.c. del 10% - in alternativa all’ordinario pagamento 

annuale di € 100 o al termine di € 400 - le parti potrebbero, ad esempio, pattuire di pagare € 50 in 

ciascuno dei primi tre anni e € 250 all’ultimo anno o, alternativamente, pattuire il pagamento 

corrispondente all’interesse semplice del 9,50% nei primi due anni (€ 95 + € 95 = € 190) e il 

pagamento corrispondente all’interesse composto del 10% al termine del successivo biennio (€ 100 

+ € 110 = € 210), pervenendo al medesimo importo complessivo stabilito in contratto in ragione 

semplice: nella circostanza, il diritto matura proporzionalmente al tempo, mentre il pagamento 

rimane rallentato nei primi anni e successivamente accelerato. Ciò che rileva ai fini dell’anatocismo 

è la metrica impiegata nella pattuizione per definire l’obbligazione accessoria, non quella con la 

quale viene convenuta la relativa corresponsione, che risponde ai soli limiti del maturato. 
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a un accordo del quale il primo non avverta la forza dell’effetto e soprattutto le dannose 
conseguenze economiche. Anche a voler prescindere dalla questione sulla natura imperativa 
o meno della prescrizione in parola, la quale, comunque, ci pare non possa essere seriamente 
posta in discussione, non v’è dubbio che il legislatore disapprovi una convenzione stipulata 
anteriormente alla scadenza degli interessi.’.34  
Secondo i principi generali dettati dall’ordinamento giuridico, gli interessi 
derivano dal capitale con il decorso del tempo ma per gli stessi non è prevista 
alcuna produzione di interessi ‘secondari’, né alle scadenze contabili, né alle 
scadenze di pagamento: l’art. 1283 c.c. ne consente la produzione solo nel caso di 
inadempimento alla scadenza, se dovuti per almeno sei mesi, attraverso una 
successiva convenzione o domanda giudiziaria. L’ulteriore eccezione al divieto di 
anatocismo previsto dall’art. 1283 c.c., è la presenza di usi normativi che tuttavia 
sono stati esclusi dalle note sentenze della Cassazione nel ’99. 
In dottrina si osserva che gli interessi su interessi dell’art. 1283 c.c. assumono una 
veste sanzionatoria, corrispondente al risarcimento del danno da inadempimento 
dell’obbligazione subita dal creditore che, all’occorrenza, dovrebbe ricorrere ad un 
prestito per colmare eventuali esigenze di liquidità. Risulterebbe anacronistico 
che, mentre gli interessi maturati possano convenzionalmente produrre, 
liberamente, ulteriori interessi, una volta divenuti esigibili producano interessi 
solo alle condizioni previste dall’art. 1283 c.c.; la deroga al divieto di anatocismo 
assolve esclusivamente ad una funzione di deterrenza, combinata con una funzione 
risarcitoria.35  

 
 
 

34 G. Capaldo, L’anatocismo nei contratti e nelle operazioni bancarie, CEDAM 2010. 
35 Riporta E. Astuni: Si intenda “l’interesse scaduto” ai fini dell’art. 1283 c.c. come “esigibile” oppure 

come interesse che ha esaurito il periodo di maturazione, si calcoli l’interesse sul capitale residuo o sulla quota 

capitale che viene a scadenza, comunque il tempo di maturazione e di esigibilità della quota interessi 

coincidono, secondo la periodicità delle rate prevista nel contratto (mensile, trimestrale, annuale o per ipotesi 

ultra-annuale). Non si dà quindi, nel piano di ammortamento redatto con metodo francese, il caso di interessi 

corrispettivi “scaduti” e nondimeno produttivi di interessi ulteriori …’; dalla descritta modalità di 

pagamento si fa discendere conseguentemente che ‘la capitalizzazione composta prevista nella formula 

di calcolo  … della rata costante … appare quindi estranea al campo dell’art. 1283 c.c.’. Anche G.P. 

Macagno, riferendosi esclusivamente alla modalità di pagamento ritiene che l’ammortamento alla 

francese non comporti l’applicazione di interessi composti in quanto comporta ‘la liquidazione ed il 

pagamento di tutti (ed unicamente de) gli interessi dovuti per il periodo cui la rata stessa si riferisce’. 

Riferendo l’art. 1283 c.c. alla pattuizione, in luogo del pagamento, è agevole riscontrare che la rata 

determinata in capitalizzazione composta, comporta matematicamente che il tempo di maturazione 

e pagamento (esigibilità) degli interessi non coincidono. Riprendendo l’esempio 

dell’ammortamento alla francese di Tav. 2, pattuire una rata di € 315,47 in capitalizzazione 

composta, concettualmente equivale a dire che ogni € 100 di capitale rimborsato dopo k anni, al 

tempo tk, estinguerà 100/(1+10%)k di finanziamento originario: esplicitando la formula di 

determinazione della rata, si ottengono, specificatamente nell’ordine, i seguenti valori, che 

corrispondono a quelli riportati in Tav. 2.C:    
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L’anatocismo dell’art. 1283 c.c. è la reazione alla mancata esecuzione della 
prestazione dovuta: in questo senso si discosta concettualmente dalla mera 
produttività degli interessi corrispettivi, acquisendo una funzione, al tempo stesso 
risarcitoria e sanzionatoria, atta ad indurre nel debitore un comportamento 
virtuoso nell’adempimento dell’impegno assunto. La Cassazione n. 9653/01 
precisa come il debito per interessi ‘pur concretandosi nel pagamento di una somma di 
denaro, non si configura però come una obbligazione pecuniaria qualsiasi, ma presenta 
connotati specifici, sia per il carattere di accessorietà rispetto all’obbligazione relativa al 
capitale, sia per la funzione (genericamente remuneratoria) che gli interessi rivestono, sia 
per la disciplina prevista dalla legge proprio in relazione agli interessi scaduti’. Pur 

 
 
 

 
In altri termini, il capitale originario di € 1.000 viene suddiviso in quattro parti (C1, C2, C3, C4), 

ciascuna delle quali viene rimborsata, con gli interessi composti, alle distinte scadenze. Si può 

facilmente osservare che – nell’ordinaria formula impiegata in matematica finanziaria - i valori 

attualizzati della 1°, 2°, 3° e 4° rata corrispondono nell’ordine alle quote capitale riportate in Tav. 

2.C. Nella Tav. 2.B, invece, gli interessi calcolati sul debito residuo comportano l’inversione 

temporale dell’ordine delle rate (C1 con C4, C2 con C3, C3 con C2, C4 con C1) che, per il medesimo 

valore dell’obbligazione accessoria maggiorata (€ 261,9), amplifica il valore medio dell’obbligazione 

principale (da € 595,3 a € 654,7). Non è trascurabile la circostanza che nell’enunciato del contratto 

si riporta il valore della rata risultante dal processo di attualizzazione composta, omettendo il 

criterio di imputazione delle rate e nell’allegato si inverte il criterio di imputazione che riviene dal 

calcolo del valore stesso della rata. Può sembrare il gioco delle tre carte: rimanendo inespresso in 

contratto il criterio di imputazione nei distinti valori periodali, con la medesima rata, prevedendo 

nell’allegato un ordine temporale di imputazione invertito, la medesima risultanza matematica 

verrebbe ad assumere risvolti giuridici opposti. Al di là della rata costante indicata in contratto, 

rimane pressoché impossibile all’operatore retail avvedersi dell’inversione delle imputazioni al 

capitale e del conseguente ampliamento del finanziamento medio. Con il sorprendente paradosso, 

per i non iniziati alla matematica finanziaria, che gli interessi maturati sul debito residuo risultano, 

ad ogni scadenza, pagati, ma tale anticipazione nel pagamento non induce alcun beneficio sul monte 

interessi corrisposto che rimane quello definito in contratto, maggiorato rispetto al regime 

semplice nella medesima misura che si riscontra nella capitalizzazione anatocistica inclusa nella 

determinazione della rata [nell’esempio, 4 x (315,47 – 309,99) = 261,88 – 239,95]. Il cliente rimane 

ignaro dello scambio di imputazioni che interviene nella rata, con gli indubbi riflessi sanzionati 

dall’art. 1195 c.c.: le tre carte risultano identiche sul dorso sottoposto alla sua vista e consenso 

(nell’esempio, valore della rata in regime composto = € 315,47; obbligazione principale = € 1.000; 

tasso ex art. 1284 c.c. = 10%), ma invertite nella loro composizione nel pagamento. 

 

1° Rata (C1) 2° Rata (C2) 3° Rata (C3) 4° Rata (C4)

C = R/(1+i)
1 + R/(1+i)

2 + R/(1+i)
3 + R/(1+i)

4

C = 1000 = 315,47/(1+10%)
1 + 315,47/(1+10%)

2 + 315,47/(1+10%)
3 + 315,47/(1+10%)

4

C = 1000 = 286,79 + 260,72 + 237,02 + 215,47

I = 261,9 = 28,7 + 54,8 + 78,5 + 100
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postulandone l’autonomia (che però non può portare a considerare irrilevante il 
momento genetico), ‘essa non è idonea a trasformare la causa (funzione) 
dell’obbligazione medesima fino a rendere il debito per gli interessi scaduti una 
obbligazione pecuniaria come tutte le altre. Invero gli interessi scaduti, se equiparati in 
toto ad una qualsiasi obbligazione pecuniaria (credito liquido ed esigibile di una somma 
di denaro), sarebbero stati automaticamente produttivi d’interessi di pieno diritto, ai sensi 
dell’art. 1282 c.c. Tale effetto, invece, è escluso dal successivo art. 1283 (dettato a tutela 
del debitore ed applicabile per ogni specie d’interessi, quindi anche per gli interessi 
moratori), alla stregua del quale, in mancanza di usi contrari, gli interessi scaduti possono 
produrre interessi solo dal giorno della domanda giudiziale o per effetto di convenzione 
posteriore alla loro scadenza, e sempre che si tratti di interessi dovuti almeno per sei mesi 
(c.d. anatocismo o interessi composti)’. 
Appare evidente dal dettato della Cassazione l’infruttuosità degli interessi, sia alle 
eventuali scadenze intermedie di contabilizzazione degli interessi maturati - che 
intervengono nel calcolo del valore dell’obbligazione accessoria inclusa nella rata 
pattuita -sia alle scadenze di effettiva esigibilità. Le circostanze che caratterizzano 
i finanziamenti a rimborso graduale non appaiono discostarsi da quelle 
riscontrabile nei conti correnti, per i quali la Cassazione ha ravvisato la violazione 
dell’anatocismo. In entrambe le fattispecie si tratta di ‘scadenze di 
contabilizzazione’, che presiedono la pattuizione degli interessi, per le quali la 
Cassazione S.U. n. 21095/2004 ha stabilito: ‘Il parametro di riferimento è costituito 
dall'art. 1283 del codice civile (Anatocismo) e, in particolare, dall'inciso "salvo usi 
contrari" che, in apertura della norma, circoscriva la portata della regola, di seguito in 
essa enunciata, per cui "gli interessi scaduti possono produrre interessi [(a)] solo dalla 
domanda giudiziale o [(b)] per effetto di convenzione posteriore alla loro scadenza, e 
sempre, che si tratti di interessi dovuti da almeno sei mesi"’, stabilendo, in sede di esegesi 
della norma il principio ‘per  cui “usi contrari”, idonei ex art.1283 c.c. a derogare il 
precetto ivi stabilito, sono solo gli usi “normativi” in senso tecnico, desumendone, per 
conseguenza, la nullità delle clausole bancarie anatocistiche, la cui stipulazione risponde 
ad un uso meramente negoziale ed incorre quindi nel divieto di cui al citato art. 1283 c.c.’ 
Prima del revirement della Cassazione del ’99, non si riteneva l’inapplicabilità 
dell’art. 1283 agli interessi del conto corrente, bensì si riteneva che la clausola di 
capitalizzazione degli interessi a debito del correntista integrasse gli usi normativi 
previsti dall’art. 1283 c.c., successivamente esclusi dalla Cassazione. Per i conti 
correnti la Suprema Corte ha individuato nell’automatica chiusura/riapertura 
trimestrale una forma di roll over atta ad eludere la norma imperativa; nella 
circostanza ha ravvisato l’illegittimità della capitalizzazione degli interessi al 
termine del trimestre, stabilendo la depurazione dell’anatocismo, ancorché una 
vera e propria produzione di interessi su interessi risulti tecnicamente 
insussistente in presenza di rimesse solutorie che pagano prontamente gli 
interessi. Al contrario la Cassazione ha ritenuto illegittimo il meccanismo che, 
attraverso il roll over delle chiusure trimestrali, non dissimili da quelle illustrate 
per l’ammortamento alla francese, replica i medesimi effetti dell’anatocismo, 
conseguendo, in frode alla legge ex art. 1344 c.c., le medesime risultanze 
economiche di una riproduzione in forma esponenziale degli interessi.  
La deroga anatocistica dell’art. 1283 c.c. è preposta a garantire l’interesse del 
creditore predisponendo nella circostanza della scadenza, come detto, in un’ottica 
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di deterrenza, concreti presidi all’inadempimento. Nella tutela del creditore non 
appare possibile trascendere i limiti posti dalla norma: non si può, in altri termini, 
trascurare la diversa funzione che l’ordinamento, con l’art. 1283 c.c., assegna 
all’anatocismo. L’obbligazione di interessi, oltre ai requisiti di fungibilità, 
accessorietà e proporzionalità, presenta il requisito della sterilità che è attributo 
dell’obbligazione in sé e che solo successivamente alla scadenza, nel caso di 
insolvenza, può venir meno esclusivamente con il ricorso giudiziario o su volontà 
delle parti. Il perseguimento delle variegate finalità perseguite dall’art. 1283 c.c. 
risulterebbe compromesso se si escludessero dal fenomeno dell’anatocismo le 
convenzioni di interessi su interessi che non attengono agli interessi scaduti e 
dovuti per almeno sei mesi.36 La Cassazione si è espressa al riguardo in termini 
assai espliciti: ‘L’unica pattuizione ammessa dall’art. 1283 c.c. è quella che le parti 
possano porre in essere in data posteriore alla scadenza degli interessi e sempre che si tratti 
di interessi dovuti almeno per sei mesi. Questa costatazione porta ad una prima 
conclusione; in base all’art. 1283 c.c. l’anatocismo è ammesso nei limiti indicati 
positivamente nella stessa norma (interessi dovuti per almeno sei mesi, nonché domanda 
giudiziale ovvero convenzione posteriore alla loro scadenza)’ (Cass. Civ. 2374/99, 
richiamata da Cass. n. 2593/03).   
Al di là di alcune voci isolate, appare alquanto assodato, in dottrina e 
giurisprudenza, che il divieto di pattuizione implicito dell’art. 1283 c.c. sia esteso 
ad ogni tipologia di interessi e che il requisito di interessi scaduti, esigibili e dovuti 
per almeno sei mesi costituisca la sola condizione, sine qua non, di producibilità 
degli interessi su interessi ex art. 1283 c.c. Puntualizza R. Razzante: ‘L’anatocismo, 
(...)  è assolutamente possibile, lecito e corretto, ma solo se praticato in ossequio alle regole 
di cui all’art. 1283 del nostro codice civile. Questo prevede che si possano chiedere gli 
interessi su interessi “scaduti” (particolare, quest’ultimo, spesso dimenticato dai 
commentatori), cioè che sono già dovuti in virtù di un rapporto concluso per un certo 
periodo, se ( e solo se) è stata proposta idonea domanda giudiziale – cioè si è fatta istanza 
ad un giudice per il riconoscimento, in via monitoria, di detta capitalizzazione e delle 
somme che ne derivano –, ovvero se si è stipulata apposita “convenzione posteriore” alla 
loro scadenza’, aggiungendo altresì: ‘Inutile precisare che intendiamo per “concluso” 
anche un rapporto continuativo che prevede diverse e periodiche “chiusure contabili”, perché 
di questo e non di altro si dovrebbe parlare se non si vuole essere fuorviati nell’esame di 
questo meccanismo tecnico’.37 In questo senso si esprimono altri autori e appaiono 
altresì attestarsi le posizioni assunte dalla Cassazione che ha ritenuto di precisare 
che il divieto di anatocismo integra una deroga al principio di naturale fruttuosità 
del denaro:  ‘In realtà, ed ancorché la formulazione testuale della norma sull’anatocismo 

 
 
 

36 ‘E’ pacifico in dottrina e in giurisprudenza che la convenzione di interessi anatocistici stipulata prima 

della scadenza degli interessi semplici è nulla per violazione della norma di cui all’art. 1283 c.c., la quale è 

norma imperativa posta a tutela di un interesse pubblico e, in quanto tale, inderogabile dalle parti (Cass. 

29.11.1971, n. 3479, in Giust. Civ., 1972,I,518; Cass. 25.2.2004, n.3805, in Foro it., 2004, I, 1765; App. 

Napoli 31.1.1981, in Banca borsa tit. cred., 1982, II,143)’ (V. Pandolfini, Gli interessi pecuniari, 

Wolters Kluwer, 2016). 
37 R. Razzante, La Cassazione ha "tumulato" l’anatocismo, filodiritto.it, 13 febbraio 2006. 
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potrebbe in effetti consentire una simile interpretazione (la sfera di applicabilità del 
divieto dell’art. 1283 c.c. limitata al solo ambito degli interessi primari esigibili), a 
noi pare tuttavia che essa ponga una disciplina destinata ad applicarsi a tutte le diverse 
tipologie di interessi pecuniari e che, dunque, l’art. 1283 c.c. individui nel requisito che gli 
interessi siano scaduti una condicio sine qua non di producibilità degli interessi su 
interessi’.38  
Riporta G. Guida: ‘Gli interessi anatocistici possono, poi, trovare origine in un’apposita 
convenzione successiva alla scadenza degli interessi primari. È opportuno precisare che 
tale convenzione può essere stipulata esclusivamente successivamente al momento in cui gli 
interessi primari diventano esigibili. Nel caso contrario, infatti, la pattuizione sarebbe 
radicalmente nulla per violazione dell’art. 1283 cod. civ. (Si tratta di principio pacifico 
sia in dottrina (cfr. M. Libertini, voce Interessi, in Enc. dir., V, Milano, 1972, cit., 137) 
che in giurisprudenza (cfr. Cass. 29 novembre 1971, n. 3479, in Giust. civ., 1972, I, 518 
ss.). (...) Ciò in quanto l’art. 1283 cod. civ. deve essere necessariamente letto in stretta 
connessione con il successivo art. 1284 cod. civ. (Cfr., in particolare, M. Libertini, voce 
Interessi, cit., 136)’.39  
L’impiego del tasso indicato in contratto nella definizione dell’obbligazione 
accessoria viola al contempo l’art. 1283 c.c. e l’art. 1284 c.c. nella misura in cui il 
tasso convenzionale, impiegato in regime composto, esprime una misura inferiore 
al rapporto proporzionale dell’effettivo esborso al capitale mutuato. D’altra parte, 
se il prezzo del finanziamento è espresso dal tasso in ragione d’anno e i frutti civili 
si acquistano giorno per giorno in ragione della durata del diritto, la maturazione 
di interessi su interessi altera la proporzionalità degli interessi al capitale con il 
decorso del tempo.   
Risulta pertanto che la prevalente dottrina e giurisprudenza siano concordi in una 
lettura rigorosa del divieto, esteso ad ogni forma di convenzione che preveda la 
produzione di interessi su interessi precedentemente la scadenza degli stessi, a 
prescindere dalla natura e dall’esigibilità o meno degli stessi.40  

 
 
 

38 C. Colombo, L’anatocismo, Giuffré, 2007, pag. 79, dove sul punto si richiama altresì Cass. n. 

3500/86, Cass. n. 3805/04; Cass. n. 17813/02; Cass. n. 11097/04 e in dottrina, A. Nigro, 

L’anatocismo nei rapporti bancari: una storia infinita?, in Diritto Bancario, 2001; D. Sinesio, Il 

recente dibattito sull’anatocismo nel conto corrente bancario: profili problematici, in Dir. e giur. 

2000. 
39 Le Obbligazioni pecuniarie di Giovanni Guida, Tommaso dalla Massara, Matteo De Poli, 

Marta Dalla Paola e Leonora Materia, CEDAM, 2012, pag. 531 
40 ‘Dal principio stabilito nell’art. 1283 c.c., secondo cui gli interessi scaduti possono produrre interessi 

solo dal giorno della domanda giudiziale o per effetto di convenzione posteriore alla loro scadenza, e sempre 

che si tratti di interessi dovuti almeno per sei mesi, consegue che il giudice può condannare al pagamento 

degli interessi sugli interessi solo se si sia accertato che alla data della domanda giudiziale erano già scaduti 

gli interessi principali (sui quali calcolare gli interessi secondari), e cioè che il debito era esigibile e che il 

debitore era in mora, e che vi sia una specifica domanda giudiziale del creditore o la stipula di una 

convenzione posteriore alla scadenza degli interessi’.(Cass. Civ. 4830/2004). 

‘Non si sottrae al divieto di anatocismo, dettato dall’art. 1283 c.c., l’apposita convenzione che, stipulata 

successivamente ad un contratto di garanzia e relativa alle obbligazioni derivanti da quel rapporto, preveda 
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Nei contratti di finanziamento con ammortamento alla francese la pattuizione 
degli interessi sugli interessi rimane incluso nell’algoritmo di calcolo del valore 
della rata riportata nella pattuizione, che cela il rapporto che unisce, nel prezzo ex 
art. 1284 c.c. espresso in contratto, l’obbligazione accessoria a quella principale. 
Le modalità di pagamento rimango inconferenti e, comunque, dipendenti, 
nell’ammontare, dai termini che qualificano la pattuizione: quest’ultima, negli 
ordinari finanziamenti a rata costante praticati dagli intermediari, è regolata dal 
regime composto, con capitalizzazione degli interessi, mentre il pagamento 
dell’importo, frazionato alle distinte scadenze, è conseguito con il calcolato in 
regime semplice. Correttamente le due sentenze in esame distinguono le due anime 
del regime composto, capitalizzazione e pagamento alle distinte scadenze degli 
interessi maturati; trascurando, tuttavia, che, nell’ammortamento alla francese, la 
pattuizione è informata alla prima, restringono l’accertamento al pagamento, non 
ravvisando nel calcolo degli interessi sul debito residuo – operato al medesimo 
tasso del regime composto - alcuna produzione di interessi su interessi.41 Il dott. 

 
 
 

l’obbligo per la parte debitrice di corrispondere anche gli interessi sugli interessi che matureranno in futuro, 

in quanto è idonea a sottrarsi a tale divieto solo la convenzione che sia stata stipulata successivamente alla 

scadenza degli interessi’. (Cass. Civ. n. 3805/2004). 
41 Nelle decisioni assunte da Astuni e Macagno si rileva, nei pagamenti alle distinte scadenze, 

l’impiego del tasso convenzionale, quale parametro di calcolo (TAN), in ragione semplice riferito 

al debito residuo per dedurne l’assenza dell’anatocismo: non si è colto, tuttavia, il riflesso 

matematico che deriva nei pagamenti impiegando il medesimo tasso utilizzato in regime composto 

per definire, nella pattuizione, l’importo della rata e, quindi, dell’obbligazione accessoria. Se tali 

importi, nella pattuizione, fossero determinati coerentemente con il dettato dell’art. 1284 c.c. in 

regime semplice, come mostrato, il corrispondente parametro di calcolo (TAN) dei pagamenti 

periodici risulterebbe inferiore al tasso convenzionale indicato in contratto; non si può trascurare 

la circostanza che matematicamente il TAN impiegato nei pagamenti assume la veste di variabile 

dipendente: al valore della rata coerente con il tasso convenzionale informato al dettato dell’art. 

1284 c.c., i vincoli di chiusura del piano, esprimono un TAN nei pagamenti inferiore al tasso 

convenzionale. Questo nesso matematico sfugge ricorrentemente in tutte le sentenze che si sono 

occupate di finanziamenti con ammortamento a rata costante. Rimane indiscutibilmente assodato 

in matematica che, se si fissa l’obbligazione principale nei suoi valori, iniziale e periodali 

(ammortamento all’italiana) al tasso convenzionale pattuito in contratto, informato al dettato 

dell’art. 1284 c.c., il parametro di calcolo (TAN) che gli corrisponde nei pagamenti periodici assume 

il medesimo valore percentuale, sia nel regime semplice, sia nel regime composto con calcolo degli 

interessi sul debito residuo, mentre è differente e più basso nel regime composto con calcolo degli 

interessi (composti) riferiti alla quota capitale in scadenza. Diversamente, se si fissa in contratto la 

rata costante, e con essa l’obbligazione accessoria (ammortamento alla francese), al tasso 

convenzionale informato al dettato dell’art. 1284 c.c., il parametro di calcolo (TAN) che gli 

corrisponde nei pagamenti periodici assume il medesimo valore percentuale solo nel regime 

semplice, mentre è differente e più basso, sia con il calcolo degli interessi (semplici) nel pagamento 

alle distinte scadenze riferito al debito residuo, sia con calcolo degli interessi (composti) riferito 

alla quota capitale in scadenza. Impiegando, invece, nei pagamenti un TAN più alto, si viene, di 
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E. Astuni, nella sentenza del Tribunale di Torino, va oltre, ritenendo che, anche 
ad ammettere che la quota interessi sia calcolata sulla quota capitale in scadenza, 
rendendo evidente la produzione di interessi su interessi, non sussiste alcuna eadem 
ratio legis, né alcuna equivalenza di risultati pratici, che consenta l’estensione del 
divieto di anatocismo in quanto: ‘la capitalizzazione composta è “solo un modo per 
calcolare la somma dovuta da una parte all’altra in esecuzione del contratto concluso fra 
loro; è, in altre parole, una forma di quantificazione di una prestazione o una modalità di 
espressione del tasso di interesse applicabile a un capitale dato”. 42 
Congiuntamente alla singolare e inusitata considerazione che non vi sia violazione 
dell’art. 1283 c.c. in quanto ‘nel sistema francese, malgrado l’uso della capitalizzazione 
composta, difetta la caratteristica qualificante del divieto, consistente nel pericolo di crescita 
indefinita e senza limiti del debito di interessi’, tale conclusione appare alquanto debole 
e ‘forzata’: senza trascurare il dettato del nuovo art. 120 TUB, nel quale il 
riferimento del divieto è espressamente riferito agli interessi maturati, le 
affermazioni risultano stridere palesemente con il dettato degli artt. 1283 e 1284 
c.c. che interessano precipuamente le ‘modalità di espressione del tasso di interesse 
applicabile a un capitale’; appaiono, altresì, difficilmente conciliabili con quanto 
espresso, anche recentemente, dalla  Cassazione (Pres. De Chiara, Rel. Fidanza, n. 
9141 del 19 maggio 2020) che, seppur nell’ambito di un rapporto di conto corrente, 
ribadisce un principio dalle connotazioni generali: ‘Non vi è dubbio che il debito di 
interessi, quale accessorio, debba seguire il regime del debito principale, salvo una diversa 
pattuizione tra le parti che dovrebbe, tuttavia, specificare una modalità di calcolo degli 
interessi (intrafido) idonea a scongiurare in radice il meccanismo dell’anatocismo’. 
Già in precedenza autorevole dottrina, nel medesimo principio richiamato dalla 
Cassazione n. 9141/2020, aveva espresso l’avviso che ’il divieto di anatocismo (...) 
non colpisce solo gli accordi preventivi che direttamente stabiliscano la produzione di 
interessi su interessi, ma anche gli accordi preventivi che abbiano comunque l’effetto di 

 
 
 

riflesso, come mostrato, a comprimere i rimborsi periodici, con un ampliamento dell’obbligazione 

principale periodale, alla quale corrispondono interessi primari, pari all’obbligazione accessoria 

definita in contratto in regime composto. 
42 Nella circostanza può risultare d’ausilio l’osservazione che G. Mucciarone riporta per 

l’anatocismo nei conti correnti: ‘... la clausola che specificatamente disciplina la materia, appare 

richiamare proprio la fattispecie dell’art. 1283 c.c. Così impostato il problema, la sua soluzione dovrebbe 

passare attraverso le norme di interpretazione del contratto. Vertendo su condizioni generali di contratto, 

detta questione ha il proprio criterio risolutivo in quello fissato dall’art. 1370 c.c. Trattasi, dunque, di 

stabilire quale sia l’interpretazione più favorevole per il cliente: se quella secondo cui la capitalizzazione 

degli interessi è una “modalità” di quantificazione del corrispettivo – secondo quanto ritenuto dalla tesi in 

esame – ovvero un fenomeno anatocistico in senso proprio. E dei due è per certo quest’ultimo il corno 

dell’alternativa da accogliere. Intesa la clausola come patto anatocistico, infatti, il parametro di valutazione 

della sua liceità è quello dell’art. 1283 c.c.: posta l’inesistenza degli usi, il patto risulta nullo’ (G. 

Mucciarone, L’anatocismo bancario: tra usi, interventi governativi e clausola NUB, Banca borsa 

tit. credit. I, 2001. 
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determinare la produzione di interessi su interessi’.43 La dottrina ha rilevato nella 
circostanza anche la ‘violazione indiretta’ dell’art. 1283 c.c. con specifico 
riferimento al contratto in frode alla legge ex art. 1344 c.c., in quanto, come 
osservato, si consegue per altra via il risultato vietato dal disposto dell’art. 1283 
c.c.  
Nella circostanza del finanziamento con ammortamento alla francese, 
parafrasando la pronuncia della Cass. n. 2374/99 (richiamata dalla Cass. n. 
2593/03), si può agevolmente riscontrare che ‘‘una somma di denaro mutuata, in un 
piano di ammortamento alla francese, al tasso d’interesse del dieci per cento annuo si 
raddoppia in ventiquattro anni; se invece gli interessi vengono capitalizzati ciò avviene in 
soli quindici anni circa’.44 Nella richiamata sentenza della Cassazione è evidente il 
riferimento alla pattuizione della lievitazione esponenziale degli interessi che 
connota e qualifica l’anatocismo, a prescindere dal criterio di imputazione degli 
stessi alle distinte scadenze. 45 

 
 
 

43 A. Nigro, L’anatocismo nei rapporti bancari, una storia infinita? In Dir. Banca e merc. Fin., 

2001, 269 ss. Osserva altresì G. Di Benedetto: ‘Da un punto di vista economico l’anatocismo non si 

presenta come un moltiplicatore di valori ma come espressione di valori già dati. La formula ‘(1+i/n)n-1’in 

cui i è il tasso dell’interesse da capitalizzare nell’anno ed n il numero delle capitalizzazioni infrannuali, 

consente di convertire qualunque interesse capitalizzato a scadenze infrannuali nel suo equivalente annuale 

(e viceversa) senza che il tasso effettivo così ricavato, subisca nel tempo alcuna modificazione. Altra formula 

consente di calcolare l’interesse semplice equivalente all’interesse nominale soggetto a capitalizzazione 

periodica in un tempo determinato. Ne deriva che, considerato in astratto, l’anatocismo non incide in alcun 

modo sull’entità della prestazione ma sulla forma della sua espressione. Da qui un’apparente incoerenza 

poiché, investendo il profilo dell’espressione dell’interesse e non quello della sua misura, l’anatocismo (e il suo 

divieto) avrebbe dovuto essere considerato, non per il suo possibile carattere usurario ma per le sue 

ripercussioni sulla volontà negoziale. (...) Proprio per effetto dei più alti tassi praticati dal ‘credito usurario’ 

e dei maggiori livelli di mascheramento che possono prodursi unicamente agendo sulle variabili ora indicate, 

che si trova costretto a far ricorso all’usurario più facilmente si trova esposto ai suoi raggiri. In questi contesti 

il divieto di anatocismo, intervenendo sul piano dell’espressione, costituisce una difesa avanzata contro gli 

eccessi che possono interessare il piano della misura’. (G. Di Benedetto, Anatocismo e costo della 

disponibilità nei vecchi contratti e nei sistemi di pagamento elettronici. Tre domande sui futuri 

contratti di conto corrente, Diritto della banca e dei mercati finanziari, 2000). 
44 ‘E’ stato, infatti, osservato che, una somma di denaro concessa a mutuo al tasso annuo del 5% si 

raddoppia in vent’anni, mentre con la capitalizzazione degli interessi la stessa somma si raddoppia in circa 

quattordici anni’. (Cass. 2593/03 cfr. anche n. 3500/86; n. 3805/04; n. 17813/02).  
45 Nella circostanza la distorsione è assai prossima a quanto espresso da B. Inzitari per 

l’anatocismo nei conti correnti: ‘L’anatocismo trimestrale è infatti solo ed unicamente una modalità di 

conteggio che permette alla banca di addebitare con maggiore o minore frequenza il conto passivo del cliente 

di interessi, con l’effetto più che noto di far aumentare progressivamente l’esposizione debitoria del cliente 

che non potrà mai sottrarsi a tale modalità se non evitando di far andare a debito il conto, e cioè appunto 

rifiutando drasticamente ed integralmente di usufruire dei finanziamenti connessi al conto corrente bancario’ 

(B. Inzitari, Interessi, Giappichelli Ed. 2017). 
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Se il divieto di convenzione di interessi anatocistici, implicitamente disposto 
dall’art. 1283 c.c., in una lettura formale della norma, ha potuto dare adito a talune 
minoritarie interpretazioni dottrinali volte a circoscriverne l’applicazione agli 
interessi scaduti, con la formulazione dell’art. 120 TUB, nel testo modificato dalla 
legge di Stabilità n. 147/13, poi rivisto dalla legge 49/16, per i finanziamenti che 
esulano dai rapporti di conto, il divieto risulta esplicitamente esteso agli interessi 
maturati. Le deroghe previste nell’art. 120 TUB attengono esclusivamente ai 
finanziamenti in conto, mentre per la generalità delle forme di credito al comma 2, 
lettera b) si dispone che: ‘gli interessi debitori maturati, ivi compresi quelli relativi a 
finanziamenti a valere su carte di credito, non possono produrre interessi ulteriori, salvo 
quelli di mora, e sono calcolati esclusivamente sulla sorte capitale’.46 E’ opportuno, 
altresì, osservare che tutti i finanziamenti in essere, a prescindere dall’anno di 
stipula, vanno assoggettati al divieto di anatocismo nella formulazione espressa 
dal nuovo art. 120 TUB. Tale articolo, nella relativa Delibera CICR del 3 agosto 
2016, viene applicato agli interessi maturati dal 1° ottobre 2016 prescrivendo: ‘I 
contratti in corso sono adeguati con l’introduzione di clausole conformi all’art. 120, 
comma 2, del TUB e al presente decreto, ai sensi degli art. 118 e 126-sexies del TUB. (...) 
Per i contratti che non prevedono l’applicazione degli articoli 118 e 12-sexies del TUB, 
gli intermediari propongono al cliente l’adeguamento entro il 30 settembre 2016’. Il 
menzionato disposto dell’art. 120 TUB era già sostanzialmente previsto nella 
precedente stesura, entrata in vigore il 1/1/14. 
Il dettato dell’art. 821 c.c., che prevede al 3° comma: ‘I frutti civili si acquistano 
giorno per giorno, in ragione della durata del diritto’, di concerto con l’art. 1284 c.c. e 
l’art. 1815 c.c., che prevedono il tasso convenzionale in ragione d’anno, unitamente 
al disposto dell’art. 1283 c.c., appaiono escludere, nella progressione temporale del 
finanziamento, ogni scostamento dalla proporzionalità al capitale finanziato.  
Giova, infine, richiamare la Cassazione n. 3224/72 che ha riconosciuto nel tasso 
espresso in contratto ai sensi dell’art. 1284 c.c. la misura percentuale annua degli 
interessi da riconoscere al creditore, separatamente dalle altre condizioni, che 
tuttavia, per la determinatezza stessa degli interessi, devono essere formalmente 
convenute in contratto: nella circostanza ha altresì precisato che la previsione dei 

 
 
 

46 ‘Il continuo succedersi di interventi legislativi non favorisce di certo il superamento dell’attuale deficit 

di tutela dei clienti (né del corretto funzionamento del mercato), aggravando, ove fosse possibile, la 

frammentarietà dell’attuale normativa, al momento difficilmente riconducibile ad una logica unitaria. Poche 

disposizioni di legge hanno avuto vita tribolata come l’art. 120 T.U.B., il quale ha subito, nell’arco di un 

decennio, ben quattro riforme in tema di anatocismo. La finalità della scarna disciplina codicistica in materia 

di anatocismo (art. 1283 c.c., avente natura eccezionale), chiaramente improntata al favor debitoris, è quella 

di coniugare il naturale principio della fruttuosità del denaro (art. 1282, co. 1, c.c.) con l’esigenza di evitare 

fenomeni usurari. Meta ideale del legislatore, quindi, sarebbe quella di ridurre gli effetti del meccanismo 

anatocistico, ritenuto pericoloso, poiché impedisce al debitore di preordinarsi ex ante, con certezza, un’agevole 

valutazione dell’ammontare esatto del suo debito e dei suoi eventuali incrementi. L’anatocismo è stato da 

sempre visto con sospetto dal legislatore che ha tentato di contingentarne gli ambiti applicativi attraverso 

l’individuazione di alcune condizioni inderogabili. (C. Lazzaro, L’anatocismo: tra comparazione e 

prospettiva di riforma, in Comparazione e diritto civile, 2017). 
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frutti civili “giorno per giorno” dell’art. 821, 3° comma, c.c. ‘sta a significare un 
acquisto uguale in ogni giorno, sicché i frutti di un giorno sono pari alla somma dei frutti 
del periodo considerato divisa per il numero dei giorni di cui esso di compone’.47  Con ciò 
la Cassazione ha ritenuto che i frutti crescano con progressione aritmetica (regime 
semplice) e non geometrica (regime composto). 
La graduale lievitazione nel tempo, proporzionale al capitale, degli interessi si 
riscontra nell’impiego del regime semplice, mentre detta lievitazione risulta 
accelerata nel regime composto dell’ammortamento alla francese, risultando il 
calcolo degli interessi inclusi nella rata costante, non più rapportato al capitale 
finanziato (C), bensì commisurato al montante (M) crescente con gli interessi via 
via maturati.48 
 
3. Sintesi e conclusioni. 
 
In generale, nel contratto di finanziamento, al prezzo espresso dall’art. 1284 c.c. 
corrisponde univocamente l’obbligazione accessoria nel valore dato dal rapporto 
proporzionale all’obbligazione principale, espresso nel regime semplice, altrimenti 
conseguibile nel regime composto quando il pagamento anticipato degli interessi, 
prima della scadenza del capitale, ne lascia immutato l’importo definito nel regime 
semplice.  
Nei contratti di finanziamento con ammortamento graduale l’obbligazione 
principale non si esaurisce nel valore inizialmente erogato, risultando la 
determinatezza e trasparenza del rapporto causale completato dai valori periodali 
dell’obbligazione principale in essere alle distinte scadenze (capitale residuo), 
elementi imprescindibili per una corretta rispondenza al prezzo ex art. 1284 c.c., 
nel rispetto, al tempo stesso, dei limiti posti dall’ordinamento alla produzione di 
interessi su interessi e degli obblighi di esaustività, completezza e univocità delle 
condizioni, posti dall’art. 1346 c.c. e dall’art. 117 TUB, nel collegamento con l’art. 

 
 
 

47 Cfr. anche Cass. 27 gennaio 1964 n. 191, Giur. It. 1965, I, 1, 279; Cfr. anche Cass. 25 ottobre 

1974 n. 3797 
48 Riporta A. Annibali: ‘E’ palese che il giusto insieme universale è specificatamente identificato dal 

terzo comma dell’art. 821 del c.c. “i frutti si acquistano giorno per giorno in ragione della durata del diritto”, 

nel quale le due locuzioni “giorno per giorno” e “in ragione della durata del diritto” identificano l’algoritmo 

di formazione dei frutti (interessi) secondo le leggi (additive) del regime finanziario della capitalizzazione 

semplice (assenza di anatocismo). In particolare, la dizione “in ragione di” secondo il dizionario della lingua 

italiana di Tullio De Mauro, corrisponde a “in proporzione a”. Qualora si volesse uscire dalla precisata 

proporzionalità, la locuzione da utilizzare sarebbe dovuta essere, non già “in ragione di”, ma, al contrario, 

“in funzione di”, secondo le ben note definizioni di Gottfried Wilhelm von Leibnitz (1694) e Leonhard 

Euler (1750). Tale ultima locuzione più generica avrebbe incluso, non solo la proporzionalità, ma qualunque 

altra dipendenza di tipo funzionale’. (A. Annibali, Gli articoli 1283 e 821 del codice civile: 

l’interpretazione logica secondo i principi dell’algebra di Boole’, Le controversie bancarie n. 

34/2020). 
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1195 c.c., nonché rispondenti alla corretta applicazione dell’imputazione degli 
interessi regolata dall’art. 1194 c.c.49  
Nei finanziamenti con ammortamento alla francese, l’obbligazione principale, 
nell’espressione del valore medio di periodo, che risolve univocamente il rapporto 
fra l’importo dell’obbligazione accessoria e il prezzo ex art. 1284 c.c., rimane celata 
nei criteri di imputazione desumibili esclusivamente, solo in via induttiva, dai 
valori numerici riportati in allegato.50 Le criticità risultano oltremodo accentuate 
in assenza dell’allegato piano di ammortamento; quest’ultimo è previsto dalle 
disposizioni della Banca d’Italia solo per i mutui a tasso fisso: in applicazione delle 

 
 
 

49 In merito alla trasparenza osserva P.L. Fausti: ‘Trasparenza vuole senz’altro dire piena 

conoscibilità delle condizioni contrattuali; ma, evidentemente, non piò trattarsi solo della conoscibilità 

formale prevista dall’art. 1341 c.c., la cui limitata, insufficiente e obsoleta tutela è da tutti conosciuta. Essa 

è riconducibile, in maniera più significativa, al principio di buona fede o di correttezza, da cui però si 

distingue per il fatto che l’obbligo di buona fede è reciproco (artt. 1337, 1366, 1375 c.c.), mentre il dovere di 

trasparenza è unilaterale e grava sul contraente più forte. Ecco, quindi, che “trasparenza non significa solo 

conoscibilità, ma soprattutto consapevolezza. In altri termini la regola della trasparenza non si traduce in 

un onere di conoscibilità, ma in un obbligo di informazione”, e “ancora: occorre piuttosto la prova della 

effettiva consapevolezza da parte del consumatore in  merito al significato che le clausole assumono nel 

contesto contrattuale, prova che non si ritiene raggiungibile tuttavia da un mero atto di sottoscrizione da 

parte del consumatore, ma necessita piuttosto dell’intervento attivo del professionista” (G. Marcatajo, 

Asimmetrie informative e tutela della trasparenza nella politica comunitaria di consumer protection: la 

risposta  della normativa sulle clausole abusive, in Europa e dir. Priv., 2000, pag. 776/777). Il fatto, poi, 

che le regole sulla trasparenza si collochino nell’area delle norme di tutela del contraente debole, non deve 

fare pensare ad una disciplina dettata esclusivamente per i consumatori, e neppure soltanto per i contratti 

standard: il titolo VI t.u.b. (“Trasparenza delle condizioni contrattuali”) si applica a tutti i contratti bancari, 

con chiunque stipulati; e gli artt. 1469 bis ss. c.c. si applicano non solo ai contratti predisposti ma anche 

formati per una singola operazione’. (P.L. Fausti, il Mutuo, E.S.I., 2004, pag. 93 e segg.). 
50 ‘Il piano di ammortamento ha valore precettivo nella misura in cui è coerente in ogni suo aspetto con 

le previsioni contenute nel mutuo, rispetto al quale si pone come accordo esecutivo. Laddove il piano aggiunga 

elementi non previamente esplicitati nel contratto di mutuo, ad esempio riportando la misura con cui le rate 

sono ripartite in quote interessi e quote capitale, non è comunque conforme al contratto, nel senso che non può 

sopperire all’obbligo sancito dall’art. 117, comma IV, T.U.B. secondo cui il contratto deve indicare, tra 

l’altro, le condizioni praticate, ossia il regime finanziario di determinazione degli interessi’ (Trib. 

Cremona, N. Corini, n. 177, 11/3/19). 

Concorde F. Quarta, Il credito ai consumatori tra contratto e mercato. Percorsi di studio sul prestito 

«responsabile», Napoli, 2020, p. 61 e segg., ad avviso del quale, ‘la metodologia adottata per la 

costruzione del piano di ammortamento non rappresenta un fattore neutro, né sotto il profilo giuridico né 

sotto quello economico, ma incide sensibilmente sull’equilibrio sinallagmatico del contratto’, cioè sulla causa. 

‘Il punto non è far emergere il piano di per sé, bensì la sua ratio: cioè, la metodologia concretamente applicata 

all’ammortamento e, soprattutto, i suoi riflessi sul processo di determinazione del prezzo. Si è rilevato che 

tra due o più offerte di mutuo contraddistinte dallo stesso capitale, stessa durata e finanche il medesimo tasso 

nominale annuo (TAN), sono le diverse tecniche sottese ai piani di ammortamento stilate dai finanziatori a 

fare la differenza in termini di costi attesi a carico dei mutuatari’.  
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‘Informazioni europee di base sul credito ai consumatori’ (IEBCC), non è previsto, 
invece, per i finanziamenti del credito al consumo. 
Nei contratti menzionati, il sottile e dirimente snodo che qualifica i risvolti 
giuridici della pattuizione è individuabile nella variabile indipendente che, posta 
ad oggetto del contratto, unitamente al tasso e al regime impiegato, vincola 
matematicamente lo spettro dei valori delle variabili dipendenti che compongono 
il piano di ammortamento.51  
In una prima tipologia di contratti, la variabile indipendente posta ad oggetto del 
contratto é data dall’obbligazione principale, completamente definita nei suoi 
valori, iniziale e periodali (in particolare, l’ammortamento all’italiana). Con il 
prezzo espresso dal tasso ex art. 1284 c.c. pari al TAN indicato in contratto è 
individuato univocamente il valore dell’obbligazione accessoria, il cui pagamento, 
nel piano di ammortamento, può essere disposto, imputando, ad ogni scadenza, gli 
interessi calcolati in ragione semplice sulla quota capitale in scadenza o, 
alternativamente, sul debito residuo:  nel secondo caso l’obbligazione accessoria 
risulta corrisposta anticipatamente rispetto alla scadenza del capitale di 
riferimento, ma il valore complessivo rimane il medesimo nelle due alternative.  
In una seconda tipologia di contratti, la variabile indipendente posta ad oggetto 
del contratto è data dalla rata, quindi implicitamente dall’obbligazione accessoria 
(in particolare, l’ammortamento alla francese). Al valore iniziale dell’obbligazione 
principale, con il prezzo espresso dal tasso ex art. 1284 c.c. pari al TAN indicato 
in contratto, la matematica esprime nel rapporto proporzionale del regime 
semplice una rata e un valore dell’obbligazione accessoria inferiori a quelle 
riportate in contratto. Per ottenere il valore della rata e dell’obbligazione 
accessoria riportate in contratto occorre far ricorso al regime composto, ma in 
questa circostanza il TAN riportato in contratto non è più significativo del prezzo 
ex art. 1284 c.c.: per altro, quest’ultimo, per la medesima obbligazione accessoria, 
verrebbe a dipendere dal criterio di imputazione adottato nei pagamenti alle 
distinte scadenze.52 

 
 
 

51 ‘Tale distinzione si riversa sul piano di ammortamento, con riflessi giuridici di rilievo sul piano 

ermeneutico, in quanto nella prima tipologia, fissata l’obbligazione principale, la scelta del regime e del 

criterio di imputazione si riflette sull’obbligazione accessoria, mentre nella seconda tipologia la scelta del 

regime e del criterio di imputazione si riflette sull’obbligazione principale, nella sua espressione di sintesi, 

data dal valore medio di periodo.’ (R. Marcelli, Finanziamenti con piano di ammortamento: vizi palesi e 

vizi occulti, in Diritto della banca e del Mercato finanziario, n. 2/2020). 
52 Riporta C. Colombo: ‘L’importo della rata costante dell’ammortamento in parola è calcolato, 

conosciuti il capitale, il tasso di interesse ed il numero delle rate, tramite l’utilizzo del principio dell’interesse 

composto. Tramite l’applicazione di detto principio si rendono cioè uguali il capitale mutuato con la somma 

dei valori attuali di tutte le rate previste dal piano di ammortamento. Pertanto, la somma dei valori attuali 

di tutte le rate previste dal piano di ammortamento è pari al capitale mutuato. Il principio dell’interesse 

composto, che permette il verificarsi della catena di uguaglianze appena citata, non provoca tuttavia alcun 

fenomeno anatocistico nel conteggio degli interessi contenuti in ogni singola rata. Infatti, al termine di 

ciascun anno, ciascuna quota interessi è calcolata tramite il prodotto fra tasso di interesse e debito residuo 

alla medesima data’. Gli interessi sono cioè quantificati tenendo conto del solo debito residuo in linea capitale 
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L’ammortamento alla francese (o a rata costante), nella conformazione 
contrattuale ordinariamente adottata dagli intermediari, presenta significativi 
margini di opacità ed illiceità - in una commistione fra tasso convenzionale ex art. 
1284 c.c. e parametro di calcolo (TAN) che si riversa dalla pattuizione al 
pagamento -  che interessa al tempo stesso il divieto di anatocismo e gli obblighi 
di trasparenza, dove le carenze di questi ultimi appaiono preposte a mascherare il 
primo.53  La produzione di interessi su interessi, ricompresa nel valore 

 
 
 

e non anche di interessi pregressi. (C. Colombo, Il cantiere sempre aperto degli interessi pecuniari nei 

contratti bancari: appunti sui tassi parametrati all’Euribor, pattuizione floor e cap, tassi negativi, 

ammortamento alla francese e TAEG/ISC, in Rivista Trimestrale di Diritto dell’Economia, n. 

2/2020). Il fraintendimento nel quale si incorre è ingenerato da una singolare peculiarità 

matematica dell’ammortamento alla francese che rimane arduo scorgere e può facilmente sfuggire 

a coloro che non sono particolarmente introdotti alla matematica. Nel ritenere, come ripreso da 

numerose sentenze, che il regime composto ‘è utilizzato unicamente al fine di individuare la quota 

capitale ... mentre non va ad incidere sul separato conteggio degli interessi, che nel piano alla francese 

risponde alle regole dell’interesse semplice’, si viene a capovolge il rapporto causale fra le variabili 

indipendenti fissate in contratto e quelle dipendenti. Il valore attuale, richiamato da C. Colombo, 

impiegato in regime composto, anziché semplice, ‘provoca’ la determinazione pattizia di 

un’obbligazione accessoria maggiorata (cfr. Tav. 2) che condiziona il corrispondente piano di 

ammortamento: il debito residuo costituisce una variabile dipendente che, con il frazionato addebito 

dell’obbligazione accessoria maggiorata, presenta un valore più elevato di quello corrispondente al 

piano di ammortamento definito sulla rata calcolata in regime semplice. La variabile indipendente 

fissata in contratto è la rata e con essa l’obbligazione accessoria: il debito residuo costituisce la 

variabile dipendente da detti valori. In termini matematici sono le variabili indipendenti a 

determinare la costruzione del piano ed i valori assunti dalle variabili dipendenti, espresse sia dagli 

interessi della rata k-esima, sia dal debito residuo. Il rapporto causa-effetto e la direzione del nesso 

causale, si proiettano dalla pattuizione alla costruzione del piano di ammortamento, non il 

viceversa: correttamente il divieto posto dalla norma è rivolto alla pattuizione, non al pagamento. 

Risulta errato fermarsi al rapporto delle due variabili dipendenti – interessi periodali e debito 

residuo – tralasciando il rapporto funzionale, diretto e proporzionale, fra le stesse e quelle 

indipendenti stabilite in contratto. Con la rata determinata in regime semplice, l’obbligazione 

accessoria distribuita nei pagamenti alle scadenze risulterebbe inferiore e anche il debito residuo 

risulterebbe inferiore (Cfr. Tav. 2). 
53 ‘mentre in un regime di capitalizzazione semplice, il TAN può rappresentare una corretta misura del 

costo del finanziamento, esso “perde questa sua caratteristica in un regime di capitalizzazione composta (dal 

momento che la relazione tra tempo e interesse non è più lineare)”, “anzi in tali circostanze, per via della 

capitalizzazione, il TAN fornisce, come nel caso in esame, una misura sottodimensionata del prezzo costo 

dell’operazione, rischiando in questo mondo di pregiudicare la completezza di informazione al cliente e 

dunque quel livello di consapevolezza che controparte deve avere per garantire la corretta gestione 

economico- finanziaria della posizione e, dunque, la sua complessiva sostenibilità”. Pertanto, a parità di 

importo finanziato, di T.A.N. contrattuale, di durata del piano di rimborso e di numero di rate, due prestiti, 

a seconda del regime di capitalizzazione, produrranno un costo del tutto diverso, “che risulterà decisamente 

più alto in regime di capitalizzazione composta, mentre sarà indiscutibilmente più ridotto in regime di 
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dell’obbligazione accessoria pattuita, rimane occultata in quanto non ricompresa 
nel tasso ex art. 1284 riportato in contratto, ma derivata dall’algoritmo di calcolo 
del regime composto.54 Come osservato, l’anatocismo concerne la pattuizione, nel 
rapporto illecito dell’obbligazione accessoria al tasso ex art. 1284 c.c., informato al 
regime composto, coinvolgendo, sul piano della consapevolezza, la trasparenza dei 
pagamenti, nei quali, con l’adozione del medesimo tasso, quale parametro di calcolo 
(TAN) riferito al debito residuo, risultano convertiti in primari, gli interessi 
secondari convenuti nella pattuizione.55  
Come illustrato, rimane dirimente sul piano giuridico la variabile indipendente 
posta ad oggetto del contratto: rimane sostanziale la differenza fra contratti nei 
quali l’assenso è raccolto esclusivamente sull’obbligazione principale, nel valore 
iniziale e in quelli di rimborso, mentre l’obbligazione accessoria è univocamente 
determinata dal prezzo ex art. 1284 c.c., dai contratti nei quali, accanto al prezzo 
ex art. 1284 c.c., l’assenso è raccolto sull’obbligazione accessoria inclusa nella rata, 
che lascia inespressa l’obbligazione principale nei suoi valori periodali (debito 
residuo). Anche il piano di ammortamento distribuito su rate costanti, se - anziché 
sul valore dell’obbligazione accessoria, inclusa nella rata - fosse individuato in 
contratto attraverso la corrispondente obbligazione principale, nei valori iniziale 
e periodali, come nel piano all’italiana, con l’imputazione anticipata degli interessi 
calcolata sul debito residuo presenterebbe la medesima obbligazione accessoria del 
regime semplice.56 

 
 
 

capitalizzazione semplice”, e la differenza del monte interessi sarà costituita, per l’appunto, dalla componente 

anatocistica generata dall’impiego del regime composto. Ne deriva, dunque, la nullità della clausola per 

indeterminatezza del tasso di interesse ex artt. 1346-1418, 2° co., c.c. e per violazione della forma scritta 

prevista ad substantiam dall’ 117, co. 4, TUB per gli interessi ultralegali’. (C. A. Bari, Rel. C. Romano, 

3/11/2020). 
54 Come riportato nella Tav. 2 il prezzo ex art. 1284 c.c. del regime semplice, nel rapporto 

dell’obbligazione accessoria all’obbligazione principale (finanziamento medio di periodo), pari al 

10% = € 239,9/599,87 x 4, nel regime composto rimane invariato al 10% sui valori maggiorati di 

entrambe le obbligazioni: 10% = € 261,9/654,71 x 4. 
55 Già nel ’92 A. Nigro riconduceva l’anatocismo all’interno della tematica della trasparenza 

della pattuizione in ‘La legge sulla trasparenza delle operazioni e dei servizi bancari e finanziari: 

note introduttive, in Dir. Banc., 1992, I, p. 421).  
56 Per l’esempio di Tav. 2 definendo in contratto l’obbligazione principale, nel valore iniziale e 

in quelli periodali, corrispondenti al piano di ammortamento a rata costante con imputazione 

anticipata degli interessi calcolati sul debito residuo, al prezzo ex art. 1284 c.c. concordato tra le 

parti corrisponde, nella ragione proporzionale del regime semplice, la medesima obbligazione 

accessoria.  
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Frequentemente, nelle formulazioni contrattuali dei finanziamenti con 
ammortamento a rata costante, l’obbligazione principale nei valori periodali 
rimane nella pattuizione indeterminata e indeterminabile; gli importi riportati 
nell’allegato al contratto sottendono, senza esprimerli, ulteriori condizioni e criteri 
che completano la definizione dell’obbligazione principale ma che, di fatto, 
rimangono rimessi alla discrezionalità dell’intermediario, sottratti all’assenso del 
mutuatario, indotto a tralasciare i valori dell’allegato, nella convinzione che sia 

 
 
 

 
L’evidenza del rilievo dirimente ricoperto dall’oggetto del contratto può essere meglio scorto nel 

piano che, nel rispetto dei vincoli di chiusura, riporti, al tempo stesso, la definizione di entrambe le 

obbligazioni, assommando la proprietà del piano alla francese (o a rata costante) e quella del piano 

all’italiana (o a quota capitale costante), cioè, per l’esemplificazione riportata, sia la rata costante di 

€ 315,47 sia la quota capitale costante di € 250 (Tav. 4.B): in tale piano il monte interessi 

complessivo (€ 261,88) risulta distribuito uniformemente nelle rate di ammortamento impiegando 

il TAN al 10,48% (si viene a perdere il completo pagamento anticipato degli interessi maturati).  

 
Se oggetto del contratto è la rata, il prezzo ex art. 1284 c.c., espresso dalla matematica finanziaria 

con il regime semplice, è pari al 10,95%; se oggetto del contratto è la quota capitale a rimborso, il 

prezzo ex art. 1284 c.c., espresso dalla matematica con il regime semplice, è pari al 10,48%, 

corrispondente al TAN impiegato nella costruzione del piano che assomma le due proprietà. 

Capitale     
Interessi 

maturati
Capitale

Interessi 

maturati

0 - - - 1.000,00 - - - - 1.000,00 -

1 215,47 100,00 315,47 784,53 - 215,47 21,55 237,02 784,53 78,45

2 237,02 78,45 315,47 547,51 - 237,02 47,40 284,42 547,51 109,50

3 260,72 54,75 315,47 286,79 - 260,72 78,22 338,94 286,79 86,04

4 286,79 28,68 315,47 0,00 - 286,79 114,72 401,51 0,00 0,00

1.000,0 261,9 1.261,9 1.000,0 261,9 1.261,9

Finanziamento medio di periodo  654,71 Finanziamento medio di periodo  654,71

Prezzo: Totale interessi/Finanz. Medio x 4. 10,0% Prezzo: Totale interessi/Finanz. Medio x 4. 10,0%

Tasso effettivo annuo (TAE) 10,0% Tasso effettivo annuo (TAE) 9,2%

Amm. rata costante:                                    

regime composto, int. su debito residuoA

n

n

o

    Piano di ammortamento definito sull'obbligazione principale 

corrispondente all'ammortamento a rata costante.                  

Quota 

capitale    

Quota 

interessi     
Rata 

Residuo debito
Quota 

capitale    

Quota 

interessi    
Rata

Residuo debito

Medesima Obbligaz. Principale periodale:             

regime semplice

(Capitale € 1.000, TAN 10%, rata annuale posticipata, durata 4 anni)

Tav. 2 

ter

Tav. 4

Capitale
Interessi 

maturati
Capitale 

Interessi 

maturati
Capitale

Interessi 

maturati

0 - - - 1.000,00 0,00 0,00 0,00 1000,00 0,00 - - - 1.000,00 0,00

1 284,34 31,13 315,47 715,66 71,57 250,00 65,47 315,47 750,00 39,28 250,00 26,19 276,19 750,00 78,56

2 258,80 56,67 315,47 456,86 91,37 250,00 65,47 315,47 500,00 52,38 250,00 52,38 302,38 500,00 104,75

3 237,47 78,00 315,47 219,39 65,82 250,00 65,47 315,47 250,00 39,28 250,00 78,56 328,56 250,00 78,56

4 219,39 96,08 315,47 -0,00 0,00 250,00 65,47 315,47 0,00 0,00 250,00 104,75 354,75 0,00 0,00

1.000,00 261,88 1.261,88 1.000,00 261,88 1.261,88 1.000,00 261,88 1.261,88

Finanziamento medio di periodo  597,98 Finanziamento medio di periodo  625,00 Finanziamento medio di periodo  625,00

Prezzo: Totale interessi/Finanz. Medio x 4. 10,95% Prezzo: Totale interessi/Finanz. Medio x 4. 10,48% Prezzo: Totale interessi/Finanz. Medio x 4. 10,48%

Tasso effettivo annuo (TAE) 10,00% Tasso effettivo annuo 10,00% Tasso effettivo annuo (TAE) 9,56%

8.A                                                                                  

Regime semplice: medesima rata costante = 315,47                                        

tasso ex art. 1284 c.c. = 10,949%

A

n

n

o

Ammortamento quota capitale e rata costanti                                                                                                                                                        

Equivalenze con il regime semplice                                                                                                         

8.C                                                                                    

Regime semplice: medesima quota capitale  = 250                                        

tasso ex art. 1284 c.c. = 10,475%

Quota 

capitale

Quota 

interessi     
Rata      

Residuo debito

8.B                                                                                           

Rata costante = 315,47 & Quota capitale costante = 250          

tasso ex art. 1284 c.c. = 10,475

Quota 

capitale  

Quota 

interessi     
Rata      

Residuo debito
Quota 

capitale

Quota 

interessi
Rata

Residuo debito
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una mera espressione contabile, univocamente conseguente alle condizioni 
espresse nell’enunciato del contratto.  
Che l’allegato non dispensi l’intermediario dal fornire i criteri di imputazione delle 
rate, oltre che dall’art. 117 TUB, lo si evince anche dalla Direttiva sul credito al 
consumo che esclude addirittura la presenza in contratto del piano di 
ammortamento, mentre prevede l’indicazione puntuale delle condizioni (Cfr. Corte 
di Giustizia europea, sentenza ECLI: EU:2016:842); d’altra parte, note queste 
ultime, risulta ridondante l’allegato, mentre non è altrettanto vero il contrario. 57 

 
 
 

57 La Corte di Giustizia europea, nella sentenza ECLI:EU:2016:842, ha avuto modo di precisare: 

‘Con le sue questioni quinta e sesta, che occorre esaminare congiuntamente, il giudice del rinvio chiede 

sostanzialmente se l’articolo 10, paragrafo 2, lettera h) e i), della direttiva 2008/48 debba essere interpretato 

nel senso che il contratto di credito a tempo determinato, che prevede l’ammortamento del capitale mediante 

versamenti consecutivi di rate, deve precisare, sotto forma di tabella di ammortamento, quale parte di ogni 

rata sarà destinata al rimborso di tale capitale e, in caso di risposta negativa a tale questione, se, alla luce 

dell’articolo 22, paragrafo 1, della direttiva in parola, le disposizioni citate ostino a che uno Stato membro 

preveda tale obbligo nella sua normativa nazionale.  

Al fine di rispondere alle questioni summenzionate, occorre rilevare che, come è stato ricordato al punto 47 

della presente sentenza, l’articolo 10, paragrafo 2, lettera h), della direttiva in parola prevede che il contratto 

di credito debba menzionare soltanto l’importo, il numero e la periodicità dei pagamenti che il consumatore 

deve effettuare e, se del caso, l’ordine della distribuzione dei pagamenti ai vari saldi dovuti ai diversi tassi 

debitori ai fini del rimborso.  

Emerge dall’articolo 10, paragrafo 2, lettera i), e paragrafo 3, della suddetta direttiva che soltanto su 

richiesta del consumatore, presentata in qualsiasi momento dell’intera durata del contratto, il creditore ha 

l’obbligo di trasmettergli senza spese un estratto conto sotto forma di tabella di ammortamento.  

Tenuto conto della formulazione chiara di tali disposizioni, occorre constatare che la direttiva 2008/48 non 

prevede l’obbligo di includere nel contratto di credito un siffatto estratto sotto forma di tabella di 

ammortamento.  

Per quanto riguarda la facoltà, per gli Stati membri, di prevedere siffatto obbligo nella loro normativa 

nazionale, va sottolineato che, per quanto attiene ai contratti rientranti nell’ambito di applicazione della 

direttiva 2008/48, gli Stati membri non possono introdurre obblighi per le parti del contratto non previsti 

dalla direttiva di cui trattasi qualora quest’ultima contenga disposizioni armonizzate nella materia oggetto 

di siffatti obblighi (v., per analogia, sentenza del 12 luglio 2012, SC Volksbank 

România, C-602/10, EU:C:2012:443, punti 63 e 64). Orbene, occorre constatare che l’articolo 10, 

paragrafo 2, della direttiva 2008/48 opera una siffatta armonizzazione per quanto riguarda gli elementi 

che devono essere obbligatoriamente inclusi nel contratto di credito.  

Certamente, ai sensi dell’articolo 10, paragrafo 2, lettera u), della direttiva in parola, il contratto di credito 

deve menzionare, in modo chiaro e conciso, se del caso, le altre clausole e condizioni contrattuali. Tuttavia, 

l’obiettivo di tale disposizione è di prevedere l’obbligo di includere nel contratto, redatto su supporto cartaceo 

o su altro supporto durevole, ogni clausola e ogni condizione pattuita dalle parti nell’ambito del loro rapporto 

contrattuale riguardante il credito.  

Detta disposizione, tuttavia, non può essere interpretata nel senso che autorizza gli Stati membri a prevedere 

nelle loro normative nazionali, l’obbligo di includere in un contratto di credito elementi diversi da quelli 

elencati all’articolo 10, paragrafo 2, di detta direttiva.  

https://eur-lex.europa.eu/legal-content/IT/AUTO/?uri=ecli:ECLI%3AEU%3AC%3A2012%3A443&locale=it
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/redirect/?urn=ecli:ECLI%3AEU%3AC%3A2012%3A443&lang=IT&format=pdf&target=CourtTab
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/redirect/?urn=ecli:ECLI%3AEU%3AC%3A2012%3A443&lang=IT&format=html&target=CourtTab&anchor=#point63
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/redirect/?urn=ecli:ECLI%3AEU%3AC%3A2012%3A443&lang=IT&format=html&target=CourtTab&anchor=#point64
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Anche le disposizioni di trasparenza della Banca d’Italia, tra le informazioni da 
inserire nei contratti, prevedono ‘il tasso debitore e le condizioni che ne disciplinano 
l’applicazione, .....’. Tra queste ultime non sembra si possa ‘tacere’ il regime di 
capitalizzazione composta, né tanto meno il criterio di calcolo degli interessi, senza 
i quali non è possibile conseguire un’univoca determinazione del prezzo e delle 
imputazioni a rimborso dell’obbligazione principale e quindi un consapevole 
consenso dell’impegno assunto. 
Se la banca, nel predisporre il contratto, si limita a prevedere ‘ammortamento alla 
francese o a rata costante’, risulta scontato che voglia identificare nella costanza 
della rata, in termini esaustivi, la caratterizzazione del piano di ammortamento. 
L’operatore retail non è tenuto né potrebbe arguire dal testo del contratto che, 
oltre alla rata costante, tra le varianti possibili, si utilizzi il regime composto, 
nonché, per il criterio di imputazione delle rate, il calcolo degli interessi su tutto il 
debito residuo in essere a ciascuna scadenza: per giunta, con l’unica indicazione in 
contratto del valore della rata costante è indotto a ritenere che non vi siano 
alternative e sia univocamente determinato il piano di ammortamento secondo i 
principi di proporzionalità temporale previsti dall’art. 821 c.c.. 
 Anche quando il contratto riporta il criterio di imputazione degli interessi 
calcolato sul debito residuo, permane, come illustrato, l’anatocismo o, al più, il 
contratto in frode alla legge ex art. 1344 c.c., in quanto l’oggetto del contratto 
stesso, sul quale è raccolto l’assenso della parte, associa al tasso convenzionale 
riportato in contratto il valore maggiorato della rata, determinato in regime 
composto in contrapposizione alla proporzionalità dettata dall’art. 1284 c.c. 
58Come illustrato, risulta scorretto ed incoerente anteporre alla determinazione 

 
 
 

Di conseguenza occorre rispondere alle questioni quinta e sesta dichiarando che l’art. 10, paragrafo 2, lettera 

h) e i), della direttiva 2008/48 dev’essere interpretato nel senso che il contratto di credito a tempo 

determinato, che prevede l’ammortamento del capitale mediante versamenti consecutivi di rate, non deve 

precisare, sotto forma di tabella di ammortamento, quale parte di ogni rata sarà destinata al rimborso di 

tale capitale. Siffatte disposizioni, in combinato disposto con l’articolo 22, paragrafo 1, della direttiva in 

parola, ostano a che uno Stato membro preveda un obbligo del genere nella sua normativa nazionale’. 
58 Riporta A. Quintarelli: ‘la progressione delle quote di restituzione del capitale deriva direttamente 

ed univocamente dall’imposizione simultanea di due condizioni: l’interesse deve essere calcolato sul debito 

residuo in regime di interesse semplice; l’importo della rata deve essere costante (si veda più avanti l’appendice 

A). In particolare, poi, per ottenere la rata costante, è sufficiente rendere uguali il parametro (r) della 

progressione geometrica di ragione (1+r) utilizzata per determinare la serie delle rate di restituzione del 

solo capitale, con il tasso d’interesse (i) applicato in regime di interesse semplice sui diversi capitali residui 

che si generano dopo ogni decurtazione’ (A. Quintarelli, Leibniz e il mutuo feneratizio con 

ammortamento ‘alla francese’ a rata fissa, aprile 2020, ilcaso.it). Se si dirime la confusione fra il 

tasso ex art. 1284 c.c., impiegato per la determinazione dell’obbligazione accessoria definita nella 

pattuizione, e il TAN che, nella circostanza assume la veste di parametro dipendente, che deve 

esprimere nell’algoritmo di calcolo il valore dell’obbligazione accessoria convenuta, si perviene, nel 

rispetto della rata determinata in regime semplice, ad una progressione delle quote di restituzione 

del capitale ricavate direttamente ed univocamente dall’imposizione delle due condizioni 
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della rata, le obbligazioni periodali che rifluiscono dall’imputazione degli interessi 
calcolati sul debito residuo al TAN indicato in contratto. Appare, nella circostanza, 
palese l’equivoca formulazione contrattuale: nel contratto risulterebbe riportato il 
valore della rata, senza specificarne il criterio di determinazione, riferendo il 
calcolo degli interessi a valori periodali dell’obbligazione principale - diversi e 
maggiori di quelli espressi dalla matematica con il tasso convenzionale ex art. 1284 
c.c. impiegato in regime semplice – che non risultano menzionati in contratto, né 
è menzionato il relativo regime finanziario, né si menzionano i più onerosi impegni 
finanziari che derivano alla parte, rispetto alla rata che la matematica finanziaria 
restituisce nell’ordinario impiego del regime semplice.59 Questo bizantino 

 
 
 

menzionate da A. Quintarelli, ma ad un tasso operativo (TAN) inferiore al tasso corrispettivo (Cfr. 

Tav. 5). 
59 Tali aspetti sono stati recentemente evidenziati anche dal Tribunale di Roma che tuttavia, 

perviene ad un’opaca distinzione fra ‘anatocismo finanziario’ e ‘anatocismo giuridico’, per escludere 

la violazione dell’art. 1283 c.c.: ‘La formula di chiusura dell’ammortamento alla francese impiega 

l’attualizzazione composta, ciò significa che l’equivalenza finanziaria fra il capitale al tempo zero e al 

tempo k del pagamento presuppone la produzione di interessi su interessi. E’ ovvio allora che se si impiega 

la forma composta di attualizzazione [Σ R/(1+ i)k = C], in luogo di quella semplice [Σ R/(1+k*i) = C], 

si perviene ad una rata R maggiore di quella espressa dalla capitalizzazione semplice: rimanendo il valore 

delle quote capitale comunque sempre limitata entro il rispetto di C=C1+C2+ ...+Cn, la maggiorazione si 

riversa interamente sugli interessi, replicando esattamente il valore dell’anatocismo (il regime di 

capitalizzazione composta genera interessi corrispondenti nella stessa misura degli interessi anatocistici). In 

altri termini, la rata determinata con il regime composto risulterà maggiore dando luogo al pagamento di 

un montante più elevato: rimanendo invariato il capitale da estinguere, il maggior valore della rata si 

ripercuote esclusivamente sul monte interessi del piano. La circostanza che l’ammortamento alla francese sia 

sviluppato in regime composto è un aspetto assodato in ambito matematico – finanziario, anche se il 

pagamento degli interessi sul capitale in essere che avviene a ciascuna scadenza periodica non evidenzia in 

maniera immediatamente percettibile la produzione di interessi su interessi. Al riguardo, se con la rata gli 

interessi vengono pagati prima della scadenza del capitale di riferimento, è pur vero che formalmente non si 

ha alcuna capitalizzazione degli interessi, tuttavia nella corrispondente maggiorazione del capitale residuo 

che deriva dal pagamento distolto a favore degli interessi, si configura una forma ‘nascosta’ di 

capitalizzazione con produzione ricorsiva di maggiori interessi, in una spirale ascendente composta. Si 

realizza, per questa via, una modalità ‘celata e ambigua’ di conversione di interessi in capitale, che cela il 

calcolo dell’interesse composto implicito nel regime finanziario sottostante il piano di ammortamento. Infatti, 

al termine del piano di ammortamento l’ammontare complessivo degli interessi è identico a quello riveniente 

da un’ordinaria capitalizzazione composta degli interessi calcolati e pagati congiuntamente al capitale che 

progressivamente giunge a scadenza, ma, formalmente, risulta prodotto dal capitale, in regime di interessi 

primari. Sul piano tecnico-finanziario l’ammontare complessivo degli interessi risulta maggiorato di un 

ammontare corrispondente esattamente agli interessi anatocistici, riconducibile esclusivamente al regime 

finanziario composto utilizzato dalla banca per la determinazione della rata. Il pagamento, a ciascuna 

scadenza, degli interessi maturati, anticipato rispetto alla scadenza del capitale, maschera il regime composto 

e consente di conseguire le medesime risultanze economiche. D’altra parte, l’alternativa fra capitalizzazione 

semplice e composta nei piani di ammortamento è segnalata anche dalla Banca d’Italia, che ne tiene conto 
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costrutto matematico approda ad un valore della rata identico a quello espresso 
dalla matematica finanziaria nell’impiego conseguito con il regime composto. In 
assenza di una esplicita e diversa indicazione, il prezzo ex art. 1284 c.c. viene, in 
via ordinaria, direttamente riferito all’obbligazione accessoria e all’obbligazione 
principale del regime semplice: nella circostanza, in aggiunta alle criticità degli 
artt. 1283 e 1284 c.c. e/o dell’art. 1344 c.c., si palesano rilevanti carenze 
informative che, richiamano d’appresso l’art. 1195 c.c., nonché la violazione 
dell’art. 117 TUB che, anche se non sollevata dalla parte, quale norma imperativa 
rimane anch’essa rilevabile d’ufficio.60 

 
 
 

nelle disposizioni di trasparenza delle operazioni e dei servizi bancari rivolte ai consumatori. Ciò posto 

dunque non si può genericamente escludere il fenomeno anatocistico sotto il profilo strettamente finanziario 

sulla scorta del semplice richiamo al computo della rata successiva sul solo capitale scaduto atteso che la 

determinazione del capitale scaduto non corrisponde al capitale puro mutuato. (…) Tuttavia, appare 

condivisibile l’opinione di chi ritiene che la norma dell’art. 1283 c.c. concerne esclusivamente gli interessi, 

maturati, scaduti, esigibili e rimasti insoluti; di riflesso devono considerarsi legittime le convenzioni dei 

finanziamenti a rimborso graduale che prevedono la produzione degli interessi su interessi, senza che per 

questo vi sia inadempimento. (Trib. Roma, E. Colazingari, n. 6664 del 28 aprile 2020 e n. 6897 del 5 

maggio 2020 in assoctu.it).  
60 ‘Ciò determina che nell’ipotesi in cui questa specificazione delle modalità di formazione e composizione 

della rata e del computo dell’interesse non risulti esplicitata in contratto, ma sia, al più, soltanto ricavabile 

ex post a mezzo di un (complesso) calcolo sulla composizione delle singole rate, esplicitate in numeri riportati 

solitamente in una tabella, ricorra la violazione del comma 4 dell’art. 117 TUB. Difetta invero nel caso 

concreto l’indicazione di ‘ogni altro prezzo e condizione praticati, inclusi, per i contratti di credito, gli 

eventuali maggiori oneri in caso di mora’. La tabella, che riporta pur puntualmente la composizione della 

singola rata come quota capitale e quota interessi, rappresenta difatti il mero sviluppo matematico di una 

condizione praticata (il calcolo dell’interesse sul capitale residuo) ma non esplicitata al cliente, sicché nessun 

‘accordo esecutivo’ può dirsi a monte perfezionato sul punto’ (V. Farina, Interessi, finanziamento e piano 

di ammortamento alla francese: un rapporto problematico’, I Contratti, N. 4/2019).  

Nel caso trattato nella sentenza del Tribunale di Torino, il criterio di imputazione delle rate risulta 

precisato nella pattuizione. Si riporta, infatti: ‘Degno di nota è che il ‘capitale’ ai fini del calcolo della 

rata è quello “residuo dopo la scadenza della rata” del mese precedente. Il contratto sceglie perciò, senza 

possibili equivoci, il piano di ammortamento che prevede il calcolo della quota interessi sull’intero debito 

residuo, anziché sulla quota capitale in scadenza e la disponibilità degli interessi anteriormente alla scadenza 

del capitale che li ha generati’. Non si è ritenuto, al contrario, di valutare l’applicazione d’ufficio 

dell’art. 117 TUB. 

La violazione della trasparenza viene invece evidenziata dal Tribunale di Roma (Colazingari, n. 

68975 maggio 2020). ‘Sulla affermazione per cui gli interessi sono sempre calcolati sul capitale residuo, e 

mai sugli interessi” va rilevato che il problema sta nel calcolo della Rata, cioè nella diversa composizione 

della quota capitale e della quota interessi che sommati generano il valore della rata, di cui il mutuatario è 

a conoscenza, ma le diverse combinazioni dei due elementi che la compongono rappresenta una scelta esclusiva 

della banca che redige il contratto; il mutuatario nulla sa delle possibili combinazioni dei due elementi che 

la compongono nel pieno rispetto dei parametri fissati che caratterizzano il regime finanziario composto: 

tasso, somma finanziata, durata e scadenza delle singole rate. E’ tutto a conoscenza del mutuatario tranne 
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Il mutuatario non ha modo di avvedersi della metodica di calcolo adottata 
dall’intermediario, salvo poi, nel tempo o nel caso di estinzione anticipata, cogliere 
con sorpresa (ex art. 1195 c.c.) l’evidenza che i versamenti effettuati - risultando 
per lo più rivolti al pagamento degli interessi maturati, preordinatamente definiti 
in regime composto - lasciano in buona parte da ripianare il capitale finanziato.61 
Gli artt. 1283, 1284 e 821 c.c. impongono nella pattuizione l’espressione del prezzo 
nella proporzione del regime semplice, e l’art. 1194 c.c., in assenza di un patto 

 
 
 

la combinazione con la quale si giunge al valore della rata. La rata, infatti, potrebbe essere calcolata 

algebricamente, o con successive approssimazioni, oppure avvalendosi di una procedura di calcolo numerico. 

Tale circostanza in realtà cozza con la normativa sulla trasparenza bancaria e dunque questa sarebbe la 

effettiva tutela che andrebbe richiesta atteso che non dichiarando in contratto il regime di capitalizzazione 

che governa il piano di ammortamento del prestito, si nega al mutuatario la effettiva conoscenza del 

meccanismo applicativo degli interessi’. Ma anche la sentenza di Roma non ha ritenuto di valutare 

l’applicazione d’ufficio dell’art. 117 TUB, nonostante la chiara evidenza della violazione di una 

norma imperativa. La nullità prevista dall’art. 1421 c.c. rappresenta la sanzione che il legislatore 

commina quando il vizio del regolamento contrattuale è tanto grave da coinvolgere interessi che 

vanno oltre gli interessi delle parti in causa, e che l’ordinamento reputa meritevoli di tutela, non 

solo per i singoli contraenti, quanto per l’intera collettività. L’esigenza di tutela di interessi generali 

e rilevanti per l’intera collettività comporta che la nullità può essere rilevata d’ufficio dal giudice a 

prescindere dall’eccezione sollevata in tal senso dalle parti. La sorte di un contratto nullo, dunque, 

è sottratta alla esclusiva disponibilità delle parti, per essere affidata anche al potere dell’organo 

giudicante, chiamato a pronunciarsi sulla validità stessa del negozio giuridico. 
61 Nelle pregnanti omissioni informative che si riscontrano nell’enunciato del contratto, 

l’impiego del medesimo TAN in regime composto comporta una maggiorazione degli interessi che 

può ben configurare una significativa e sostanziale ‘sorpresa’ del debitore, come vizio negoziale ex 

art. 1195 c.c. Il testo della norma, osserva A.A. Dolmetta – già per sé stesso univoco e chiaramente 

applicativo del canone di buona fede ex art. 1375 c.c. – risulta incentrato sui seguenti profili di 

fondo: l’imputazione è una di quelle materie dove occorre tenere in conto particolare i ruoli 

(competenza, professionalità, cultura, …) delle parti; se il rapporto è dispari, il creditore non può 

“sorprendere” il debitore, nel senso puntuale che lo stesso deve conformarsi all’”imputazione che il 

debitore aveva interesse di fare” sul piano oggettivo. 

‘Di solito si ritiene che la conformazione delle rate secondo il metodo di ammortamento alla francese – per 

quota capitale e quota interesse – non dia luogo, in quanto tale, a fatti anatocistici (così Trib. Modena, 11 

novembre 2014, in Il caso.it; ABF Napoli, 8 luglio 2014, n. 4429). Simile struttura sembra legarsi, piuttosto, 

a un peculiare meccanismo di imputazione delle somme che il debitore viene via via a versare. Va peraltro 

registrata anche l’opinione secondo cui comunque l’”imputazione dei pagamenti fatta prima agli interessi 

produce un effetto anatocistico perché in generale contraria alla legge dell’interesse semplice”. In ogni caso- 

nella non difficile ipotesi in cui il cliente rimanga “sorpreso” dei risultati pratici in cui il meccanismo in 

concreto risulta condurre – potrà trovare applicazione la struttura rimediale disposta dall’art. 1195 c.’. 

(A.A. Dolmetta, Rilevanza usuraria dell’anatocismo (con aggiunte note sulle clausole “da 

inadempimento), Rivista di Diritto Bancario, 2015). 
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derogativo, comporta, nella rata in pagamento, l’imputazione degli interessi 
maturati sulla quota capitale divenuta liquida ed esigibile.62 
Le carenze ed omissioni che frequentemente si riscontrano nella pattuizione dei 
finanziamenti con ammortamento a rata costante, richiamano d’appresso la 
violazione dell’art. 117 TUB,63 mentre, senza la puntuale individuazione del valore 
periodale dell’obbligazione principale, nella dicotomica alternativa di regime 
semplice e composto,  l’impiego del regime composto nella pattuizione della rata 
comporta un’obbligazione accessoria dal valore esponenziale con il tempo,  che 
configura un’esplicita violazione degli artt. 1283, 1284 c.c. e 120 TUB, disposizioni 
tutte imperative, rilevabili d’ufficio. 64 

 
 
 

62 L’art.1194 c.c., al 1° comma dispone che: “Il debitore non può imputare il pagamento al capitale, 

piuttosto che agli interessi e alle spese, senza il consenso del creditore.” Detto disposto normativo, che 

detta il principio, secondo il quale ogni pagamento deve essere imputato prima al capitale e 

successivamente agli interessi, salvo il diverso accordo con il creditore, postula che il credito sia 

liquido ed esigibile, dato che questo, per la sua natura, produce gli interessi, ex art. 1282 c.c. Come infatti 

ritenuto nelle pronunce 6022/2003, 20904/2005, 9510/2007 e 16448/2009, la disposizione dell’art. 

1194 cod. civ. secondo la quale il debitore non può imputare il pagamento al capitale piuttosto che 

agli interessi o alle spese senza il consenso del creditore, presuppone che tanto il credito per il 

capitale quanto quello accessorio per gli interessi e le spese, siano simultaneamente liquidi ed 

esigibilì’ (Cass. Civ. I sez. n. 10941 del 26 Maggio 2016). 
63 Se per un ordinario contratto l’art. 1346 c.c. stabilisce che l’oggetto del contratto debba essere 

possibile, lecito, determinato o determinabile, per i contratti bancari le norme sulla trasparenza dei 

servizi bancari prevedono una serie aggiuntiva di requisiti attinenti alla prestazione creditizia 

oggetto del contratto stesso, funzionali a temperare l’asimmetria informativa e contrattuale che 

accompagna pressoché sistematicamente i contratti di adesione. In particolare, per i contratti 

conclusi con i consumatori, al Titolo VI, Capo I bis e II del TUB, si affiancano le norme previste 

dal Codice per il Consumo, tra cui gli artt. 2, 33, 34, 35 e 36. 
64 I riflessi che ne conseguono sono lucidamente evidenziati da V. Farina: ‘in buona sostanza 

l’anatocismo nell’ammortamento alla francese ed a rata costante si annida secondo l’orientamento di alcuni 

studiosi di matematica finanziaria nelle modalità di determinazione della composizione della rata connotata 

dal regime di capitalizzazione composta. Detto regime nei piani di rimborso graduale non solo implica, 

come in precedenza chiarito, una maggiorazione in termini esponenziali della rata direttamente incidente 

sul monte interessi, ma comporterebbe l’insorgere sia di un’obbligazione di rimborso del capitale, in misura 

pari al finanziamento iniziale sia di una (distinta) obbligazione di pagamento degli interessi ‘pari al monte 

complessivo, già comprensivo dell’anatocismo’. (...) Riteniamo di poter fare nostra l’opinione di autorevole 

dottrina che in tema di anatocismo ebbe a suo tempo a rilevare che “il divieto di anatocismo (...) non colpisce 

solo gli accordi preventivi che direttamente stabiliscono la produzione di interessi su interessi, ma anche gli 

accordi produttivi che abbiano comunque l’effetto di determinare la produzione di interessi su interessi” (A. 

Nigro, L’anatocismo nei rapporti bancari una storia infinita ?, in Dir. banca e merc. fin., 2001, 269 ss., sia 

pur con riguardo al conto corrente bancario). E’ quello che parrebbe essere accaduto con il piano di 

ammortamento alla francese allorché nella determinazione del montante e della rata costante di rimborso 

oggetto di accordo si sia provveduto a conteggiare gli interessi sulla quota di interessi delle singole rate, 

anteriormente alla scadenza dell’obbligazione restitutoria del capitale residuo. In questo caso risulterebbe 
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L’operatore che accede al finanziamento valuta la sostenibilità della rata ma, 
sostanzialmente, negozia il prezzo espresso dal tasso ex art. 1284 c.c. riportato in 
contratto; se detto tasso, senza alcun assenso del cliente, viene, nella pattuizione, 
impropriamente impiegato in regime composto in luogo del regime semplice, si 
consegue una rata che include un’obbligazione accessoria maggiore del tasso 
convenzionale ex art. 1284 c.c.; rimangono  irrilevanti le modalità di pagamento 
che, celate nell’inversione temporale dell’ordine di composizione delle rate, 
conseguono il medesimo rapporto proporzionale espresso dal tasso ex art. 1284 
c.c. su valori delle due obbligazioni entrambi maggiorati. Rimarrebbe paradossale 
che, per uno stesso finanziamento iniziale – nelle modalità di rimborso anticipato, 
prospettate dall’intermediario che predispone il contratto, lasciando ignaro il 
mutuatario dei riflessi finanziari – si pervenga ad un onere maggiorato, rispetto al 
regime semplice, del tutto identico alla lievitazione esponenziale dell’anatocismo 
che si riscontra con l’imputazione degli interessi calcolati sulla quota capitale in 
scadenza.65 
Le contestazioni e i ricorsi in materia di finanziamenti a rimborso graduale non 
risultano affatto sopiti e la stessa giurisprudenza non sembra aver trovato al 
riguardo un approdo unanime e definitivo ai pregnanti dubbi, perplessità e criticità 
che insorgono quando le regole della matematica finanziaria vengono ad interagire 
con i principi che governano il diritto: all’evidenza, la nutrita giurisprudenza di 
questi ultimi anni, più frequentemente, continua a manifestare un’apprezzabile 
dose di semplicismo e pregiudizio, ravvisando l’assenza di ogni forma di criticità 
sul piano dell’anatocismo e financo della trasparenza. 66 

 
 
 

integrata la violazione del precetto imperativo di cui agli artt. 1283 c.c. e 120 TUB, a cui farebbe seguito 

la nullità parziale ex art. 1419 c.c. della pattuizione di interessi con tutte le conseguenze che ne derivano ....’ 

(V. Farina, Interessi, finanziamento e piano di ammortamento alla francese: un rapporto 

problematico, I Contratti, n. 4, 2019, pag. 454). 
65 L’identità dell’esito economico nelle due opposte modalità di ammortamento del regime 

composto, nell’ammortamento alla francese, viene puntualmente evidenziata nella pronuncia di E. 

Astuni:’ Evidentemente, i due piani di ammortamento, in disparte la diversa – e per così dire speculare – 

composizione delle rate, per quote interessi e capitale, sono per ogni altro riguardo perfettamente fungibili ed 

equivalenti dal punto di vista economico e finanziario: ▪ identico è il capitale erogato; ▪ identica è la rata, 

determinata come sopra, a partire dai dati noti del capitale, del tasso di interesse, del numero di periodi di 

ammortamento; ▪ identico è per conseguenza il monte-interessi di ammortamento che il capitale è idoneo a 

produrre’.  
66 Più recentemente, la dottrina e la giurisprudenza vengono manifestando una maggiore 

attenzione al tema, con approfondimenti e valutazioni che si discostano dal semplicismo che ha 

pervaso a lungo le decisioni dei Tribunali. Cfr.: C.A. Bari, Rel.: C. Romano, n. 1890 del 3 novembre 

2020; Trib. Campobasso, M. Dentale, n. 523 del 6 novembre 2020; Trib. Cremona, N. Corini, n.227 

28 marzo 2019, n. 221 27 marzo 2019, n. 201 18 marzo 2019; cfr. anche Corte d’Appello 

Campobasso, R. Carosella, n. 412, 5 dicembre 2019; Trib. Roma, A. Zanchetta, 29 maggio 2019; 

Trib. Massa, Provenzano, 13 novembre 2018, 7 febbraio 2019, 10 gennaio 2020 e 5 agosto 2020; 

Trib. Napoli, Pastore Alinante, n. 1558, 13 febbraio 2018 e n. 4102 del 16 giugno 2020; ; Trib. 

Lucca n. 763/18 e n. 476/2020; Trib. Ferrara n. 287/18. 
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La valenza probatoria della quietanza di pagamento 
 

Nota a ABF Napoli, 18 maggio 2020, n. 9190 
 
di Donato Giovenzana 
  
Il ricorrente chiede all’Arbitro di pronunciare la condanna dell’intermediario 
convenuto allo svincolo immediato in proprio favore, quale unico erede del de cuius, 
delle seguenti somme: euro 14.549,00, pari al 50% di euro 29.098,05, quale saldo 
attivo di conto corrente acceso presso l’intermediario convenuto, in conformità 
alle risultanze della dichiarazione di sussistenza dei valori alla data del decesso 
del de cuius, oltre interessi e rivalutazione dalla messa in mora al giorno del 
pagamento effettivo. 
L’intermediario si oppone alle pretese del ricorrente e chiede la dichiarazione di 
cessazione della materia del contendere, in quanto assume di aver già disposto la 
liquidazione della quota parte della posizione successoria oggetto di controversia a 
seguito della firma da parte del ricorrente della quietanza liberatoria. 
Il ricorrente controreplica che: 
1) in data 10.2.2020 l’intermediario provvedeva ad adempiere solo in parte alla 
propria obbligazione, attraverso il versamento in suo favore di euro 9.946,92, 
anziché di euro 14.549,00; 
2) il modulo firmato dal ricorrente in data 7.2.2020 contenente una clausola 
liberatoria nei confronti della banca, veniva ottenuto da quest’ultima in violazione 
degli obblighi di lealtà e di correttezza; 
3) il predetto modulo non può spiegare gli effetti sperati in quanto è stato da lui 
tempestivamente revocato; 
4) la banca si rifiutava di fornire spiegazioni in ordine al minor importo corrisposto 
in corso di causa al ricorrente. 
L’intermediario a sua volta chiarisce che: 
i) il decesso del de cuius avveniva in data 17.7.2018, ma la banca ne veniva a 
conoscenza soltanto il 21.6.2019 e cioè il giorno successivo alla presentazione da 
parte dell’odierno ricorrente della dichiarazione sostitutiva dell’atto di notorietà; 
ii) in data 30.6.2019 il saldo del conto era già di euro 19.891,49 e ciò per cause non 
imputabili alla banca; sul conto, infatti, come risulta dagli estratti conto allegati in 
atti, venivano addebitati mensilmente diversi importi; 
iii) la banca liquidava al ricorrente la metà del saldo del conto alla data del 
10.2.2020 per euro 9.883,52; 
iv) il predetto conto non può essere chiuso perché è ancora in corso la successione 
dell’altra cointestataria. 
La controversia attiene quindi alla lamentata condotta dell’intermediario che, 
secondo la prospettazione del cliente, negherebbe lo svincolo della quota ereditaria 
di propria spettanza giacente sul conto corrente del defunto fratello (conto 
cointestato e regolato da operatività a firma disgiunta). In particolare, il ricorrente 
si rivolge all’Arbitro per ottenere il riconoscimento del proprio diritto alla 
liquidazione del 50% della sussistenza attiva giacente nel suddetto rapporto. Dal 
canto suo, l’intermediario convenuto dichiara di aver provveduto alla liquidazione 
anzidetta e produce, quale prova dell’avvenuto pagamento al cliente, copia della 
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quietanza di pagamento, sottoscritta personalmente dal ricorrente, il quale non ha 
disconosciuto la relativa sottoscrizione. Orbene, dall’analisi del documento in 
parola, si evince chiaramente che il ricorrente abbia espresso in termini non 
equivoci la propria volontà di rinunciare alla corresponsione da parte 
dell’intermediario di ulteriori somme di denaro e, di essere, dunque, pienamente 
soddisfatto di quanto ricevuto dalla banca in sede di liquidazione della quota 
ereditaria (“Nel riconoscere di nulla aver più a pretendere da Voi in dipendenza della 
liquidazione di cui trattasi, i sottoscritti dichiarano con la presente di tenerVi sollevati ed 
indenni da ogni e qualsiasi responsabilità, danno o pregiudizio, che possa comunque 
derivarVi dalla liquidazione come sopra effettuata…”. 
A tal proposito, l’Abf evidenzia le seguenti circostanze: 
i) nella quietanza di pagamento è chiaramente riportato il “saldo attuale” giacente 
sul conto corrente (euro 19.761,04) de quo, nonché l’esplicita dicitura “DA 
PAGARE SOLO IL 50% DEL SALDO DISPONIBILE”; 
ii) dalla copia dell’estratto conto allegato dal ricorrente risulta il versamento in 
suo favore della somma di euro 9.946,92, effettuato tramite bonifico bancario; 
iii) il saldo attivo del conto corrente de quo, alla data di presentazione della lettera 
di successione ereditaria, ammontava ad euro 19.775,84. 
Alla luce dei suddetti elementi, il Collegio reputa sussistenti, nella specie, gli 
estremi per dichiarare cessata la materia del contendere tra le parti. Né vale 
eccepire che la banca abbia provveduto soltanto in parte ad adempiere alla propria 
obbligazione, mediante un versamento parziale dell’importo rivendicato dal 
ricorrente, secondo cui esso ammonterebbe non già ad euro 19.761,04, bensì ad 
euro 29.098,05, con la conseguenza che la quota ereditaria di sua spettanza sarebbe 
di euro 14.549,00 (a riprova di quanto affermato, l’istante allega copia dalla 
“dichiarazione di sussistenza dei valori alla data del decesso del de cuius” del 
16.7.2019). 
Ed infatti, l’intermediario convenuto, nelle proprie controrepliche, ha chiarito di 
essere venuto a conoscenza del decesso del de cuius soltanto il 21.6.2019, ossia 
all’incirca un anno dopo il verificarsi dell’evento morte (17.07.2018); pertanto, in 
questo frangente, ha evidentemente registrato in conto diversi addebiti periodici 
che inevitabilmente riducevano il saldo attivo risultante alla data di decesso del de 
cuius (pari euro 29.098,05). 
Per  il Collegio arbitrale pare dirimente la giurisprudenza di legittimità, in materia 
di quietanza di pagamento, laddove statuisce che: 
“La dichiarazione di quietanza indirizzata al solvens ha efficacia di piena prova del fatto 
del ricevuto pagamento dalla stessa attestato, con la conseguenza che, se la quietanza viene 
prodotta in giudizio, il creditore quietanzante non può essere ammesso a provare per testi 
il contrario, e cioè che il pagamento non è in effetti avvenuto, a meno che dimostri, in 
applicazione analogica della disciplina dettata per la confessione dall’art 2732 c.c., che la 
quietanza è stata rilasciata nella convinzione, fondata su un errore di fatto, che la 
dichiarazione rispondesse al vero” (Cass., SS.UU., 22.9.2014, n. 19888). 
Onde, la dichiarazione dell’accipiens rivolta al solvens richiedente (per l’appunto la 
quietanza tipica) presenta la stessa valenza della confessione stragiudiziale, di cui 
all’art. 2735 c.c.; corollario logico di tale equiparazione è, da un lato, l’irrevocabilità 
della confessione – salvo che non sia provato che è stata determinata da errore di 
fatto o da violenza (art. 2732 c.c.) – e, dall’altro, l’efficacia di piena prova dei fatti 
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asseverati (art. 2733, 2° comma, c.c.). Ebbene, il ricorrente non pare aver assolto 
l’onere probatorio e gli elementi rappresentati non sono affatto sufficienti a 
dimostrare l’asserita scorrettezza delle modalità della condotta tenuta dalla banca 
convenuta. Discende da quanto precede che il Collegio, respinta ogni altra 
domanda, dichiara cessata la materia del contendere tra le parti. 
  
  
Qui la decisione. 

  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/10/ABF-Collegio-di-Napoli-18-maggio-2020-n.-9190.pdf
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Errare humanum est, perseverare diabolicum: l’informazione 
decettiva sui titoli illiquidi delle Banche Popolari 

 

Nota a ACF, 26 maggio 2020, n. 2628 
 
 
di Donato Giovenzana 
 
Le circostanze di fatto. 
 
Con la recente decisione in oggetto, l’Arbitro per le Controversie Finanziarie 
(ACF) torna a occuparsi del non corretto adempimento, da parte 
dell’Intermediario resistente, degli obblighi informativi concernenti la prestazione 
di un servizio di investimento e, segnatamente, di quelli afferenti alle 
caratteristiche degli strumenti finanziari “illiquidi” (azioni e obbligazioni 
convertibili), oggetto di plurimi acquisti (anche in occasione di operazioni di 
aumento di capitale), nonché dell’omessa rilevazione dell’inadeguatezza delle 
operazioni proposte e, poi, poste in essere, rispetto alla profilatura dei clienti – 
investitori, artefattamente realizzata. 
 

**************************** 
 
Le circostanze fattuali. 
 
Parte ricorrente rappresentava di essere stata indotta, tra il 2010 e il 2014, 
all’acquisto di titoli rappresentati da azioni e obbligazioni convertibili, emesse 
dall’intermediario, con cui intratteneva anche il rapporto per la prestazione del 
servizio di investimento, arrivando così a detenere n. 2.169 azioni (di cui 78 
assegnate gratuitamente), per un controvalore complessivo investito pari a euro 
19.312,29 (€ 18.736,45 secondo l’Intermediario). In via preliminare, deduceva la 
nullità delle operazioni di acquisto degli strumenti finanziari compiute in epoca 
antecedente alla stipula dell’unico contratto – quadro di cui fosse stata loro 
consegnata copia, in ragione dell’asserita mancata conclusione in forma scritta; 
lamentava, inoltre: 
a) l’inadeguatezza delle operazioni, sia in rapporto al proprio profilo (affermando 
di aver sempre dichiarato la propria indisponibilità a investimenti rischiosi e a 
lungo termine), sia per eccesso di concentrazione (tutti i propri investimenti erano 
stati allocati in titoli dell’intermediario); 
b) di non aver ricevuto alcuna informazione sulle caratteristiche degli strumenti 
finanziari acquistati e in particolare in relazione al loro carattere illiquido; 
c) che per le operazioni di acquisto effettuate prima del 2012 non risultassero 
consegnati neanche il questionario di profilatura necessario per il processo di 
valutazione di appropriatezza/adeguatezza dell’investimento, né il documento 
informativo precontrattuale e la nota di sintesi (e/o la scheda prodotto relativa alle 
azioni acquistate); 
d) che il contratto quadro esibito, consegnato solo nel 2017, constasse di ben 47 
pagine redatte con caratteri quasi illeggibili e fosse privo dalle sigle dei contraenti 
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sui singoli fogli e della “speciale fascetta olografa” certificante integrità e data 
certa, oltre a contenere la dichiarazione di essere stati informati del diritto di 
ricevere copia del testo contrattuale, del documento di sintesi e di eventuali 
allegati, senza esplicitare come esercitare tale diritto e senza di fatto consegnare 
anticipatamente tali documenti per il relativo esame e che la stipula del medesimo, 
avvenuta in maniera frettolosa, avrebbe dovuto necessitare, in quanto clienti 
inesperti, di approfonditi ed essenziali chiarimenti; 
e) che la profilatura effettuata dall’Intermediario risultasse eseguita come mero 
adempimento burocratico, dal momento che i questionari del 28.11.2012, 
25.01.2013 e 28.06.2016, precompilati dal personale in modo funzionale 
all’investimento proposto, assegnassero loro un profilo di rischio non 
corrispondente a quanto riferito a voce alle domande, tenuto conto che le risposte 
non fossero contrassegnate di loro pugno, ma stampate al computer, e 
contenessero elementi contraddittori attribuendo loro un profilo di rischio medio 
– basso e allo stesso tempo la conoscenza di strumenti quali, tra l’altro, 
obbligazioni convertibili, certifcates, Covered Warrant, titoli obbligazionari e 
azionari in valuta Ex-Euro, Fondi/Sicav monetari obbligazionari e azionari, 
polizze index e unit linked, ETC, ETF, OICR, del tutto incompatibile con le loro 
precedenti attività lavorative (che non consentivano di poter acquisire competenze 
specifiche in ambito finanziario). 
Sulla base di quanto esposto, parte ricorrente concludeva chiedendo al Collegio la 
ripetizione del capitale investito, maggiorato degli interessi e della rivalutazione 
dalla data del compimento delle operazioni sino alla data del rimborso. 
L’intermediario, costituendosi, chiedeva il rigetto del ricorso, soffermandosi, in 
particolare, sulle contestazioni riguardanti l’inadempimento degli obblighi 
informativi. A tal riguardo, sosteneva, richiamando la documentazione sottoscritta 
dal ricorrente, che quest’ultimo fosse sempre stato perfettamente a conoscenza 
della tipologia dell’investimento, nonché della sussistenza di un conflitto di 
interessi; rappresentava, altresì, di non aver mai contravvenuto alle disposizioni 
impartite dalla Comunicazione CONSOB, del marzo 2009, per l’ipotesi di 
collocamento e distribuzione di prodotti illiquidi, giacché i propri titoli non 
sarebbero stato classificabili come tali, al momento degli acquisti oggetto della 
controversia. 
Il resistente segnalava, altresì, che, in occasione delle operazioni eseguite nel 2013, 
fosse stata consegnata anche la scheda prodotto, descrittiva delle caratteristiche 
delle azioni e che il ricorrente aveva dichiarato, nel 2014, di aver ricevuto. 
Da ultimo, l’intermediario contestava la quantificazione del danno, evidenziando 
come il cliente avesse, negli anni, percepito dividendi e cedole, oltre ad aver 
ricevuto in assegnazione gratuita n. 78 azioni: i relativi valori avrebbero dovuti 
essere detratti dall’eventuale risarcimento, unitamente al valore ancora 
realizzabile delle azioni in portafoglio, tramite vendita sul sistema organizzato di 
negoziazione Hi-Mtf. 
 
La decisione del Collegio. 
 
La domanda di nullità è fondata, nel limite delle azioni acquisite con un effettivo 
esborso economico (escludendo, dunque, il valore riferibile a quelle rivenienti da 
assegnazione gratuita o conversione di obbligazioni). 
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Relativamente all’importo sì determinato, parte ricorrente non è tenuta a restituire 
i dividendi incassati sui titoli acquistati con tali operazioni, in quanto percepiti in 
buona fede, mentre ha titolo agli interessi dalla data del reclamo sino al soddisfo. 
Rispetto alle operazioni di acquisto di azioni e obbligazioni convertibili eseguite 
successivamente alla sottoscrizione del contratto – quadro versato in atti, del 
28.11.2012, il Collegio ritiene meritevole di accoglimento la domanda di 
ripetizione del danno sofferto in dipendenza dell’inadempimento agli obblighi di 
informazione precontrattuale, sulle caratteristiche e sul grado di rischio, nonché 
in relazione al mancato assolvimento degli obblighi di informazione rafforzata 
previsti per i prodotti illiquidi. 
Invero, nel caso di specie, non è dubitabile che l’intermediario – resistente non 
abbia reso le informazioni prescritte dalla Comunicazione Consob, del 3 marzo 
2009, per l’ipotesi di distribuzione e collocamento di strumenti finanziari illiquidi. 
L’argomento evocato dall’intermediario è, infatti, consistito nel negare che tale 
caratteristica dovesse essere riconosciuta alle proprie azioni e obbligazioni, al 
momento delle operazioni di investimento. Ebbene, come questo Collegio ha avuto 
modo di precisare oramai più volte, se è vero che la liquidità (cosi come per 
converso l’illiquidità) di uno strumento finanziario sia una situazione di fatto, vero 
è anche, in ossequio al principio di maggiore vicinanza alla prova, che costituisce 
preciso onere dell’intermediario fornire la dimostrazione della circostanza che alla 
data dell’operazione di investimento contestata esisteva la asserita condizione di 
liquidità. 
Poiché nel caso di specie l’intermediario, per giustificare di non aver fornito le 
informazioni di dettaglio prescritte dalla Comunicazione CONSOB del 2 marzo 
2009, si è limitato ad allegare genericamente che al momento degli investimenti 
contestati le azioni e le obbligazioni convertibili sarebbero state “classificate” come 
liquide, ma senza addurre, al contempo, alcuna prova dell’effettivo loro grado di 
liquidità a quella data, deve ritenersi accertato l’inadempimento del resistente a 
propri specifici obblighi di informazione. 
La Banca ha, inoltre, sostenuto che, al momento degli acquisti, sulla base della 
relativa classificazione di rischio, i propri titoli fossero ampiamente sottoscrivibili 
dai clienti, effettuando, nel 2013, specifica raccomandazione personalizzata al fine 
di consigliare la partecipazione all’aumento di capitale, poi posta in essere da parte 
ricorrente, considerandolo un investimento a loro adeguato. 
Sul punto non può sottacersi come la corretta profilatura del prodotto si ponga 
come necessario presupposto logico della valutazione di adeguatezza, in quanto 
l’intermediario, solo avendo preventivamente dato una valutazione al prodotto e, 
in particolare, ai rischi a questo sottesi, può valutare se lo stesso sia adatto al 
profilo di rischio del cliente. Al riguardo, la valutazione delle proprie azioni è già 
stata oggetto di analisi da parte del Collegio[1], che ha rilevato perplessità «con 
riguardo al fatto che l’indicatore di rischiosità attribuito alle azioni dell’Intermediario 
riportato nella rendicontazione periodica resa al Ricorrente tramite gli estratti conto del 
dossier titoli, fosse “medio” fino al 30 giugno 2015, per diventare poi, dal successivo 31 
dicembre 2015, “medio-alto”, trattandosi comunque di quote di capitale di rischio e anche 
di strumenti illiquidi, che espongono quindi il cliente non solo alla perdita dell’intero 
capitale investito ma, altresì, al rischio di non riuscire a disinvestire in tempi ragionevoli. 
Né può ritenersi convincente la tesi dell’Intermediario secondo cui al momento della 
sottoscrizione del cliente, in considerazione dei tempi medi di smobilizzo non superiori a 

https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/10/08/errare-humanum-est-perseverare-diabolicum-linformazione-decettiva-sui-titoli-illiquidi-delle-banche-popolari/#_ftn1


 

                                                 159 

90 giorni, fosse corretta la valutazione di rischio 7 “medio” e che l’innalzamento del rischio 
a “medio-alto” fosse giustificabile solo a partire dal secondo semestre 2015 in occasione 
dell’adozione di una nuova Policy di riferimento. Invero anche tale ultima valutazione del 
rischio non appare corretta a fronte del dato fornito dal medesimo intermediario, secondo 
cui a partire dal luglio del 2015 non ha trovato più esecuzione alcun ordine di vendita di 
tali azioni.». 
Per quanto attiene nello specifico all’informativa, fornita al momento delle singole 
operazioni contestate, in relazione agli acquisti di azioni sul mercato, sono state 
prodotte le domande di ammissione a socio e di aumento della quota sociale che il 
Ricorrente ha indirizzato all’intermediario, al fine di chiedere l’acquisto, 
rispettivamente, di 200 e 213 azioni, nonché l’ulteriore richiesta di incremento 
quota sociale del 14.06.2012. Ebbene, in tali documenti non sono contenuti dati 
relativi alle caratteristiche delle azioni in parola, ma solo la frase con la quale il 
cliente dichiara di conoscere e accettare il contenuto dello statuto sociale e di 
assumere gli obblighi relativi alla qualità di socio. 
A tal proposito, circa il valore informativo di tale dichiarazione, l’ACF ha già avuto 
occasione di pronunciarsi, invero a più riprese, nel senso di ritenere che il mero 
richiamo alle norme statutarie, contenuto nel modulo di richiesta di sottoscrizione, 
non possa ritenersi sufficiente, al fine del corretto adempimento degli specifici 
oneri informativi[2]. 
Con riferimento alla successiva operazione di partecipazione all’aumento di 
capitale, del 2013, risulta versata in atti la relativa scheda di adesione, sottoscritta 
dal ricorrente, nella quale sono contenuti, come evidenziato dalla Banca, i richiami 
alla documentazione pubblicata ai sensi di legge dall’emittente in occasione di 
operazioni di tale natura (Prospetto informativo, Regolamento del Prestito 
Obbligazionario), che lo stesso cliente ha dichiarato di aver esaminato, con 
particolare riferimento ai rischi tipici dell’investimento, accettandone contenuto e 
condizioni. 
In tale occasione, è stata, altresì, fornita l’informativa sul conflitto di interessi, con 
richiamo al documento che ne descrive le politiche di gestione e alla circostanza 
che l’operazione venisse trattata nell’ambito del servizio di consulenza in materia 
di investimenti, nonché degli esiti della valutazione di adeguatezza effettuata sulla 
base di relativa policy. Risultano, inoltre, sottoscritti, contestualmente 
all’adesione, una scheda (che la Banca definisce “Scheda prodotto”), riferita alle 
azioni e alle obbligazioni subordinate convertibili oggetto dell’offerta, e un 
ulteriore documento informativo (“Policy di valutazione di adeguatezza nella 
prestazione del servizio di consulenza in materia di investimenti”), che contiene 
spiegazioni specifiche sulle procedure adottate dall’intermediario in relazione ai 
questionari di profilatura, alla classificazione degli strumenti/prodotti finanziari 
con relativo livello di rischiosità, alla valutazione di adeguatezza e sulle regole di 
condotta nella prestazione del servizio di investimento. In tale documento, con 
riferimento alle azioni della Banca, al punto “2.6.1. Azioni” è contenuta la seguente 
affermazione: «L’azione del Gruppo, attualmente non quotata su mercati regolamentati, 
viene mappata dalla Banca in classe di rischio 3-Media, sulla base delle seguenti 
considerazioni la cui sussistenza verrà monitorata nel tempo: – il prezzo di smobilizzo 
dell’azione, fissato annualmente con delibera del Consiglio di Amministrazione, viene 
mantenuto costante durante tutto l’esercizio ed ha storicamente mostrato un grado di 
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variabilità contenuto; – storicamente il tempo medio di smobilizzo dell’azione, per i soci 
che ne hanno fatto richiesta alla Banca, è sempre nell’ordine/inferiore a 90 giorni (limite 
superiore adottato per gli strumenti di classe 3-Media).». 
È ictu oculi evidente come l’informativa contenuta nella citata scheda prodotto, 
strutturata in forma tabellare, sia piuttosto essenziale con riferimento alle 
caratteristiche delle azioni, evidenziando, tra l’altro, che «il prezzo di smobilizzo 
dell’azione, fissato annualmente con delibera del Consiglio di Amministrazione, viene 
mantenuto costante durante tutto l’esercizio ed ha storicamente mostrato un grado di 
variabilità contenuto» e che «storicamente il tempo medio di smobilizzo dell’azione, per 
i soci che ne hanno fatto richiesta alla Banca, è sempre nell’ordine/inferiore a 90 giorni 
…», informazioni che, in difetto di specifica e dettagliata informativa sul carattere 
illiquido dello strumento e sui connessi rischi, sono suscettibili di indurre il cliente 
a ritenere che, per contro, si tratti di strumento agevolmente liquidabile e stabile 
nel valore, con una sostanziale decettività rispetto alle effettive connotazioni di 
illiquidità e rischiosità degli strumenti in questione. 
A conclusioni non dissimili il Collegio giunge in riferimento all’operazione di 
partecipazione al successivo aumento di capitale del 2014, essendo la scheda di 
adesione sottoscritta da parte ricorrente di contenuto simile alla precedente (del 
2013) e tenuto conto della presenza di una dichiarazione del cliente riferita alla 
preventiva presa visione e comprensione delle schede prodotto, relative ai titoli 
oggetto dell’offerta (documenti che, tuttavia, non risultano esibiti). 
Sul punto, è premura dell’Organismo arbitrale rammentare che l’intermediario 
debba porsi in condizione di dimostrare di non aver assolto agli obblighi 
informativi in modo meramente formalistico; ai fini della dimostrazione del 
proprio diligente assolvimento di detti obblighi, non è sufficiente la dichiarazione 
del cliente di «aver preso visione» della documentazione informativa e di «aver 
ricevuto l’informativa sui rischi dell’investimento» ma è necessario che l’intermediario 
provi di aver adempiuto nella loro effettività a tali obblighi, dovendo fornire al 
cliente tutte le informazioni necessarie al fine di consentirgli di valutare le 
caratteristiche dell’investimento e da ciò farne scaturire scelte consapevoli[3]. 
Sempre in tema di informativa da rendere al cliente, il Collegio ha sostenuto che 
le schede prodotto relative a strumenti finanziari illiquidi debbano dar conto, in 
modo chiaro e non fuorviante, delle relative caratteristiche, considerando decettivi 
e contraddittori documenti informativi in cui venivano descritte in modo vago le 
possibili difficoltà di smobilizzo e il meccanismo di vendita indicato poteva indurre 
l’investitore a confidare nell’effettiva possibilità di liquidazione dello strumento 
finanziario[4]. 
In ossequio ai principi esposti, con riferimento alle azioni, l’intermediario non ha 
comprovato di aver adempiuto diligentemente agli obblighi informativi previsti 
dalla disciplina di riferimento, né possono, del pari, sottacersi le perplessità che, 
con riferimento alla profilatura dei ricorrenti, debbono manifestarsi con 
riferimento al fatto che la stessa Banca abbia prodotto solo due questionari MiFID, 
uno compilato il giorno dopo la sottoscrizione del contratto – quadro versato in 
atti e l’altro successivo agli investimenti contestati, nei quali sono riportate 
risposte (contestate da parte ricorrente), che evidenziano investitori (con reddito 
annuo fino a 50.000 euro, derivante solo da lavoro o da pensione) che intendono 
operare in strumenti finanziari sia nel breve che nel medio che nel lungo termine 
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(oltre 6 anni), con obiettivo di “Crescita del capitale nel medio lungo periodo, pur 
accettando il rischio di perderlo in parte” e che sono disposti a sopportare la perdita 
di “Una parte media del mio/nostro capitale investito”. 
Quanto alla conoscenza in ambito finanziario, il Collegio manifesta ulteriori 
perplessità, circa l’effettiva aderenza della profilatura della Banca alle 
caratteristiche di propensione al rischio e di esperienza dei due ricorrenti 
(pensionati). 
Accertato l’inadempimento dell’intermediario per le operazioni di investimento in 
azioni e obbligazioni convertibili eseguite dal ricorrente, in occasione degli 
aumenti di capitale del 2013 e del 2014, e, contestualmente, ritenuto che le 
omissioni informative abbiano avuto una decisiva incidenza causale nelle scelte di 
investimento, potendo ragionevolmente affermarsi, in ossequio al principio del 
“più probabile che non”, che se il ricorrente fosse stato reso edotto della illiquidità 
delle azioni certamente non avrebbe eseguito gli ingenti investimenti per cui è 
controversia, occorre procedere alla liquidazione del danno, in misura pari al 
capitale complessivamente impiegato nell’acquisto dei titoli di che trattasi, in data 
successiva al contratto – quadro allegato. 
  
  
  
Qui la decisione. 

 
[1] Cfr., ex multis, ACF, 28 febbraio 2020, n. 2292. 
[2] Cfr. ACF, 18 aprile 2018, n. 384, per cui «È evidente che le norme statutarie hanno 
una funzione del tutto diversa da quella di informare la clientela su natura, rischi e 
implicazioni dell’operazione e, pertanto, non possono assolvere alla funzione protettiva di 
cui alla disposizione citata.». 
[3] In tal senso, ACF, 28 aprile 2020, n. 2510. 
[4] Cfr. ACF, 5 luglio 2019, n. 1713. 
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Furto d’identità finalizzato all’apertura di c/c, su cui far 
confluire i proventi da reato 

Nota a ABF, Collegio di Milano, 17 giugno 2020, n. 10885 
 
di Donato Giovenzana 
 
Le circostanze fattuali. 
 
Parte ricorrente ha chiesto di accertare e dichiarare la responsabilità degli 
intermediari resistenti con condanna degli stessi al risarcimento del danno per una 
somma determinata equitativamente in € 10.000,00, ovvero altra differente 
ritenuta congrua, atteso che ha subito due procedimenti penali, conclusi con un 
decreto di archiviazione e una sentenza di assoluzione, originati dall’apertura 
presso gli intermediari resistenti di due conti correnti a suo nome sui quali sono 
state accreditate somme provenienti da reato.   
Ha lamentato in particolare che l’apertura dei conti correnti in oggetto è stata resa 
possibile in entrambi i casi per la condotta illegittima degli intermediari resistenti 
che non hanno identificato correttamente il cliente. In particolare, quanto al conto 
corrente aperto presso il primo intermediario resistente ha dedotto che tale 
rapporto è stato aperto a sua insaputa e di essere totalmente estraneo a tale 
rapporto come rilevato nel decreto di archiviazione, non risultando inoltre 
prodotto alcun contratto sottoscritto dal cliente. Per quanto riguarda il rapporto 
aperto presso il secondo intermediario, ha precisato che questo è stato aperto a sua 
insaputa, utilizzando la procedura di identificazione mediante bonifico da un conto 
esterno, in ciò utilizzando il conto corrente aperto presso il primo intermediario.   
  
La decisione del Collegio. 
 
Secondo l’Abf milanese, nel merito il ricorso – avente ad oggetto l’accertamento 
della responsabilità degli intermediari resistenti per non aver correttamente 
identificato il cliente e aver consentito l’apertura di due distinti rapporti di conto 
corrente da parte di terzi utilizzando illegittimamente l’identità della parte 
ricorrente – risulta meritevole di accoglimento.   
A tal fine occorre considerare che il d.lgs. n. 231 del 21 novembre 2007 (Attuazione 
della direttiva 2005/60/CE concernente la prevenzione dell’utilizzo del sistema 
finanziario a scopo di riciclaggio dei proventi di attività criminose e di 
finanziamento del terrorismo, nonché della direttiva 2006/70/CE che ne reca 
misure di esecuzione), nel dettare la disciplina antiriciclaggio applicabile agli 
intermediari del credito, detta una serie di obblighi inderogabili e cogenti sia in 
capo ai clienti sia in capo agli intermediari, laddove in particolare si prevede che 
questi ultimi sono tenuti ad acquisire una serie di informazioni riferite al cliente e 
i rapporti con questi intrattenuti. In tale contesto, assumono rilevanza gli artt. 15, 
18, 19, 28 e 30 del d.lgs. n. 231 del 2007 nella loro versione ratione 
temporis applicabile, nonché il Provvedimento della Banca d’Italia emanato in 
attuazione dell’art. 7, co. 2, del d.lgs. n. 231 del 2007 nella sua versione ratione 
temporis applicabile (in particolare quello del 2 aprile 2013, non modificato dal 
successivo provvedimento del 31 luglio 2015). In particolare, il legislatore, dopo 
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aver previsto all’art. 15 che “ Gli intermediari finanziari e gli altri soggetti esercenti 
attività finanziaria […] osservano gli obblighi di adeguata verifica della clientela in 
relazione ai rapporti e alle operazioni inerenti allo svolgimento dell’attività istituzionale 
o professionale degli stessi ed, in particolare […] a) quando instaurano un rapporto 
continuativo”, afferma all’art. 18 che “Gli obblighi di adeguata verifica della clientela 
consistono nelle seguenti attività: a) identificare il cliente e verificarne l’identità sulla base 
di documenti, dati o informazioni ottenuti da una fonte affidabile e indipendente; b) 
identificare l’eventuale titolare effettivo e verificarne l’identità; c) ottenere informazioni 
sullo scopo e sulla natura prevista del rapporto continuativo o della prestazione 
professionale”, individuando al successivo art. 19 le “Modalità di adempimento degli 
obblighi” di adeguata verifica e specificato poi all’art. 28 gli “Obblighi rafforzati” 
che trovano applicazione nel caso in cui il cliente non sia fisicamente presente.   Per 
quanto in questa sede interessa, il richiamato art. 19 prevede quindi che “1. 
L’adempimento degli obblighi di adeguata verifica della clientela, di cui all’articolo 18, 
avviene sulla base delle modalità di seguito descritte: a) l’identificazione e la verifica 
dell’identità del cliente e del titolare effettivo è svolta, in presenza del cliente, anche 
attraverso propri dipendenti o collaboratori, mediante un documento d’identità non 
scaduto, tra quelli di cui all’allegato tecnico, prima dell’instaurazione del rapporto 
continuativo o al momento in cui è conferito l’incarico di svolgere una prestazione 
professionale o dell’esecuzione dell’operazione. […]; b) l’identificazione e la verifica 
dell’identità del titolare effettivo è effettuata contestualmente all’identificazione del cliente 
[…]. Per identificare e verificare l’identità del titolare effettivo i soggetti destinatari di 
tale obbligo possono decidere di fare ricorso a pubblici registri, elenchi, atti o documenti 
conoscibili da chiunque contenenti informazioni sui titolari effettivi, chiedere ai propri 
clienti i dati pertinenti ovvero ottenere le informazioni in altro modo; c) il controllo 
costante nel corso del rapporto continuativo o della prestazione professionale si attua 
analizzando le transazioni concluse durante tutta la durata di tale rapporto in modo da 
verificare che tali transazioni siano compatibili con la conoscenza che l’ente o la persona 
tenuta all’identificazione hanno del proprio cliente, delle sue attività commerciali e del suo 
profilo di rischio, avendo riguardo, se necessario, all’origine dei fondi e tenendo aggiornati 
i documenti, i dati o le informazioni detenute”.   
Il successivo art. 28, chiarisce inoltre che “2. Quando il cliente non è fisicamente 
presente, gli enti e le persone soggetti al presente decreto adottano misure specifiche e 
adeguate per compensare il rischio più elevato applicando una o più fra le misure di seguito 
indicate: a) accertare l’identità del cliente tramite documenti, dati o informazioni 
supplementari; b) adottare misure supplementari per la verifica o la certificazione dei 
documenti forniti o richiedere una certificazione di conferma di un ente creditizio o 
finanziario soggetto alla direttiva; c) assicurarsi che il primo pagamento relativo 
all’operazione sia effettuato tramite un conto intestato al cliente presso un ente creditizio. 
3. Gli obblighi di identificazione e adeguata verifica della clientela si considerano 
comunque assolti, anche senza la presenza fisica del cliente, nei seguenti casi: a) qualora il 
cliente sia già identificato in relazione a un rapporto in essere, purché le informazioni 
esistenti siano aggiornate; b) per le operazioni effettuate con sistemi di cassa continua o di 
sportelli automatici, per corrispondenza o attraverso soggetti che svolgono attività di 
trasporto di valori o mediante carte di pagamento; tali operazioni sono imputate al 
soggetto titolare del rapporto al quale ineriscono; c) per i clienti i cui dati identificativi e 
le altre informazioni da acquisire risultino da atti pubblici, da scritture private autenticate 
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o da certificati qualificati utilizzati per la generazione di una firma digitale associata a 
documenti informatici ai sensi dell’articolo 24 del decreto legislativo 7 marzo 2005, n. 82; 
d) per i clienti i cui dati identificativi e le altre informazioni da acquisire risultino da 
dichiarazione della rappresentanza e dell’autorità consolare italiana, così come indicata 
nell’articolo 6 del decreto legislativo 26 maggio 1997, n. 153”.   
Infine, l’art. 30, nel dettare particolari modalità di attuazione dell’adeguata verifica 
della clientela afferma che gli obblighi “di cui all’articolo 18, comma 1, lettera a), b) e 
c), si considerano comunque assolti, pur in assenza del cliente, quando è fornita idonea 
attestazione da parte di uno dei soggetti seguenti, con i quali i clienti abbiano rapporti 
continuativi ovvero ai quali abbiano conferito incarico a svolgere una prestazione 
professionale e in relazione ai quali siano stati già identificati di persona: a) intermediari 
di cui all’articolo 11, comma 1, nonché le loro succursali insediate in Stati extracomunitari 
che applicano misure equivalenti a quelle della direttiva; […]. 2. L’attestazione deve 
essere idonea a confermare l’identità tra il soggetto che deve essere identificato e il soggetto 
titolare del conto o del rapporto instaurato presso l’intermediario o il professionista 
attestante, nonché l’esattezza delle informazioni comunicate a distanza. 3. L’attestazione 
può consistere in un bonifico eseguito a valere sul conto per il quale il cliente è stato 
identificato di persona, che contenga un codice rilasciato al cliente dall’intermediario che 
deve procedere all’identificazione. […] 6. Nel caso in cui sorgano in qualunque momento 
dubbi sull’identità del cliente, i soggetti obbligati ai sensi del presente decreto compiono una 
nuova identificazione che dia certezza sulla sua identità”.   Per quanto invece riguarda 
la normativa di attuazione, il Provvedimento della Banca d’Italia del 3 aprile 2013, 
contenente le Disposizioni attuative in materia di adeguata verifica della clientela, 
ai sensi dell’art. 7, comma 2, del Decreto Legislativo 21 novembre 2007, n. 231, 
prevede che “Ai fini dell’identificazione del cliente, l’attestazione può essere resa 
attraverso: a) la trasmissione di un bonifico che sia eseguito a valere su un conto per il 
quale cliente è stato identificato di persona e che contenga il codice identificativo assegnato 
al cliente dall’intermediario che deve effettuare l’identificazione a distanza. In tal caso, 
tale intermediario riceve dal cliente comunicazione dei dati identificativi, assegna il codice 
identificativo al cliente medesimo, che questi comunica alla banca presso la quale è 
intrattenuto il rapporto che, a sua volta, verifica la corrispondenza dei dati identificativi 
e riporta il codice nel bonifico inviato all’intermediario unitamente ai suddetti dati 
identificativi” (Parte V, Sez. II. 4).   
Tutto ciò premesso e richiamato, secondo il Collegio si può rilevare che il primo 
intermediario resistente, a fronte di un rapporto di conto corrente aperto on-line, 
quindi senza la presenza fisica del cliente, non si è attenuto a quegli obblighi 
rafforzati di adeguata verifica previsti dall’art. 28 del d.lgs. n. 231 del 2007 per il 
caso in cui il cliente non sia fisicamente presente. A tal fine le deduzioni 
dell’intermediario, il quale ha affermato che “l’intera procedura si è conclusa senza 
difficoltà, avendo […] ricevuto il contratto firmato, i documenti di identità, la tessera 
sanitaria, il bonifico di identificazione o autoscatto con C.I. (che sono previsti in 
alternativa)”, in uno con la circostanza che come puntualmente eccepito dalla parte 
ricorrente la sottoscrizione apposta sul contratto non risulta in alcun modo 
leggibile nella copia versata in atti, non rendendo quindi possibile una sua 
comparazione con la firma apposta sul documento di identità, inducono a rilevare 
che il primo intermediario resistente non si sia conformato alle previsioni dinnanzi 
richiamate e, in particolare, a quelle contenute nell’art. 28, co. 3, del d.lgs. n. 231 
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del 2007 posto che nel caso di specie non sono sussistenti le condizioni ivi previste 
e che consentono di ritenere comunque assolti gli obblighi di adeguata verifica cui 
si è più volte fatto riferimento.   
Per quanto concerne il secondo intermediario resistente, questi avvalendosi della 
possibilità di identificare il cliente-persona fisica tramite bonifico esterno, vale a 
dire ricorrendo ad un bonifico in entrata proveniente da un conto corrente 
intestato al cliente, non si è conformato alla normativa di settore laddove, da un 
lato, il bonifico non è stato effettuato a valere su un conto per il quale il cliente è 
stato identificato di persona atteso che il rapporto di conto corrente aperto presso 
il primo intermediario resistente a tal fine utilizzato è stato aperto on-line e non 
di persona e, dall’alto lato, non ha fornito evidenza dell’individuazione del codice 
identificativo assegnato al cliente ai fini dell’identificazione da parte di terzi ai sensi 
del già richiamato Provvedimento della Banca d’Italia del 3 aprile 2013. A ciò si 
aggiunga che nel contratto stipulato con il secondo intermediario è stato indicato 
un indirizzo di residenza del cliente diverso rispetto a quello indicato nei 
documenti di identità allegati, il che avrebbe dovuto indurre l’intermediario stesso 
ad una ulteriore e più puntuale verifica dell’identità del cliente, anche chiedendo 
l’ulteriore documentazione idonea ad appurare l’effettiva identità della controparte 
contrattuale.   
Per l’Abf milanese, in tale contesto è quindi evidente che nel caso di specie il fatto 
da cui origina il pregiudizio subito dalla parte ricorrente, vale a dire l’apertura di 
rapporti di conto corrente a suo nome da parte di terzi al fine di farvi confluire 
somme provenienti da reato, sia imputabile agli intermediari resistenti, i quali non 
hanno diligentemente adempiuto agli obblighi di adeguata verifica della clientela 
come individuati dalla normativa dinnanzi richiamata consentendo comunque 
l’apertura dei suddetti rapporti di conto corrente. È in particolare evidente che la 
condotta degli intermediari resistenti sia stata al contempo necessaria e sufficiente 
a causare il danno subito dalla parte ricorrente e comunque tale da aggravare 
apprezzabilmente il pericolo del verificarsi del fatto dannoso, sicché non sembra 
esservi dubbio della sussistenza di un nesso causale che consenta di imputare agli 
intermediari resistenti il danno subito dalla parte ricorrente. D’altronde, anche in 
base ad un giudizio controfattuale è agevole affermare che qualora gli intermediari 
si fossero attenuti alla normativa dinnanzi richiamata, attuando puntualmente gli 
obblighi di adeguata verifica che sugli stessi incombono, ciò sarebbe stato 
sufficiente ad impedire il verificarsi dell’evento dannoso.   
Infine, anche in una prospettiva di efficienza e di regolazione del mercato 
creditizio, ad avviso del Collegio lombardo, non pare superfluo rilevare che la 
diffusione del fenomeno dei furti di identità nei rapporti bancari e finanziari induce 
ad auspicare una maggiore e più puntuale verifica dell’identità della clientela da 
parte degli intermediari e ciò, oltre che tramite una puntuale e rigorosa 
applicazione della normativa applicabile, anche attraverso ogni ulteriore e più 
ampia verifica che pur non espressamente prevista dalla normativa si renda 
necessaria in base alle circostanze del caso concreto.   
Pertanto, accertata e dichiarata la responsabilità degli intermediari resistenti per i 
pregiudizi subiti dalla parte ricorrente, consistenti nell’essere stata coinvolta in 
due procedimenti penali con conseguenti pregiudizi di tipo esistenziale che sono 
sicuramenti riconoscibili nel caso di specie, il Collegio ha ritenuto di poter 
liquidare equitativamente il danno da risarcire alla parte ricorrente 
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quantificandolo, ex art. 1226 c.c., in € 5.000,00 per ciascun intermediario 
resistente. 
  
  
Qui la decisione. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/09/ABF-Collegio-di-Milano-17-giugno-2020-n.-10885.pdf
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Infondatezza della richiesta della Banca di un atto di 
acquiescenza al testamento da parte di un legittimario 

(pretermesso) del defunto 
 

Nota a ABF, Collegio di Milano, 25 giugno 2020, n. 11418 
 

di Donato Giovenzana  
 
 
Il ricorso verte sostanzialmente sulla valutazione del comportamento 
dell’intermediario, e in particolare della sua decisione di non consentire il subentro 
della cliente/ricorrente nel rapporto di mutuo già intestato al defunto e di non 
liquidare le somme a credito di due conti correnti aperti presso l’intermediario 
stesso; la ricorrente e il defunto risultano essere stati contitolari dei rapporti 
bancari in questione. 
L’intermediario non ha consentito il subingresso della ricorrente nei rapporti del 
defunto alla luce del rischio che il padre del defunto, quale legittimario 
pretermesso, possa successivamente reclamare la propria qualità di erede. Ha 
richiesto quindi un atto di acquiescenza alla successione da parte di quest’ultimo 
tramite il quale lo stesso rinunciasse all’esercizio delle specifiche azioni che la legge 
riconosce a tutela dei suoi diritti ereditari, posto che nel testamento del de cuius è 
nominata erede universale la ricorrente; in alternativa l’intermediario ha richiesto 
un’istanza di liquidazione sottoscritta dalla ricorrente e dall’erede legittimario. 
La domanda della ricorrente di accertamento del suo diritto di subentrare, in 
qualità di unica erede universale, nei rapporti bancari del defunto (di cui era già 
cointestataria) risulta, ad avviso del Collegio, meritevole di accoglimento. 
Infatti, di recente il Collegio di Coordinamento (decisione n. 27252/2018), sulla 
scia dell’ordinanza della Corte di Cassazione n. 27417 del 20/11/2017 (per la quale 
il coerede può far valere il credito del de cuius nella sua interezza senza che sia 
necessario che dimostri di agire anche nell’interesse degli altri coeredi e quindi 
della comunione), ha affermato che “il singolo coerede è legittimato a far valere davanti 
all’ABF il credito del de cuius [nei confronti dell’intermediario] caduto in successione sia 
limitatamente alla propria quota, sia per l’intero, senza che l’intermediario resistente possa 
eccepire l’inammissibilità del ricorso deducendo la necessità del litisconsorzio né richiedere 
la chiamata in causa degli altri coeredi. Il pagamento compiuto dall’intermediario 
resistente a mani del coerede ricorrente avrà efficacia liberatoria anche nei confronti dei 
coeredi che non hanno agito, i quali potranno far valere le proprie ragioni solo nei confronti 
del medesimo ricorrente”. 
Alla stregua di quanto sopra il singolo coerede, indipendentemente da qualsivoglia 
concorrente volontà degli altri eredi, può pretendere la liquidazione dell’intero 
credito ereditario, senza che il debitore, ossia l’intermediario, possa eccepire e 
richiedere l’intervento di tutti gli eredi, dovendosi in ogni caso ritenere che il 
pagamento compiuto dall’intermediario resistente a mani del coerede ricorrente 
avrà efficacia liberatoria anche nei confronti dei coeredi che non hanno agito. 
Per l’Abf di Milano, il principio espresso dal Collegio di Coordinamento risulta 
applicabile anche al caso di specie, a maggior ragione se si considera che, per il 
prevalente orientamento dell’Arbitro, al legittimario pretermesso, in assenza del 
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vittorioso esperimento dell’azione di riduzione, non spetta la qualifica di 
“erede” (cfr. Coll. Milano, n. 25531/2019, Coll. Roma, n. 27111/2018; Coll. 
Bologna, n. 6839/2017, nel senso della mancanza, in capo al legittimario 
pretermesso, della qualifica di “successore a qualunque titolo” ai fini dell’esercizio 
del diritto previsto dall’articolo 119, comma 4, del TUB[1], nonché della 
mancanza della legittimazione attiva a far valere pretese restitutorie basate sul 
titolo ereditario, non trovandosi il legittimario pretermesso nella situazione di 
aspettativa giuridicamente tutelata propria dell’erede o del chiamato all’eredità e 
potendo solo esercitare le azioni di riduzione previste dalla legge. Per il principio 
secondo cui il legittimario pretermesso, fino all’eventuale vittorioso esperimento 
dell’azione di riduzione, non vanta alcun diritto quale erede, v. anche Cass. n. 
12221/2014 e Cass. n. 12632/1995).  
Sotto questo profilo, le stesse intese contrattuali in essere col defunto invocate a 
difesa dall’intermediario depongono, invero, a favore della pretesa della ricorrente. 
Tali intese, infatti, prevedevano fra l’altro che “nel caso di morte…di uno dei 
cointestatari, l’altro può disporre separatamente sul rapporto, nei limiti della quota di sua 
pertinenza, che si presume essere pari al 50% (cinquanta per cento) del saldo del conto. Gli 
eredi del cointestatario deceduto, congiuntamente…possono invece disporre separatamente 
della quota di pertinenza…del cointestatario deceduto…che si presume essere pari al 50% 
(cinquanta per cento) del saldo del conto”. 
Posto che, come detto, la ricorrente risulta essere, allo stato, l’unica erede del 
defunto e il padre del de cuius non ha alcun titolo di erede, non vi sono ragioni per 
negare alla prima il subentro nella quota di pertinenza del defunto medesimo. A 
rafforzamento delle superiori considerazioni si consideri che nei precedenti 
dell’Abf (comunque anteriori alla pronuncia indicata del Collegio di 
Coordinamento) in cui si è ritenuto che la banca non fosse tenuta a soddisfare le 
richieste di svincolo del saldo attivo di conto corrente da parte dell’erede 
testamentario (v. Coll. Milano, nn. 2012/2012, 629/2013; 3626/2013; Coll. Roma, 
n. 3902/2013), risultava formalizzata l’opposizione da parte dei legittimari 
pretermessi e promosso un procedimento giudiziale volto a invalidare le 
disposizioni testamentarie, ciò che non risulta assolutamente nel caso di specie. 
  
Qui la decisione. 

 
[1] Detto orientamento invero ha subito – nel corso del 2020 – una profonda 
revisione, in virtù di alcune significative decisioni dell’Abf sia di Roma che di 
Milano stessa, peraltro tutte commentate proprio su “Diritto del Risparmio” (Cfr. 
a) “Il diritto del legittimario pretermesso all’accesso alla documentazione bancaria, 
con riferimento all’art. 119 TUB ed al d.lgs 196/2003” – Nota a ABF, Collegio di 
Milano, 7 febbraio 2020, n. 1966 di Donato Giovenzana; b) “L’ambito soggettivo 
di applicazione dell’art. 119, comma 4, T.U.B e, segnatamente, la sua estendibilità 
al legittimario pretermesso” – Nota a ABF, Collegio di Roma, 29 aprile 2020, n. 
7843 di Donato Giovenzana; c) “I diritti successori del coniuge separato del de 
cuius, intestatario di rapporti con la banca, pretermesso testamentariamente, in 
riferimento all’art. 119, co. 4, TUB” – Nota a ABF, Collegio di Roma, 6 aprile 
2020, n. 6333 di Donato Giovenzana), in guisa delle quali “Secondo l’Abf ……, nella 
decisione della controversia in argomento viene in soccorso la decisione n. 11554/2017 
della Cassazione che stabilisce quanto segue:   “La richiamata disposizione dell’art. 119, 

https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/09/14/infondatezza-della-richiesta-della-banca-di-un-atto-di-acquiescenza-al-testamento-da-parte-di-un-legittimario-pretermesso-del-defunto/#_ftn1
https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/09/ABF-Collegio-di-Milano-25-giugno-2020-n.-11418.pdf
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/09/14/infondatezza-della-richiesta-della-banca-di-un-atto-di-acquiescenza-al-testamento-da-parte-di-un-legittimario-pretermesso-del-defunto/#_ftnref1
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/08/29/lambito-soggettivo-di-applicazione-dellart-119-comma-4-t-u-b-e-segnatamente-la-sua-estendibilita-al-legittimario-pretermesso/
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/08/29/lambito-soggettivo-di-applicazione-dellart-119-comma-4-t-u-b-e-segnatamente-la-sua-estendibilita-al-legittimario-pretermesso/
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/08/29/lambito-soggettivo-di-applicazione-dellart-119-comma-4-t-u-b-e-segnatamente-la-sua-estendibilita-al-legittimario-pretermesso/
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/08/29/i-diritti-successori-del-coniuge-separato-del-de-cuius-intestatario-di-rapporti-con-la-banca-pretermesso-testamentariamente-in-riferimento-allart-119-co-4-tub/
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/08/29/i-diritti-successori-del-coniuge-separato-del-de-cuius-intestatario-di-rapporti-con-la-banca-pretermesso-testamentariamente-in-riferimento-allart-119-co-4-tub/
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/08/29/i-diritti-successori-del-coniuge-separato-del-de-cuius-intestatario-di-rapporti-con-la-banca-pretermesso-testamentariamente-in-riferimento-allart-119-co-4-tub/
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viene a porsi tra i più importanti strumenti di tutela che la normativa di trasparenza – 
quale attualmente stabilita nel testo unico bancario vigente (“trasparenza delle condizioni 
contrattuali e dei rapporti con i clienti”, secondo la formale intitolazione del titolo VI di 
tale legge) – riconosca ai soggetti che si trovino a intrattenere rapporti con gli intermediari 
bancari. Come è stato rilevato, con tale norma la legge dà vita a una facoltà che non è 
soggetta a restrizioni (diverse, naturalmente, da quelle previste nella stessa disposizione 
dell’art. 119) e con cui viene a confrontarsi un dovere di protezione in capo 
all’intermediario, per l’appunto consistente nel fornire degli idonei supporti documentali 
alla propria clientela, che questo supporto venga a richiedere e ad articolare in modo 
specifico. Un dovere di protezione idoneo a durare, d’altro canto, pure oltre l’intera durata 
del rapporto, nel limite dei dieci anni a seguire dal compimento delle operazioni 
interessate”.   In detto contesto normativo e giurisprudenziale, il Collegio ABF di Milano 
ritiene che la formulazione del comma IV dell’art. 119 TUB, il quale riconosce il diritto 
di ottenere copia della documentazione bancaria sia al cliente, sia a “colui che gli succede 
a qualunque titolo” (oltre che a “colui che subentra nell’amministrazione dei suoi beni”) 
debba necessariamente essere intesa in senso ampio, come puntualizzato dalla Suprema 
Corte nella decisione citata, così da ricomprendere non solo l’erede, ma anche il chiamato 
all’eredità o comunque chi – come il ricorrente il quale, figlio del de cuius, nel caso di specie 
assume la posizione dell’erede legittimario pretermesso – possa dimostrare di vantare 
un’aspettativa qualificata a titolo ereditario.   È evidente che per l’esercizio di tutta una 
serie di azioni, diritti e facoltà in capo al chiamato all’eredità, quale ad esempio la scelta 
se accettare, rifiutare o accettare con beneficio di inventario, sia necessario poter accedere 
ai dati del defunto così da ricostruirne la situazione patrimoniale.”. 
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Fideiussioni omnibus: la nuova decisione del Collegio di 
Coordinamento dell’Arbitro Bancario Finanziario 

 

Nota a ABF, Collegio di Coordinamento, 19 agosto 2020, n. 
14555 

 

di Antonio Zurlo  
 
«C’è un tempo per ogni cosa e ogni cosa è bella nel suo tempo»: quello attuale, di sicuro, 
non è il tempo della nullità integrale delle fideiussioni omnibus, per l’ormai, suo 
malgrado (sigh!), celeberrima violazione della normativa anticoncorrenziale, da 
parte del famigerato modello ABI. 
È questa la conclusione cui addiviene il Collegio di Coordinamento dell’Arbitro 
Bancario Finanziario (d’ora innanzi, ABF), con la sua recentissima decisione in 
oggetto, auspicando che possa rappresentare la giusta e necessaria fine 
della kermesse di letture e interpretazioni libere ed entusiastiche del dato 
giurisprudenziale, che, per contro, ha mantenuto una sua costante coerenza 
letterale. Il massimo consesso arbitrale, enucleando sette principi di diritto, rileva 
come la nullità parziale, ai sensi dell’art. 1419 c.c., sia l’unica rimedialità possibile 
(da affiancare al risarcimento del danno), con espunzione delle clausole 
attenzionate da Banca d’Italia e dichiarate violative della normativa antitrust, con 
il Provvedimento n. 55/2005. 
  

********************** 
  
Le circostanze fattuali. 
 
La ricorrente affermava di aver stipulato, nell’aprile 2014, con la Banca resistente, 
una fideiussione omnibus, per garantire le obbligazioni di una società commerciale, 
e che tale contratto fosse nullo, in quanto riproduttivo delle clausole contenute 
negli artt. 2, 6 e 8 dello schema uniforme predisposto dall’ABI e censurate da Banca 
d’Italia mediante il Provvedimento del 2 maggio 2005, n. 55. 
Parte ricorrente esponeva, inoltre: di aver receduto dal contratto, nel maggio 
2018; di aver appreso della sottoscrizione di una fideiussione omnibus soltanto 
attraverso le comunicazioni periodiche della Banca resistente, essendo stata, in 
precedenza, convinta di aver garantito fino al massimo del 50% di un 
finanziamento di € 40.000,00; di non essere stata adeguatamente informata dallo 
stesso Istituto, che, consequenzialmente, aveva violato il principio di buona fede. 
Ciò posto, la ricorrente chiedeva, in via principale, stante la nullità del contratto 
di fideiussione stipulato, l’accertamento di non essere debitrice nei confronti della 
resistente, nonché, in via subordinata, di accertare il perfezionamento del recesso 
dal contratto de quo. 
La Banca resisteva, eccependo l’incompetenza dell’ABF a pronunciarsi nel merito 
della controversia, in quanto le violazioni dei divieti antitrust allegate erano di 
esclusiva competenza delle sezioni specializzate in materia di impresa, dei 
Tribunali Ordinari di Milano, Napoli e Roma; nel merito, deduceva che il contratto 
di fideiussione omnibus stipulato con la ricorrente non fosse nullo e che, nel marzo 
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2018, a seguito della concessione di un nuovo finanziamento di € 24.000,00 al 
debitore principale, la ricorrente avesse dichiarato di tener ferma la fideiussione 
precedentemente rilasciata. Ciò posto, parte resistente concludeva chiedendo, in 
via pregiudiziale, che il ricorso fosse dichiarato inammissibile per materia, e, nel 
merito, che fosse respinto. 
  
La rimessione al Collegio di Coordinamento. 
 
Il Collegio di Roma, territorialmente competente a pronunciarsi sul ricorso, 
decideva di sottoporne l’esame a questo Collegio, ritenendo che la questione della 
nullità dei contratti stipulati “a valle” di un’intesa anticoncorrenziale “a monte” 
fosse di particolare importanza e, al contempo, che la giurisprudenza della Corte 
di Cassazione in materia non risultasse univoca, richiamando, a tal proposito, la 
decisione dell’ABF milanese, del 4 luglio 2019, n. 16588, per cui il contratto “a 
valle” di un’intesa concorrenziale sarebbe da considerarsi integralmente nullo. 
  
La decisione del Collegio: il nuovo orientamento in tema di professionismo 
“di rimbalzo”. 
 
Preliminarmente, anche ai fini della composizione dell’organo giudicante, 
determinata dalla qualità soggettiva della parte ricorrente, il Collegio ripropone il 
(definitivo) superamento della teoria del c.d. professionista “di rimbalzo” (o “di 
riflesso”). 
Difatti, come rilevato in narrativa, il ricorso introduttivo del presente giudizio è 
stato presentato da una persona fisica, la quale aveva rilasciato alla Banca 
resistente una fideiussione omnibus, per garantire i debiti di una società 
commerciale; per stabilire se parte ricorrente abbia agito o meno in qualità di 
consumatore, l’organismo arbitrale richiama i principi recentemente espressi dalla 
Corte di Giustizia dell’Unione Europea, per cui: «Gli articoli 1, paragrafo 1, e 2, 
lettera b), della Direttiva 93/13/CEE del Consiglio, del 5 aprile 1993, concernente le 
clausole abusive nei contratti stipulati con i consumatori, devono essere interpretati nel 
senso che tale direttiva può essere applicata a un contratto di garanzia immobiliare o di 
fideiussione stipulato tra una persona fisica e un ente creditizio al fine di garantire le 
obbligazioni che una società commerciale ha contratto nei confronti di detto ente in base a 
un contratto di credito, quando tale persona fisica ha agito per scopi che esulano dalla sua 
attività professionale e non ha alcun collegamento di natura funzionale con la suddetta 
società.»[1]. 
Con precipuo riferimento alla fideiussione rilasciata a favore di una Banca, il 
Collegio di Coordinamento ha già avuto modo di precisare che: «Nel caso di una 
persona fisica che abbia garantito l’adempimento delle obbligazioni di una società 
commerciale, spetta al Collegio giudicante determinare se tale persona abbia agito 
nell’ambito della sua attività professionale o sulla base dei collegamenti funzionali che la 
legano a tale società, quali l’amministrazione di quest’ultima o una partecipazione non 
trascurabile al suo capitale sociale, o se abbia agito per scopi di natura privata»[2].  Nel 
caso di specie, non risulta che la ricorrente avesse agito nell’ambito di una sua 
eventuale attività professionale, ovvero che fosse, comunque, legata da un qualche 
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collegamento funzionale con la società commerciale – debitrice principale, per la 
quale aveva prestato la fideiussione. 
In applicazione dei principi summenzionati, si deve ritenere che, ai fini della 
controversia de qua, parte ricorrente abbia agito in qualità di consumatore. 
  
(segue): le clausole ABI hanno natura accessoria e la nullità può essere solo 
parziale. 
 
Venendo all’eccezione pregiudiziale sollevata dalla Banca resistente, il Collegio 
rileva che, ai sensi dell’art. 33, secondo comma, della l. n. 287/1990, le Sezioni 
specializzate in materia d’impresa siano esclusivamente competenti per «le azioni 
di nullità e di risarcimento del danno, nonché i ricorsi intesi ad ottenere provvedimenti di 
urgenza in relazione alla violazione delle disposizioni di cui ai titoli dal I al IV». 
Secondo quanto è stato già stato opportunamente chiarito in precedenti 
pronunciamenti arbitrali[3], tale disposizione legislativa è applicabile alle 
domande di accertamento della nullità di intese anticoncorrenziali e di condanna 
al conseguente risarcimento del danno, ma non anche a quelle di accertamento 
della nullità dei contratti stipulati “a valle” di tali intese. Dal momento che, nel 
giudizio de quo, si tratta non della nullità dell’intesa anticoncorrenziale, raggiunta 
mediante la riproposizione seriale dello schema contrattuale uniforme predisposto 
da ABI, quanto della nullità del singolo contratto di fideiussione, stipulato tra una 
delle Banche partecipanti all’intesa e una sua cliente, l’eccezione pregiudiziale è 
palesemente infondata e, pertanto, deve essere respinta. 
Nel merito, è premura del Collegio premettere che la questione della validità dei 
contratti stipulati “a valle” di intese anticoncorrenziali non sia disciplinata dalla 
legge antitrust, che, invero, tace sulle conseguenze propriamente riferibili alla 
contrattazione esitata dalla pratica illecita. 
Più specificamente, l’art. 2 considera “intese” gli accordi e le pratiche concordate 
che «abbiano per oggetto» o «abbiano per effetto» quello di impedire o falsare, in 
maniera rilevante, le dinamiche fisiologiche della concorrenza; vengono equiparati, 
quindi, i patti anticoncorrenziali ai profili comportamentali delle imprese, ma nulla 
si dispone circa le sorti dei rapporti commerciali, “a valle”, con i singoli 
contraenti. Tale precisazione, peraltro, è stata formulata dalla Prima Sezione 
Civile della Corte di Cassazione, con la sentenza n. 24044, del 26 settembre 
2019[4], lì dove è stata premura dello stesso Collegio evidenziare che, in relazione 
agli effetti della nullità di un’intesa tra imprese, limitativa della libera concorrenza 
e, dunque, vietata (ai sensi dell’art. 2 della l. n. 287/90), non si possa far derivare 
automaticamente la nullità di tutti i contratti posti in essere dalle imprese aderenti 
all’intesa, che, per converso, sono destinati a mantenere la loro validità, potendone, 
al più, derivarne, esclusivamente un’azione di risarcimento danni, da formulare 
avverso le stesse imprese “colluse”. Rimedialità risarcitoria riconosciuta in capo a 
tutti i clienti asseritamente danneggiati, che non sconta limitazioni di sorta e che 
si giova di una sorta di retroattività esecutiva: il risarcimento è previsto«per tutti i 
contratti che costituiscano applicazione di intese illecite, anche laddove siano 
stati conclusi in epoca anteriore all’accertamento della loro illiceità da parte dell’Autorità 
Indipendente preposta alla regolazione di quel mercato.». 
Secondo quanto accertato dal provvedimento di Banca d’Italia, lo schema 
contrattuale uniforme, predisposto dall’ABI, ha costituito un’intesa 
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anticoncorrenziale diretta a «fissare direttamente o indirettamente i prezzi di acquisto 
o di vendita ovvero altre condizioni contrattuali», risultando così contrario all’art. 2, 
secondo comma, lett. a), della l. n. 287/1990: tale disposizione dev’essere 
interpretata nel senso che vieti la stipulazione di contratti i quali uniformemente 
recepiscano i prezzi di acquisto o di vendita o le altre condizioni che un’intesa 
anticoncorrenziale abbia fissato in precedenza[5]. 
In altri termini, l’Autorità Amministrativa ha circoscritto l’accertamento 
dell’illiceità ad alcune specifiche clausole, poi trasfuse nelle dichiarazioni 
unilaterali rese in attuazione di dette intese. Questa è, però, circostanza che, di per 
sé, non esclude, né si pone in posizione di insuperabile incompatibilità con 
l’eventualità che, in concreto, la nullità del contratto “a valle” debba essere valutata 
dal giudice di merito adito, nella sua integralità, quindi alla stregua dell’art. 1418 
c.c., o che, alternativamente, si possa vertere in un’ipotesi di sua 
parziarietà, trovando, viceversa, applicazione l’art. 1419 c.c., con espunzione delle 
sole clausole ritenute frutto di intese illecite, nel caso in cui l’assetto degli interessi 
in gioco non venga pregiudicato da una pronuncia parzialmente demolitoria. 
È a questa seconda ricostruzione che decide di aderire il Collegio di 
Coordinamento, con un iter argomentativo – motivazionale che, pur se a tratti 
sibillino, pare essere senz’altro immune da censure e pienamente condivisibile. 
Per le ragioni già chiaramente esposte nella decisione n. 16558, del 4 luglio 2019, 
del Collegio di Milano (pronunciamento richiamato anche dal Collegio 
rimettente), si ritiene comprovato che le clausole contrattuali attenzionate siano 
state oggetto di un’applicazione uniforme, oltre a essere sostanzialmente 
riproduttive degli artt. 2, 6 e 8 del modello ABI. Poiché la normativa antitrust è 
finalizzata, primariamente, a proteggere l’interesse generale alla tutela della 
concorrenza e del mercato, si deve ritenere che, ai sensi dell’art. 1418, primo 
comma, c.c., le clausole contrattuali in questione siano nulle: da un punto di vista 
più organico e sistematico, trattasi di una nullità parziale del contratto “a valle”, 
assoggettata alla disciplina generale dettata dall’art. 1419 c.c., che, come noto, 
«importa la nullità dell’intero contratto, se risulta che i contraenti non lo avrebbero 
concluso senza quella parte del suo contenuto che è colpita dalla nullità». 
Tale ultimo rilievo non deve essere inteso alla stregua di un esercizio stucchevole 
di processo alle intenzioni delle parti: invero, il riferimento a ciò che i contraenti 
avrebbero voluto non è a un dato reale, ma solo una congettura, che, in quanto 
tale, persistendo nel campo delle ipotesi ricostruttive, sfugge a ogni obiettivo 
accertamento, e, consequenzialmente, non può essere assunta quale elemento 
circostanziato dirimente da cui far dipendere la validità/invalidità del contratto. 
Più ragionevolmente, ai sensi dell’art. 12 disp. prel. c.c., l’art. 1419 c.c. deve essere 
interpretato teleologicamente, ovverosia in considerazione della 
sua ratio giustificativa, che è quella di conservare il contratto, salvo che la modifica 
del contenuto sia tale da non giustificarne obiettivamente il mantenimento. In altri 
termini, all’interprete si richiede di porre in essere una valutazione di compatibilità 
della modifica del contratto con la sua causa in concreto, dovendosi accertare se la 
modifica abbia o meno importanza determinante, tenuto precipuamente conto 
dell’interesse delle parti. 
È evidente come il criterio tenda a coincidere con quello previsto dall’art. 1420 
c.c., in tema di nullità parziale, in senso soggettivo. Addivenendo a una 
semplificazione, si deve ritenere che, qualora la nullità parziale del contratto “a 
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valle” riguardi clausole accessorie, esso debba restare valido per tutte le restanti 
pattuizioni; qualora, per contro, tale nullità sia inerente a clausole essenziali, il 
contratto sia integralmente nullo, a meno che non siano previsti dalla legge 
strumenti per integrarne la lacuna[6]. 
Nihil sub sole novum, in buona sostanza. 
Il Collegio di Coordinamento completa, quindi, l’opera qualificatoria. Ai fini della 
perimetrazione della nullità contrattuale, le clausole sono qualificabili come 
“accessorie” quando, laddove esse non fossero state apposte al contratto, 
quest’ultimo avrebbe comunque avuto un oggetto determinato (o, perlomeno, 
determinabile), ai sensi degli artt. 1346 ss. c.c. (facendo, in ogni caso, salva la 
volontà delle parti contraenti di pattuire, espressamente o tacitamente, 
l’essenzialità di una qualsiasi clausola del loro accordo). 
Ciò premesso, in ossequio ai rappresentati criteri, per il massimo consesso è 
indubbio che le clausole specificamente contestate da parte ricorrente siano da 
qualificarsi come “accessorie”, cosicché la loro nullità non si estende al resto del 
contratto. Con un passaggio forse troppo perentorio nella sua linearità e che, 
probabilmente, avrebbe necessitato di un maggiore approfondimento, il Collegio 
addiviene alla non essenzialità delle condizioni contrattuali riproduttive degli 
articoli censurati nel modello ABI: come generalmente riferibile a tutte le intese 
cc.dd. “di sfruttamento”, non risulta l’essenzialità delle clausole al patto[7], 
ovverosia non è comprovato che i soggetti contraenti, senza l’inserimento di quelle 
disposizioni contrattuali, non avrebbero comunque concluso l’accordo 
fideiussorio. La rimedialità invalidatoria (rectius, la nullità) non può essere tale da 
concorrere a inficiare l’intero accordo contrattuale, poiché l’esclusiva eliminazione 
delle clausole non pregiudica l’assetto complessivo degli interessi: da un lato, il 
garante si gioverà della rimodulazione, in melius, della propria posizione; dall’altro, 
la Banca manterrà la fideiussione, seppur epurata[8]. In definitiva, non pare possa 
presumersi che le parti contraenti avrebbero stipulato la fideiussione solo laddove 
si fossero garantiti in contesto anche i debiti futuri, non immaginabili o, comunque, 
rimessi alla potestatività di controparte: la conclusione più ragionevole è, dunque, 
quella di ritenere pienamente valido l’impegno di garanzia prestato per tutti i 
debiti presenti, determinati o determinabili, nonché per quelli futuri determinabili, 
in quanto specificamente identificati nel contratto di fideiussione[9]. 
Da quanto osservato, discende che la domanda principale della ricorrente, 
finalizzata all’accertamento della nullità integrale del contratto di garanzia 
stipulato con la resistente, possa essere accolta solo in parte, limitatamente alle 
clausole contrattuali specificamente contestate nel ricorso. 
Alla nullità (parziale) del contratto (che può essere fatta valere esclusivamente 
dalla ricorrente ed è rilevabile d’ufficio soltanto nell’interesse di quest’ultima), 
consegue la possibilità di domandare la restituzione delle prestazioni ivi previste, 
ove siano state nel frattempo eseguite. Il Collegio rileva, inoltre, la biunivocità di 
siffatto ultimo rilievo: laddove il ricorrente faccia valere la nullità del contratto, 
dovrà, a sua volta, restituire le prestazioni ivi previste, nel caso in cui 
l’Intermediario resistente le abbia nel frattempo eseguite. Resta fermo che, 
secondo quanto testualmente previsto dall’art. 125bis, ultimo comma, TUB, «in 
caso di nullità del contratto, il consumatore non può essere tenuto a restituire più delle 
somme utilizzate e ha facoltà di pagare quanto dovuto a rate, con la stessa periodicità 
prevista nel contratto o, in mancanza, in trentasei rate mensili». 
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Da ultimo, la partecipante all’intesa anticoncorrenziale dovrà rispondere anche del 
danno eventualmente cagionato al ricorrente, a titolo di responsabilità 
extracontrattuale[10], lì dove sia accertata una pregiudizialità patrimoniale. Nel 
caso di specie, parte ricorrente non ha esercitato alcuna pretesa restitutoria e 
risarcitoria nei confronti della Banca resistente. 
  
I sette principi di diritto. 
Conclusivamente, il Collegio di Coordinamento enuncia i seguenti principî di 
diritto: 
«1. Qualora un contratto riproduca uniformemente i prezzi di acquisto o di vendita o le 
altre condizioni contrattuali che un’intesa anticoncorrenziale ha fissato in precedenza, le 
relative clausole contrattuali sono nulle. 
2. Per quanto riguarda il prezzo di acquisto o di vendita, in particolare, la nullità della 
relativa clausola importa la nullità dell’intero contratto, a meno che non siano previsti 
dalla legge strumenti per integrare tale lacuna (ad es., secondo quanto prevede l’art. 1474 
c.c. a proposito della vendita, ovvero l’art. 117, ultimo comma, TUB a proposito dei 
contratti bancari). 
3. Per quanto riguarda le altre condizioni contrattuali, la loro nullità importa la nullità 
dell’intero contratto soltanto quando esse siano essenziali. Quando esse siano invece 
accessorie, il contratto resta valido per il resto. 
4. A tali fini, le clausole contrattuali sono qualificabili come “accessorie” quando, ove esse 
non fossero state apposte al contratto, quest’ultimo avrebbe comunque avuto un oggetto 
determinato (o almeno determinabile), ai sensi degli artt. 1346 ss. c.c.; dev’essere peraltro 
fatta salva la volontà delle parti contraenti di pattuire (espressamente ovvero tacitamente) 
che una qualsiasi clausola del loro accordo sia “essenziale”. 
5. Si tratta di una nullità che può essere fatta valere solo dal ricorrente ed è rilevabile 
d’ufficio soltanto nel suo interesse. 
6. Alla nullità (parziale ovvero totale) del contratto consegue il diritto del ricorrente di 
domandare la restituzione delle prestazioni ivi previste, ove esse siano state nel frattempo 
eseguite. 
7. Qualora il ricorrente provi di aver subìto un danno a causa dell’intesa 
anticoncorrenziale, potrà pretenderne il risarcimento a titolo di responsabilità 
extracontrattuale della parte che abbia partecipato a tale intesa.». 
  
  
Qui la decisione. 

 
[1] Il riferimento è a CGUE, 19 novembre 2015, C-74/15. Per un 
approfondimento, A. Zurlo, La teoria del “professionista di rimbalzo”, nei contratti di 
garanzia., in questa Rivista, 26 novembre 2019, 
https://www.dirittodelrisparmio.it/2019/11/26/la-teoria-del-professionista-di-
rimbalzo-nei-contratti-di-garanzia/. 
[2] Cfr. ABF, Collegio di Coordinamento, 8 giugno 2016, n. 5368. 
[3] Cfr. ABF, Collegio di Milano, 4 luglio 2019, n. 16588. 
[4] La pronuncia è annotata in questa Rivista, con commento di A. Zurlo, Le 
fideiussioni “a valle” e le intese anticoncorrenziali “a monte”: le prime “immunizzate” 
dalla nullità delle seconde., 2 ottobre 

https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/10/08/fideiussioni-omnibus-la-nuova-decisione-del-collegio-di-coordinamento-dellarbitro-bancario-finanziario/#_ftn10
https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/10/ABF-Collegio-di-Coordinamento-19-agosto-2020-n.-14555.pdf
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/10/08/fideiussioni-omnibus-la-nuova-decisione-del-collegio-di-coordinamento-dellarbitro-bancario-finanziario/#_ftnref1
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/10/08/fideiussioni-omnibus-la-nuova-decisione-del-collegio-di-coordinamento-dellarbitro-bancario-finanziario/#_ftnref2
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/10/08/fideiussioni-omnibus-la-nuova-decisione-del-collegio-di-coordinamento-dellarbitro-bancario-finanziario/#_ftnref3
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/10/08/fideiussioni-omnibus-la-nuova-decisione-del-collegio-di-coordinamento-dellarbitro-bancario-finanziario/#_ftnref4
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2019, https://www.dirittodelrisparmio.it/2019/10/02/le-fideiussioni-a-valle-e-
le-intese-anticoncorrenziali-a-monte-le-prime-immunizzate-dalla-nullita-delle-
seconde/. 
[5] Cfr. Cass. Civ., Sez. I, 12 dicembre 2017, n. 29810, con nota di S. 
D’Orsi, Nullità dell’intesa e contratto “a valle” nel diritto antitrust., in Giurisprudenza 
Commerciale, fasc. 3, 2019, 575. V. anche C. Belli, Contratto a “valle” in violazione di 
intese vietate dalla Legge Antitrust, in GiustiziaCivile.com, 25 maggio 2018. 
[6] A titolo meramente esemplificativo, si pensi all’art. 1474 c.c., a proposito della 
vendita, ovvero l’art. 117, ultimo comma, TUB, a proposito dei contratti bancari. 
[7] Cfr. App. Brescia, 29 gennaio 2019, n. 161, in dejure.it; Trib. Rovigo, 9 
settembre 2018, in dejure.it; Trib. Bergamo, 11 dicembre 2018, n. 2600, in dejure.it; 
Trib. Portici, 22 gennaio 2019, in dejure.it. 
[8] Cfr. Trib. Rovigo, 9 settembre 2018, per cui «è di tutta evidenza che la banca lo 
avrebbe comunque concluso, qualsiasi garanzia essendo migliore della mancanza di 
garanzia». 
[9] In questi termini, G. Valcavi, Se ed entro quali limiti la fideiussione «omnibus» sia 
invalida, in Foro it., 1985, I, 507. 
[10] V. Cass. Civ., Sez. Un., 20 febbraio 2005, n. 2207, con nota di T. 
Meschini, Nota a Cass. civ. S.U. n. 2207 del 2005, in Giurisprudenza Commerciale, 
fasc. 6, 2005, 721. 
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Assegno non trasferibile pagato a persona diversa dal 
prenditore: il valore delle indicazioni precauzionali dell’ABI 

 

Nota a Trib. Reggio Calabria, Sez. II, 21 agosto 2020, n. 756 
 

di Donato Giovenzana 
 
Secondo il Giudicante la condotta della negoziatrice si espone a censura in quanto 
carente della diligenza necessaria alla corretta negoziazione degli assegni in 
argomento. Ciò sulla base di diverse e convergenti ragioni. Anzitutto, la circolare 
ABI segnalata da parte attrice, pur non potendo essere ritenuta parametro 
normativo vincolante, costituisce un utile termine di raffronto per valutare, nel 
caso di specie, la diligenza della condotta tenuta dalla negoziatrice, in quanto la 
stessa, nello svolgimento delle operazioni di negoziazione di assegni non 
trasferibili, può certamente essere equiparata a un istituto bancario. Ciò, del resto, 
in conformità a quanto recentemente ritenuto da altri Tribunali, secondo i 
quali “La circolare ABI, anche se ritenuta non direttamente vincolante, deve, ad avviso di 
questo Tribunale, essere assunta quale parametro di diligenza richiesta a tutti gli operatori 
bancari che si trovino a dover negoziare un assegno non trasferibile e siano dunque soggetti 
all’osservanza dell’art. 43 L. assegni.” (Tribunale di Bologna, sent. n. 20037 del 2020; 
in senso conforme, ex multis, Tribunale di Roma, sent. n. 15386 del 2019; si veda 
anche Corte di Appello di Roma, sent. n. 787 del 2020, la quale, riferendosi alla 
predetta circolare dell’ABI, afferma che “E’ pur vero che la circolare non risulta essere 
direttamente vincolante per Poste Italiane, ma essa rappresenta comunque un valido 
parametro a cui commisurare la diligenza necessaria da parte di qualsiasi soggetto 
negoziatore”). 
Tale circolare, prendendo atto del rigoroso orientamento accolto dalla 
giurisprudenza di legittimità in tema di responsabilità della banca per pagamento 
di assegno non trasferibile a soggetto diverso dal legittimo prenditore, 
raccomanda agli istituti bancari di adottare determinate “prassi 
operative”, desunte peraltro dalla stessa elaborazione giurisprudenziale, in sede di 
identificazione del presentatore del titolo. Tra tali prassi si annovera la richiesta, 
oltre alla carta d’identità (la quale sarebbe notoriamente soggetta a contraffazione) 
di un altro documento munito di fotografia (da cui l’inidoneità del codice fiscale 
richiesto nel caso di specie), e la valutazione, sulla base anche della somma recata 
sul titolo, della distanza tra luogo di emissione dell’assegno e luogo di pagamento, 
nonché tra il luogo ove é situata la filiale richiesta dell’operazione e il luogo di 
residenza del presentatore. Infine, si richiede l’identificazione del presentatore, ove 
soggetto sconosciuto alla banca, mediante fidefacenti che sottoscrivano il titolo 
sotto la dicitura “per conoscenza e garanzia”. 
Ebbene, nessuna delle prescritte cautele é stata adottata dagli operatori della 
negoziatrice, sebbene le circostanze del caso concreto deponessero nel senso di una 
significativa rischiosità dell’operazione. 
I presunti prenditori, infatti, si sono presentati a incassare l’assegno presso filiali 
della negoziatrice diverse rispetto a quelle collocate nel luogo di residenza come 
indicato dai documenti indentificativi esibiti: in particolare, il sedicente G.M., pur 
risultando residente a Messina, si è recato presso la filiale situata a Pezzo di Villa 
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San Giovanni (dunque in una Regione diversa rispetto a quella di residenza), e il 
sedicente N.A., pur risultando residente a Condofuri, si è presentato presso la 
filiale situata a B. (e dunque a oltre 50 km di distanza dal luogo di presunta 
residenza). A ciò si aggiunga l’elevato ammontare degli assegni in questione 
(rispettivamente Euro 8.500,00 ed Euro 18.000,00), e il fatto che si trattava di 
soggetti sconosciuti all’istituto di credito. 
Non solo; i prenditori procedevano all’apertura di un libretto di risparmio 
contestualmente al (e al fine del) versamento dell’assegno. 
A questo proposito, la lettera circolare n. 182 del 18/5/2005 intitolata “Truffa 
mediante assegni trafugati Banca xxx” (cfr. doc. n. 16 prodotto da xxxxxxx), 
dimostra come la stessa negoziatrice fosse ben conscia delle tecniche di incasso 
fraudolento di assegni di traenza. In tale circolare allertava i propri operatori che 
“la tecnica utilizzata per la tentata negoziazione è stata quella ormai consueta 
dell’apposita apertura di un libretto di risparmio e del contestuale versamento di un 
assegno” e si rivolgeva ai direttori di agenzia in tal senso: “Vista la sistematica 
reiterazione di tale tecnica, si invita ancora una volta a prestare la massima attenzione a 
tutti i casi di apertura di libretto che, per le ormai note dinamiche (cfr. lett. Circ. n. 100 
del 12/04/2005), e indipendentemente da specifici allarmi trasmessi dalla filiale o da 
altre fonti, appaiano strumentali tentativi di frode” (cfr. Tribunale di Roma, n. 
6544/2017, Corte d’Appello di Brescia, n. 1507/2019). Anche tale elemento, 
dunque, depone nel senso della mancata adozione di quelle ulteriori cautele che il 
caso concreto invece domandava, e che non possono dirsi sconosciute agli 
operatori delle filiali. 
In conclusione, é certamente vero che gli impiegati della negoziatrice si sono 
comportati secondo la “prassi” normalmente seguita dall’ente nello svolgimento di 
operazioni allo sportello, limitandosi quindi a richiedere copia della Carta 
d’Identità e del codice fiscale e a utilizzare il sistema informatico “Oracolo-
Identificazione sicura”. 
Tuttavia, è del pari vero che le circostanze del caso concreto (precisamente: 
l’elevato importo dei titoli, la presentazione dei presunti prenditori presso un 
ufficio postale distante dal proprio luogo di residenza, l’essere tali soggetti 
sconosciuti all’istituto di credito, e infine la contestuale apertura di libretto 
postale), nonché la diffusione della pratica dell’incasso fraudolento di titoli (di cui 
la negoziatrice, stante la circolare di cui sopra, di certo non ignorava l’esistenza), 
avrebbero suggerito, secondo lo standard di diligenza professionale richiesto 
dall’art. 1176, co. 2, c.c. a un operatore specializzato del settore, l’adozione di 
ulteriori cautele, che possono identificarsi in quelle raccomandate dall’ABI agli 
istituti di credito e che nel caso di specie non sono state rispettate. 
Ravvisata la responsabilità della negoziatrice per mancato rispetto dello standard 
di diligenza imposto dall’art. 1176, co. 2, c.c., secondo il Giudicante non può 
tuttavia non notarsi come anche la condotta dell’ente sul cui mandato sono stati 
emessi gli assegni, risulti censurabile sotto il profilo delle modalità di spedizione, 
che hanno di fatto agevolato e favorito la frode. 
Detto ente ha esplicitamente ammesso, come attestato dal verbale dell’udienza del 
08.02.2018 che “l’invio degli assegni è avvenuto con posta ordinaria come avviene 
normalmente da parte degli assicuratori”. 
Ma la spedizione di assegni (o di titoli e valori) con posta ordinaria, è notoriamente 
rischioso, risultando notorio anche al privato cittadino che ciò favorisce la 



 

                                                 179 

sottrazione di quanto spedito, e di conseguenza l’illecita negoziazione, la 
ricettazione ed il fraudolento incasso dei titoli. 
Ciò è ancor più evidente ad un istituto di credito, che ben lungi dall’acquietarsi e 
accodarsi ad una asserita “prassi”, tutt’altro che sicura, è tenuto a trovare strumenti 
trasferimento del denaro che si sottraggano a facili frodi, e garantiscano il 
pagamento ai veri beneficiari. 
In linea con tali riflessioni, ed assolutamente condivisibile, è il principio affermato 
dalla recentissima pronuncia delle S.U. della Corte di Cassazione n. 9769 del 
26.05.2020, la quale è intervenuta mettendo ordine nel vasto e controverso 
panorama giurisprudenziale esistente in materia. La Corte ha infatti preso atto del 
fatto che la spedizione di un assegno bancario mediante posta ordinaria (piuttosto 
che tramite posta raccomandata o assicurata, ovvero pagamento mediante bonifico 
bancario), non consentendo ne’ di seguire in tempo reale lo stato di lavorazione del 
plico ed il percorso dallo stesso compiuto dal momento della spedizione a quello 
della consegna, ne’ di assicurarsi che quest’ultima abbia luogo a mani del 
destinatario o di persona di famiglia o addetta al suo servizio (bensì mediante la 
semplice immissione nella cassetta postale), comporta “l’assunzione da parte del 
mittente di un evidente rischio, consistente nella sottrazione del titolo e nella sua 
presentazione all’incasso da parte di un soggetto non legittimato, che lo espone all’obbligo 
di effettuare un nuovo pagamento in favore del beneficiario rimasto insoddisfatto, 
impedendogli nel contempo di rivalersi nei confronti della banca trattaria o negoziatrice, 
ove la stessa abbia incolpevolmente provveduto al pagamento dell’assegno”. 
La S.C. ha quindi ritenuto in tal caso configurabile il concorso di colpa del 
danneggiato, ai sensi dell’art. 1227, primo comma, c. c., ed enunciato il seguente 
principio di diritto: “La spedizione per posta ordinaria di un assegno, ancorchè munito 
di clausola d’intrasferibilità, costituisce, in caso di sottrazione del titolo e riscossione da 
parte di un soggetto non legittimato, condotta idonea a giustificare l’affermazione del 
concorso di colpa del mittente, comportando, in relazione alle modalità di trasmissione e 
consegna previste dalla disciplina del servizio postale, l’esposizione volontaria del mittente 
ad un rischio superiore a quello consentito dal rispetto delle regole di comune prudenza e 
del dovere di agire per preservare gl’interessi degli altri soggetti coinvolti nella vicenda, e 
configurandosi dunque come un antecedente necessario dell’evento dannoso, concorrente con 
il comportamento colposo eventualmente tenuto dalla banca nell’identificazione del 
presentatore”. 
In conclusione, il Giudicante ha ravvisato la responsabilità della negoziatrice ai 
sensi degli artt. 1176, co. 2 e 1218 c.c. per non aver prestato la diligenza richiesta 
dalla propria qualifica di operatore del settore e dalle circostanze del caso concreto 
nell’identificazione dei prenditori degli assegni in argomento, ritenendo 
configurato tuttavia anche il concorso colposo della danneggiata compagnia 
assicuratrice ai sensi dell’art. 1227, co. 1, c.c., per non aver dato mandato alle 
banche trattarie di spedire l’assegno mediante posta raccomandata o assicurata, o 
comunque per non essersi assicurata di far recapitare ai destinatari la somma 
dovuta tramite un mezzo alternativo (ad esempio bonifico bancario) che offre 
maggiori garanzie e minimizza il rischio di incasso fraudolento. 
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Intermediazione finanziaria: profilatura “unica” e valutazione 
di adeguatezza 

 
Nota a ACF, 7 settembre 2020, n. 2865 

 

di Antonio Zurlo  
 

Con la decisione in oggetto, l’Arbitro per le Controversie Finanziarie (ACF) ha 
riaffermato: 

• l’inadeguatezza della profilatura unica, nel caso di più cointestatari del 
rapporto. Nel caso di specie, risultava versato in atti un unico questionario 
MiFID, compilato al momento del rinnovo del contratto – quadro, riferito 
a entrambi i titolari del rapporto, che attribuiva a questi ultimi un profilo 
di rischio medio e un’esperienza finanziaria media. Le risposte ivi fornite 
denotavano un obiettivo di investimento prudente, segnatamente volto a 
“Proteggere nel tempo il capitale investito e ricevere flussi di cassa periodici (cedole 
dividendi) anche contenuti costanti e prevedibili”, nonché una disponibilità a 
sopportare perdite riguardanti “solo una piccola parte del mio/nostro capitale 
investito”: circostanze ambedue incompatibili con investimenti (oltretutto, 
plurimi) di tipo azionario. Il Collegio rileva, peraltro, come la stessa 
metodologia di profilatura, seguita nel caso di specie, fosse evidentemente 
affetta da criticità, in quanto contestualmente riferita a due soggetti ed 
essendo, quindi, inidonea a rilevare, in modo specifico, le caratteristiche e 
le esigenze di ciascuno degli investitori. In tal guisa, viene richiamato 
l’orientamento arbitrale, ormai consolidato, per cui, in linea con quanto 
previsto dagli orientamenti ESMA del 15 giugno 2012, in materia di 
requisiti di adeguatezza (richiamati successivamente anche nelle 
linee  guida  dell’ABI del marzo 2014), in caso di rapporti cointestati, 
l’Intermediario, in mancanza di un diverso accordo tra i cointestatari, 
debba profilare ciascuno di essi separatamente e, poi, svolgere la relativa 
valutazione di adeguatezza o appropriatezza tenendo conto del profilo “più 
conservativo”[1].  

  
• Nella valutazione di adeguatezza deve rientrare anche l’accertamento di un 

eventuale eccesso di concentrazione di strumenti finanziari, della stessa 
tipologia. Nel caso oggetto di ricorso, le operazioni di investimento 
contestate, a giudizio dell’ACF, devono considerarsi “complessivamente 
inadeguate” anche in ragione dell’eccesso di concentrazione di strumenti 
finanziari emessi dalla Banca, nel dossier titoli dei soggetti ricorrenti. 
Senza soluzione di continuità con il proprio costante orientamento[2], il 
Collegio afferma come, a prescindere dalla qualificazione del servizio 
prestato, un inadempimento dell’Intermediario resistente emergesse con 
riferimento a tutte le operazioni complessivamente considerate, dalla 
concentrazione degli investimenti di parte ricorrente in titoli azionari dello 
stesso Intermediario e dalla mancata diversificazione del portafoglio titoli, 
che costituiscono indice sintomatico di una strategia d’investimento 
“suggerita” dal resistente, per favorire il collocamento di strumenti da esso 

https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/09/07/intermediazione-finanziaria-profilatura-unica-e-valutazione-di-adeguatezza/#_ftn1
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/09/07/intermediazione-finanziaria-profilatura-unica-e-valutazione-di-adeguatezza/#_ftn2
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stesso emessi, in evidente contrasto con l’interesse del cliente. Al 
contempo, è evidente che l’Intermediario, per adempiere al meglio il 
proprio incarico, avrebbe dovuto diligentemente valutare l’adeguatezza 
non solo delle singole operazioni, ma anche dell’investimento 
complessivamente effettuato da parte ricorrente, essendo “di chiara 
evidenza che un dossier titoli composto per la sua interezza di titoli illiquidi è – 
potrebbe dirsi – di per sé strutturalmente inadeguato”. In presenza di una 
situazione di elevata concentrazione, è obbligo dell’Intermediario non solo 
segnalare il livello di concentrazione (ottenendo, quindi, l’eventuale 
autorizzazione del cliente a eseguire, comunque, l’operazione), ma anche 
“sconsigliare (piuttosto che raccomandare) l’operazione, in quanto non 
adeguata”[3]. Né può sottacersi che la corretta profilatura dello strumento 
si pone come necessario presupposto logico della valutazione di 
adeguatezza, in quanto l’Intermediario solo avendo preventivamente dato 
una valutazione al prodotto e, in particolare, ai rischi a questo sottesi, può 
valutare se lo stesso sia adatto al profilo di rischio del cliente. 

  
  
  
Qui la decisione. 

 
[1] Cfr. ACF, 9 gennaio 2019, n. 1312; ACF, 30 maggio 2019, n. 1603. 
[2] V. da ultimo ACF, 2 luglio 2020, n. 2717. 
[3] Cfr. ACF, 7 novembre 2019, n. 1982. 
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Il nesso di “occasionalità necessaria” in campo assicurativo 
 

Nota a Cass. Civ., Sez. VI, 15 settembre 2020, n. 19111 
 
 
di Donato Giovenzana  
 
La Suprema Corte ribadisce – nel contesto della decisione de qua – che in tema di 
danni derivanti dalla condotta illecita del promotore di prodotti finanziari o 
assicurativi, la giurisprudenza di legittimità è ormai ferma nel ritenere che la 
responsabilità della banca o della compagnia di assicurazioni è astrattamente 
inquadrabile quale responsabilità oggettiva ex art. 2049 c.c. — norma rispetto alla 
quale l’art. 31, comma 3, d.lgs. n. 58 del 1998 si pone in rapporto di specie a genus, 
donde la piena ammissibilità del riferimento, in ricorso, alla norma generale, non 
comportando esso alcun mutamento del quadro fattuale e giuridico tenuto 
presente dal giudice di merito — cioè quale ipotesi di responsabilità indiretta per 
il danno provocato dal proprio incaricato, in quanto agevolato o reso possibile dalle 
incombenze demandategli, su cui la preponente aveva la possibilità di esercitare 
poteri di direttiva e di vigilanza. 
Per la sua configurabilità è necessario e sufficiente provare il “rapporto di 
occasionalità necessaria” tra la condotta antigiuridica posta in essere dall’agente e le 
incombenze che gli erano state affidate dal preponente, nel senso che l’incombenza 
disimpegnata abbia determinato una situazione tale da agevolare o rendere 
possibile il fatto illecito e l’evento dannoso, anche se il dipendente (o, comunque, il 
collaboratore dell’imprenditore) abbia operato oltre i limiti delle sue incombenze, 
purché sempre nell’ambito dell’incarico affidatogli. 
Secondo la Cassazione appare evidente che non assumono decisivo rilievo la natura 
e la fonte del rapporto esistente tra preponente e preposto, essendo sufficiente 
anche una mera collaborazione od ausiliarità del preposto, nel quadro 
dell’organizzazione e delle finalità dell’impresa gestita dal preponente. Il 
fondamento della responsabilità ex art. 2049 va infatti rinvenuto non già nella 
formale esistenza di un rapporto di lavoro o di agenzia, ma nel rapporto effettuale 
che si istituisce quando per volontà di un soggetto (committente), altro soggetto 
(commesso) esplica in fatto attività per di lui conto e sotto il suo potere; in altre 
parole, è sufficiente che l’agente sia inserito, anche se temporaneamente o 
occasionalmente, nell’organizzazione aziendale, ed abbia agito per conto e sotto la 
vigilanza dell’imprenditore. 
Da ciò si deduce che la preposizione può derivare anche da un rapporto di fatto; 
che non sono essenziali né la continuità, né l’onerosità del rapporto; è, inoltre, 
sufficiente l’astratta possibilità di esercitare un potere di supremazia o di direzione, 
non essendo necessario l’esercizio effettivo di quel potere (v. in tal senso da ultimo 
Cass. 26/09/2019, n. 23973, che ha ritenuto sussistente la responsabilità 
dell’assicuratore per i danni conseguenti dalla condotta del sub-agente in un caso 
in cui, pur in assenza di alcun diretto rapporto tra gli stessi, risultava tuttavia che 
l’assicuratore: quale primo preponente, aveva conferito al sub-agente un autonomo 
e diretto potere rappresentativo; conservava un controllo diretto anche sul sub-
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agente; si avvaleva comunque di un’organizzazione imprenditoriale articolata in 
un reticolo di agenzie che operano di regola a mezzo di sub-agenti abilitati a 
vendere i prodotti assicurativi della preponente). 
Quanto all’ambito qui di interesse, sarà quindi sufficiente che al collaboratore siano 
conferiti incarichi che, sia pure occasionalmente e temporaneamente, da un lato, lo 
legittimino a rivolgersi alla clientela per proporre o anche solo segnalare prodotti 
finanziari o assicurativi della banca o della società d’assicurazioni e che, dall’altro, 
prevedano per ciò stesso un vantaggio riflesso per la compagnia. 
La portata di tale schema di responsabilità oggettiva può meglio essere compresa 
se la si raffronta, in negativo, con il contiguo ma diverso paradigma di imputazione, 
alternativo alla responsabilità (oggettiva e indiretta) ex art. 2049 c.c., che può 
condurre a ritenere la banca o la compagnia d’assicurazione responsabile del danno 
provocato dalla condotta illecita del sedicente promotore, pur in mancanza di 
rapporti di committenza di alcun tipo, in applicazione del principio dell’apparenza 
del diritto, quando con il proprio comportamento colposo (e dunque, in tal caso, in 
forza della generale clausola aquiliana: art. 2043 c.c.) la banca o la compagnia 
d’assicurazione abbia ingenerato nel cliente il legittimo affidamento che il 
promotore agisse nell’ambito di incombenze affidategli, purché in tal caso sussista 
la buona fede incolpevole del terzo danneggiato. 
Secondo gli Ermellini la Corte territoriale ha omesso di valutare la rilevanza del 
dato fattuale pure espressamente accertato in sentenza, ossia l’effettiva 
attribuzione al “sedicente promotore” di un incarico di produttore assicurativo e 
“segnalatore in campo finanziario” già di per sé, oggettivamente, chiaro indice di 
un legame, tra l’autore dell’illecito e la banca, potenzialmente idoneo a concretare 
quella condizione di “occasionalità necessaria” che ha agevolato l’illecito: 
condizione che giustifica la pretesa risarcitoria nei confronti della banca, a 
prescindere dalla mancanza di alcun coefficiente soggettivo di quest’ultima. 
Quel legame, infatti, legittimava il “sedicente promotore” a trattare con potenziali 
clienti della compagnia, in nome e a vantaggio della stessa. Il che è quanto basta, 
alla luce della richiamata giurisprudenza, a configurare la responsabilità oggettiva 
e indiretta della società ex art. 2049 c.c., la quale trova la sua ragion d’essere, per 
un verso, nel fatto che l’agire del promotore/segnalatore è uno degli strumenti dei 
quali l’intermediario si avvale nell’organizzazione della propria impresa, 
traendone benefici ai quali è ragionevole far corrispondere i rischi, secondo l’antica 
regola cuius commoda eius et incommoda; per altro verso, e in termini più specifici, 
nell’esigenza di offrire una adeguata garanzia ai destinatari delle offerte fuori sede 
loro rivolte per il tramite di terzi, giacché, appunto per le caratteristiche di questo 
genere di offerte, la buona fede dei clienti può più facilmente esserne sorpresa e 
aggirata. 
L’avere il promotore/segnalatore incassato somme in assenza di alcuna 
autorizzazione costituisce infatti condotta, bensì abusiva, ma pur sempre in 
continuità al potere conferitogli, tale per cui, da un lato, quest’ultimo rimane 
premessa causalmente efficiente di quella condotta e, d’altro, il suo abuso 
costituisce evenienza prevedibile e suscettibile di essere prevenuta attraverso 
opportuna attività di organizzazione e vigilanza. 
Il ricorso è stato quindi accolto e la sentenza impugnata cassata con rinvio. 
   
Qui la pronuncia. 

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/09/Cass.-Civ.-Sez.-VI-15-settembre-2020-n.-19111.pdf
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Revoca dell’assegno bancario, ex art. 35 Legge Assegni 
 

Nota a ABF, Collegio di Torino, 17 settembre 2020, n. 16030 
 
 
di Donato Giovenzana 
 
 
Il ricorso verte sulla doglianza di parte ricorrente rispetto ad un assegno bancario 
risultato impagato per revoca del traente. 
Nel ricorso si solleva una questione di legittimità della revoca dell’ordine di 
pagamento dell’assegno avanzata dal traente prima che sia decorso il termine per 
la presentazione. Tra le parti è pacifico che: 
– è stato emesso un assegno bancario in data 14/03/2019 per l’importo di € 
10.000,00; 
– l’assegno è stato presentato all’incasso in data 21/03/2019, nel rispetto del 
termine di cui all’art. 32 L. A.; 
– il mancato pagamento è stato giustificato dalla causale n. 21, ossia per revoca del 
traente. 
L’intermediario resistente ha eccepito l’improcedibilità del ricorso sotto un duplice 
profilo: 
1) in quanto volto ad ottenere l’esibizione dell’esposto; 
2) poiché volto a chiedere un intervento modificativo della sfera giuridico – 
patrimoniale dei clienti della Banca e non della Banca. 
Il Collegio evidenzia preliminarmente a tale eccezioni che: 
1) sotto il primo aspetto la parte ricorrente non pare aver formulato domanda di 
esibizione dell’esposto-denuncia presentata dal soggetto che ha emesso l’assegno 
in controversia. Ad ogni buon conto tale esposto è stato prodotto 
dall’intermediario in allegato alle controdeduzioni; 
2) per quanto concerne il secondo profilo si evidenzia come, per controversie 
analoghe, i Collegi ABF hanno interpretato la domanda come di natura 
risarcitoria. Tale istanza è stata comunque formulata dalla parte ricorrente. 
La banca convenuta (della quale il ricorrente è cliente) osserva, in merito, che la 
revoca è stata effettuata per iscritto e, precisamente, è contenuta nell’esposto 
presentato in data 15/03/2019 avanti ai Carabinieri. Orbene, con riguardo alla 
revoca dell’ordine di pagamento di cui all’art. 35 del R.D. n. 1736/1933 (“Legge 
Assegni”), tale norma prevede che “L’ordine di non pagare la somma dell’assegno 
bancario non ha effetto che dopo spirato il termine di presentazione”; “termine” 
che, ai sensi dell’art. 32 del citato R.D. è di otto giorni se il titolo è pagabile nel 
comune di emissione, quindici se in un comune diverso. 
Ebbene, nel caso di specie, invece, la revoca è avvenuta prima della scadenza del 
termine. La disposizione, come è noto, persegue esigenze di certezza dei traffici 
giuridici ed è volta a tutelare anche il prenditore. La banca risulta pertanto 
responsabile nei confronti di quest’ultimo per il mancato pagamento dell’assegno 
presentato nei termini di cui all’art. 32. L’Abf precisa, difatti, che la mera 
presentazione di una denuncia/querela, come nel caso di specie, non assume 
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rilevanza impeditiva all’obbligo di pagare l’assegno. Fondata risulta, dunque, la 
sola richiesta di parte ricorrente di riconoscergli un risarcimento del danno, che è 
comunque da liquidarsi in via meramente equitativa. D’altronde è ben noto il 
contrasto dottrinario sulla interpretazione della norma, ma il Collegio accoglie la 
soluzione adottata dalla giurisprudenza di legittimità la quale afferma che prima 
della scadenza del termine di presentazione di cui all’art. 32 legge assegni la banca 
[…] è tenuta a pagarne l’importo nonostante l’ordine di non pagare impartito 
dall’emittente. 
Per la responsabilità della banca trattaria in sede di legittimità si segnalano per 
tutte le sentenze della Suprema Corte: Cass. sez. I, 3/07/2014, n. 15266 (“L’art. 
35 legge assegno, secondo il quale l’ordine di non pagare la somma portata dal titolo non 
ha effetto che dopo spirato il termine di presentazione, si interpreta nel senso che prima 
della detta scadenza la banca non deve tener conto della revoca disposta dal cliente, 
dovendo al contrario provvedere al pagamento se vi sono fondi disponibili, atteso che la 
disposizione mira ad assicurare un’affidabile circolazione del titolo e a garantire 
l’esistenza dei fondi dal momento dell’emissione dell’assegno fino alla scadenza del termine 
di presentazione”) e Cass. n. 10579 del 3/6/2004 (“prima della […] scadenza la banca 
non deve tener conto della disposta revoca, dovendo al contrario provvedere al pagamento 
se vi sono fondi disponibili. […] la disposizione appare riconducibile all’esigenza di 
assicurare un’affidabile circolazione del titolo”). 
Secondo il Collegio torinese deve pertanto concludersi che, nel caso di specie, la 
banca ha violato uno specifico obbligo – seppure di natura extracartolare – da cui 
è gravata nei confronti del prenditore. D’altronde emerge come la norma in parola 
assolva la funzione di garantire l’affidabilità dell’assegno come strumento di 
pagamento disponendo la temporanea irrevocabilità dell’ordine in esso contenuto. 
Ne discende che la regola da essa dettata, essendo posta a tutela di interessi 
generali, da una parte non è disponibile, nel senso che non può essere oggetto di 
deroga pattizia fra cliente traente e banca trattaria; dall’altra, se disattesa, espone 
la banca che dia corso alla revoca ante tempus dell’ordine impartito dal correntista 
al rischio di dover risarcire il danno causati dal suo comportamento contra legem. 
Che questa sia la soluzione indubbiamente da privilegiare si evince, del resto, dalla 
stessa disciplina generale dettata in tema di assegno bancario, ed in particolare 
dalla disposizione dell’art. 35 legge assegni, che considera senza effetto la revoca 
dell’assegno (rectius l’ordine di non pagare) fino a che non sia spirato il termine di 
presentazione: una disposizione, questa, che sarebbe invece di fatto vanificata se si 
desse ingresso alla soluzione, patrocinata nel caso in esame dal resistente, che 
vorrebbe assegnare rilevanza impeditiva alla mera presentazione di una denuncia 
di alterazione/contraffazione, la quale integra pur sempre gli estremi, seppure in 
una obbiettivamente peculiare manifestazione, di un ordine di non pagare il titolo. 
Nella specie, il Collegio ritiene pertanto di accogliere parzialmente la doglianza di 
parte ricorrente, riconoscendo un risarcimento forfetario in via meramente 
equitativa di euro 1.000,00 (mille euro). 
  
  
Qui la decisione. 
 
 

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/11/ABF-Collegio-di-Torino-17-settembre-2020-n.-16030.pdf
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La fideiussione omnibus non è nulla, ma (a determinate 
condizioni) risarcibile 

 

Nota a Trib. Roma, 21 settembre 2020, n. 12619 
 
di Antonio Zurlo  
 
 
Tre fideiussori proponevano opposizione avverso il decreto ingiuntivo, emesso dal 
Tribunale di Roma, con cui era stato loro intimato, in qualità di garanti, il 
pagamento di alcune rate insolute di un finanziamento stipulato tra la Banca 
opposta e il debitore principale, chiedendone la revoca a causa della nullità delle 
fideiussioni prestate, per difetto di causa, per la non meritevolezza degli interessi 
perseguiti ex artt. 1325, 1418 e 1322 c.c., per indeterminatezza dell’oggetto ex art. 
1346 c.c., nonchè per violazione della forma, nonché per contrasto con norme 
imperative, in quanto attuative di intese anticoncorrenziali vietate dalla l. n. 
287/90. 
Relativamente all’eccepita nullità delle fideiussioni per violazione dell’art. 2 della 
l. n. 287/1990, in materia antitrust, il giudice romano rileva come la questione 
tragga, come ormai noto, origine dal provvedimento di Banca d’Italia, n. 55 del 2 
maggio 2005, con il quale si dichiarava il contrasto con l’art. 2, secondo comma, 
lett. a), degli artt. 2, 6 e 8 dello schema contrattuale di 
fideiussione omnibus predisposto dall’ABI[1]. 
Il giudice romano, dopo aver riassunto puntualmente i principali pronunciamenti 
avutisi in seno alla giurisprudenza di legittimità[2], richiama un recente arresto 
della giurisprudenza di merito[3], per cui, premesso che le intese vietate (e, quindi, 
nulle) siano quelle che “abbiano per oggetto o per effetto di impedire, restringere o falsare 
in maniera consistente il gioco della concorrenza e che la standardizzazione contrattuale 
è anticoncorrenziale nel caso in cui gli schemi contrattuali prevedano clausole, incidenti su 
aspetti importanti del negozio, che impediscano un equilibrato contemperamento degli 
interessi delle parti”, anche laddove lo schema contrattuale della singola fideiussione 
sottoposta all’attenzione del giudice appaia speculare rispetto a quello 
stigmatizzato dalla Banca d’Italia, ciò non esclude che vi siano stati, nello stesso 
periodo attenzionato, Istituti che abbiano offerto delle condizioni fideiussorie più 
favorevoli e migliori di quelle materialmente sottoscritte dal garante, né che il 
garante non sia stato comunque coartato da tali disposizioni, poiché, 
esemplificativamente, la fideiussione era stata indicata dalla Banca come 
condizione necessaria per l’apertura del credito o per l’erogazione del 
finanziamento. Di talché, appare necessario, per affermare la nullità della 
fideiussione omnibus, accertare il nesso di dipendenza tra quest’ultima e lo schema 
predisposto dall’ABI e sottoposto al vaglio della Banca d’Italia, in funzione di 
Autorità Garante per l’accertamento delle violazioni della legge antitrust nel 
settore creditizio, ovvero un collegamento negoziale, del quale, nella fattispecie 
oggetto del giudizio, non vi è prova. 
La prevalente giurisprudenza di merito ha osservato, inoltre, che l’eventuale 
nullità delle clausole contrattuali recettive di un accordo anticoncorrenziale non 
possa avere l’effetto di travolgere l’intero contratto, venendo in rilievo l’art. 1419 

https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/09/26/la-fideiussione-omnibus-non-e-nulla-ma-a-determinate-condizioni-risarcibile/#_ftn1
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/09/26/la-fideiussione-omnibus-non-e-nulla-ma-a-determinate-condizioni-risarcibile/#_ftn2
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/09/26/la-fideiussione-omnibus-non-e-nulla-ma-a-determinate-condizioni-risarcibile/#_ftn3


 

                                                 187 

c.c., secondo cui la nullità di singole clausole contrattuali può essere determinativa 
di quella dell’intero contratto solo nel caso in cui i contraenti non l’avrebbero 
stipulato in loro assenza[4], circostanza, nel caso di specie, non addotta dalla 
Banca e che non risulta verosimile con riferimento al fideiussore (posto che le 
clausole ritenute invalide da Banca d’Italia sono sfavorevoli al fideiussore)[5]. 
In ossequio agli orientamenti richiamati, il Tribunale di Roma ritiene infondate le 
domande attoree di nullità (totale o parziale) dei contratti di fideiussione per cui è 
causa. Invero, la legge antitrust n. 287/90 detta norme a tutela della libertà di 
concorrenza aventi come destinatari non soltanto gli imprenditori, ma anche gli 
altri soggetti del mercato, ovverosia chiunque abbia un interesse, processualmente 
rilevante, alla conservazione del carattere competitivo di quest’ultimo; il 
consumatore finale, che subisce un nocumento da una contrattazione che non 
ammette alternative per effetto di una collusione “a monte”, ha a propria 
disposizione (ancorché non sia partecipe di un rapporto di concorrenza con gli 
imprenditori autori della collusione) l’azione di accertamento della nullità 
dell’intesa e di risarcimento del danno, di cui all’art. 33 legge antitrust[6]. 
È, pertanto, evidente la differenza intercorrente tra gli accordi “a monte” (rectius, 
le intese tra imprenditori, oggetto di valutazione in merito all’illiceità per 
violazione della normativa antitrust e, consequenzialmente, sanzionate con la 
nullità) e i contratti “a valle” (in relazione ai quali, per contro, può essere esercitata 
l’azione risarcitoria). La nullità per violazione della disciplina antitrust è, dunque, 
espressamente prevista per le intese illecite tra imprenditori, non per i singoli 
contratti stipulati con i clienti, rispetto ai quali, in quanto costituiscano lo sbocco 
delle intese illecite e ne rappresentino l’esecuzione, l’ordinamento giuridico 
prevede la tutela risarcitoria a favore del contraente danneggiato. 
Si rileva, inoltre, che, in considerazione della particolare natura della fideiussione 
(che è un contratto accessorio a un rapporto creditizio stipulato dal debitore 
garantito con l’Istituto di credito a favore del quale viene prestata la garanzia) non 
possa desumersi, sic et simpliciter, dalla mera coincidenza tra le clausole contrattuali 
sottoscritte dal fideiussore e quelle di cui ai nn. 2, 6 e 8 dello schema ABI la 
limitazione della concorrenza in danno del garante, laddove la scelta del 
contraente dipende dall’intera operazione creditizia in cui si inserisce la 
fideiussione, il cui attore principale è il debitore garantito. 
Nel caso di specie, ne consegue l’infondatezza dei motivi di opposizione. 

 
[1] Per un approfondimento, A. Zurlo, Fideiussione omnibus e disciplina 
anticoncorrenziale, in questa Rivista, 8 agosto 
2019, https://www.dirittodelrisparmio.it/2019/08/08/fideiussione-omnibus-e-
disciplina-anticoncorrenziale/. 
[2] Per un approfondimento, A. Zurlo, Le fideiussioni “a valle” e le intese 
anticoncorrenziali “a monte”: le prime “immunizzate” dalla nullità delle seconde, 
in questa Rivista, 2 ottobre 
2019, https://www.dirittodelrisparmio.it/2019/10/02/le-fideiussioni-a-valle-e-
le-intese-anticoncorrenziali-a-monte-le-prime-immunizzate-dalla-nullita-delle-
seconde/. 
[3] Il riferimento è a Trib. Napoli, 1 marzo 2019, n. 2338, già annotata in questa 
Rivista, con commento di M. Lecci, Sulla nullità delle fideiussioni modello ABI, 3 
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aprile 2019, https://www.dirittodelrisparmio.it/2019/04/03/sulla-nullita-delle-
fideiussioni-modello-abi/. 
[4] Sulla questione, F. Greco – A. Zurlo, Analisi della garanzia fideiussoria, tra 
validità anticoncorrenziale e revisionismo consumeristico, in corso di pubblicazione 
in Responsabilità Civile e Previdenza. V. anche A. Zurlo, La nullità parziale delle 
fideiussioni omnibus, in questa Rivista, 20 luglio 
2020, https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/07/20/la-nullita-parziale-delle-
fideiussioni-omnibus/; P. Verri, Fideiussioni omnibus: la nullità è parziale, in questa 
Rivista, 2 aprile 
2019, https://www.dirittodelrisparmio.it/2019/04/02/fideiussioni-omnibus-la-
nullita-e-parziale/. 
[5] Cfr. Trib. Roma, n. 17243/2019. 
[6] Cfr. Cass. Civ., Sez. Un., 4 febbraio 2005, n. 2207, con nota di T. 
Meschini, Nota a Cass. civ. S.U. n. 2207 del 2005, in Giurisprudenza Commerciale, 
fasc. 6, 2005, 721. V. A. Zurlo, Fideiussione e violazione normativa antitrust: la tutela 
è solo risarcitoria. Nota a una pronuncia controtendenza., in questa Rivista, 19 
settembre 2019, https://www.dirittodelrisparmio.it/2019/09/19/fideiussione-e-
violazione-normativa-antitrust-la-tutela-e-solo-risarcitoria-nota-a-una-
pronuncia-controtendenza/. 
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Sul concorso di colpa dell’investitore col promotore 
finanziario 

Nota a ACF, 22 settembre 2020, n. 2896 
 
di Donato Giovenzana  
 
 
Secondo l’ACF, ai fini dell’affermazione della responsabilità dell’intermediario ai 
sensi dell’art. 31 TUF è che l’illecito commesso dal consulente ai danni del cliente, 
anche quando si sostanzia in una condotta truffaldina e destinata ad assumere 
potenziale rilievo penale, sia stato perpetrato in un contesto di “occasionalità 
necessaria” con l’esercizio delle funzioni affidategli dall’intermediario, nel senso 
dunque che è il fatto che il consulente operasse come consulente per conto 
dell’intermediario che ha obiettivamente reso possibile e agevolato la realizzazione 
della condotta illecita. 
Ciò è quanto avvenuto nel caso di specie, almeno con riferimento a quanto 
rappresentato dalla ricorrente con riferimento alle visite dei mesi di aprile/maggio 
e di settembre 2016, nel corso delle quali la ricorrente ha provveduto ad 
emettere quattro dei cinque assegni bancari poi incassati dal consulente, giacché 
in tali casi ciò che ha reso possibile al consulente di carpire la buona fede della 
ricorrente, e farsi consegnare i titoli di credito in questione, è stato il fatto che egli 
poteva ancora presentarsi come consulente abilitato all’offerta fuori sede 
dell’intermediario, e il fatto che egli proponeva operazioni di investimento 
nell’interesse anche di quest’ultimo. Una responsabilità che appare, oltretutto, 
ulteriormente giustificarsi nella presente vicenda considerando il ritardo con cui il 
resistente ha informato la propria clientela dell’interruzione del rapporto con il 
consulente infedele; notizia resa solo più di quaranta giorni dopo dal momento del 
suo verificarsi (un ritardo, questo, nella comunicazione, che è sufficiente anche per 
fondare, con riferimento al danno sofferto dalla ricorrente in occasione 
dell’emissione dell’assegno del 9 settembre 2016, un titolo autonomo di 
responsabilità per colpa che si aggiunge a quella oggettiva ex art. 31 TUF). 
Per l’ACF si deve, viceversa, escludere che sussistano gli estremi della 
responsabilità dell’intermediario, anche quella oggettiva ai sensi della norma 
evocata nel ricorso, con riferimento alla vicenda dell’emissione dell’ultimo assegno 
per € 15.000,00 che – come risulta dalla documentazione esibita – reca la data del 
18 ottobre 2016, e che pertanto deve ritenersi avvenuta, in difetto di prova della 
falsificazione di tale data (che non è stata, tuttavia offerta dalla ricorrente), quando 
la ricorrente aveva sicuramente avuto contezza della interruzione del rapporto con 
l’intermediario, sicché il continuare ad avere contatti con il consulente è avvenuto 
a proprio rischio e comunque almeno nella piena consapevolezza che egli non 
operava più come consulente per l’offerta fuori sede per conto del resistente 
Affermata la responsabilità del resistente per i danni sofferti dalla ricorrente con 
riferimento ai tre assegni consegnati al consulente prima dell’estate 2016, per un 
valore nominale complessivo di € 38.000,00 e, per quanto concerne quelli 
successivi, limitatamente all’assegno che reca la data del 9 settembre 2016, per un 
valore nominale di € 20.000,00, si deve procedere alla liquidazione del danno. A 
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questo riguardo il Collegio ritiene di dover dare continuità all’orientamento con 
cui ha affermato che si deve ipotizzare un concorso di colpa nella produzione del 
danno, da parte del cliente, seppure limitato ad una quota del 30%, allorché egli 
abbia – come è stato nel caso – consegnato al consulente assegni, di importo 
rilevante e per i quali era per legge obbligatoria l’emissione con clausola di 
intrasferibilità, senza indicazione del beneficiario, e dunque, sotto questo profilo 
cruciale, “in bianco”. Si tratta, infatti, di un comportamento – che oltre a eludere 
una norma di interesse generale, a presidio di interessi con rilevanza pubblicistica 
sulla tracciabilità nell’uso dei mezzi di pagamento (l’emissione senza indicazione 
del beneficiario consente, infatti, il passaggio di un assegno bancario di mano in 
mano, disapplicando di fatto la clausola di intrasferibilità) – rappresenta anche una 
colpevole leggerezza del cliente, sul piano del rapporto interindividuale, perché 
implica l’abdicazione a una previsione che è posta anche a sua diretta tutela. 
A questo riguardo il Collegio è pienamente consapevole che la soluzione adottata 
si discosta parzialmente dagli orientamenti espressi in materia dalla Cassazione, la 
quale – anche di recente (cfr. Cass. 27 febbraio 2020 n. 5432) – ha affermato che 
l’emissione da parte del cliente di assegni in favore del promotore disattendendo 
disposizioni di legge o regolamentari sulle modalità di consegna dell’equivalente 
pecuniario degli strumenti finanziari oggetto dell’operazione di investimento non 
può fondare, salvo casi eccezionali di “collusione” tra cliente e consulente, un 
concorso di colpa del primo, in quanto si tratta di norme che sono poste a tutela 
del risparmiatore e non possono logicamente fondarsi come fonte di un dovere o 
onere di diligenza a carico di quest’ultimo, tali da comportare, in caso di 
inosservanza, un addebito di colpa. È avviso del Collegio che l’impostazione della 
Suprema Corte non sia, sul punto, condivisibile. In disparte il rilievo che non è del 
tutto esatto affermare – almeno con riferimento alle ipotesi che vengono qui in 
rilievo, ossia di assegni emessi senza indicazione del beneficiario per importi che 
impongono la clausola di intrasferibilità – che la regola violata sia posta solo a 
tutela dell’interesse del risparmiatore, trattandosi invece di una norma di portata 
più generale, che è a presidio di interessi anche a valenza pubblicistica, il punto 
decisivo è che la circostanza che la scelta delle modalità di consegna 
dell’equivalente pecuniario al consulente a fronte del prospettato investimento 
rientra nella piena disponibilità del primo, e che riposa dunque sulla sua esclusiva 
iniziativa. 
Se, dunque, il cliente sceglie di utilizzare gli assegni bancari, ma senza indicazione 
del beneficiario e dunque omettendo l’adozione di una misura che pure è prevista 
anche per la sua protezione, perché gli permette di essere sicuro che l’assegno 
venga incassato dal soggetto cui è destinato, egli – non diversamente, se è 
consentito un paragone, dal passeggero che non allaccia la cintura di sicurezza, 
che pure è evidentemente uno strumento pensato per la tutela della sua persona, e 
che poi subisce un danno a causa di un incidente – si espone volontariamente a un 
rischio: ossia, nel caso, quello che il consulente possa distrarre l’assegno dalla sua 
destinazione (rischio che non sussisterebbe, trattandosi di somma per cui è 
d’obbligo la clausola di intrasferibilità, se l’assegno fosse stato emesso con 
l’indicazione del corretto beneficiario). Il che è appunto l’elemento che integra la 
fattispecie del concorso di colpa ex art. 1227 c.c. 
Per il che, in parziale accoglimento del ricorso, il Collegio dichiara l’intermediario 
tenuto, per le ragioni indicate in motivazione, a corrispondere alla ricorrente, per 
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i titoli di cui in narrativa, la somma complessiva di € 41.655,60, oltre interessi dalla 
data della decisione. 
  
  
Qui la decisione. 
  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/10/ACF-22-settembre-2020-n.-2896.pdf
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L’incidenza della causa nel mutuo di scopo 
 

Nota a Cass. Civ., Sez. II, 29 settembre 2020, n. 20552 
 
di Donato Giovenzana  
 
 
La Suprema Corte, 

• Pur evidenziato che ad es., Cass. 15 ottobre 2012, n. 17650, dopo avere 
richiamato in motivazione vari precedenti, conclude nel senso che, in tema 
di revocatoria fallimentare, qualora venga stipulato un mutuo con 
concessione di ipoteca al solo fine di garantire, attraverso l’erogazione di 
somme, poi refluite in forza di precedenti accordi e prefinanziamenti, per il 
tramite di un terzo, nelle casse della banca mutuante, una precedente 
esposizione dello stesso soggetto o di terzi, è configurabile fra i negozi 
posti in essere – prefinanziamento, mutuo ipotecario e pagamenti 
infragruppo – un collegamento funzionale, ed è individuabile il motivo 
illecito perseguito, rappresentato dalla costituzione di un’ipoteca per debiti 
chirografari preesistenti; tale garanzia è, pertanto, revocabile, in quanto 
concessa per nuovo credito, la cui erogazione è finalizzata all’estinzione di 
credito precedente chirografario. Ma in questo caso l’illiceità indica, in 
termini riassuntivi, la contrarietà dell’atto all’ordinamento, in ragione del 
fine di pregiudicare i creditori ossia, in altri termini, individua il 
presupposto dell’azione revocatoria, e non una causa di nullità del 
contratto. 

• Ha stigmatizzato che la giurisprudenza di legittimità ha reiteratamente 
chiarito che il mutuo di scopo risponde alla funzione di procurare al 
mutuatario i mezzi economici destinati al raggiungimento di una 
determinata finalità, comune al finanziatore, la quale, integrando la 
struttura del negozio, ne amplia la causa rispetto alla sua normale 
consistenza, sia in relazione al profilo strutturale, perchè il mutuatario non 
si obbliga solo a restituire la somma mutuata e a corrispondere gli interessi, 
ma anche a realizzare lo scopo concordato, mediante l’attuazione in 
concreto del programma negoziale, sia in relazione al profilo funzionale, 
perchè nel sinallagma assume rilievo essenziale proprio l’impegno del 
mutuatario a realizzare la prestazione attuativa. La destinazione delle 
somme mutuate alla finalità programmata assurge pertanto a componente 
imprescindibile del regolamento di interessi concordato, incidendo sulla 
causa del contratto fino a coinvolgere direttamente l’interesse dell’istituto 
finanziatore, ed è perciò l’impegno del mutuatario a realizzare tale 
destinazione che assume rilevanza corrispettiva, non essendo invece 
indispensabile che il richiamato interesse del finanziatore sia bilanciato in 
termini sinallagmatici, oltre che con la corresponsione della somma 
mutuata, anche mediante il riconoscimento di un tasso di interesse 
agevolato al mutuatario. 

Secondo gli Ermellini, la risposta della Corte territoriale è nel senso che il negozio 
in esame è un mutuo fondiario che, sempre alla stregua della giurisprudenza di 
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legittimità, non configura, alla luce della disciplina di cui al D.Lgs. 1 settembre 
1993, n. 385, artt. 38 seg., non è mutuo di scopo, poichè di esso non è elemento 
essenziale la destinazione della somma mutuata a determinate finalità (Cass. 26 
marzo 2012, n. 4792). 
La Cassazione, escluso che la menzione del contratto da parte della Banca, in una 
sua missiva, come mutuo di scopo possa vincolare l’attività qualificatoria del 
giudice, osserva che, secondo il consolidato orientamento di legittimità, in tema di 
ermeneutica contrattuale, l’accertamento della volontà delle parti in relazione al 
contenuto del negozio si traduce in una indagine di fatto, affidata al giudice di 
merito e censurabile in sede di legittimità nella sola ipotesi di motivazione 
inadeguata ovvero di violazione di canoni legali di interpretazione contrattuale di 
cui agli artt. 1362 e seguenti c.c., Pertanto, al fine di far valere una violazione sotto 
i due richiamati profili, il ricorrente per cassazione deve non solo fare esplicito 
riferimento alle regole legali di interpretazione mediante specifica indicazione 
delle norme asseritamente violate ed ai principi in esse contenuti, ma è tenuto, 
altresì, a precisare in quale modo e con quali considerazioni il giudice del merito si 
sia discostato dai canoni legali assunti come violati o se lo stesso li abbia applicati 
sulla base di argomentazioni illogiche od insufficienti, non essendo consentito il 
riesame del merito in sede di legittimità (v., ad es., Cass. 15 novembre 2017, n. 
27136). 
A ciò deve aggiungersi che anche nel mutuo di scopo, sia esso legale o 
convenzionale, la destinazione delle somme mutuate entra nella struttura del 
negozio connotandone il profilo causale, sicchè la nullità di un tale contratto per 
mancanza di causa sussiste solo se quella destinazione non sia rispettata, mentre è 
irrilevante che sia attuata prima o dopo l’erogazione del finanziamento, tanto più 
in mancanza, specificamente per il mutuo di scopo convenzionale cui sia collegato 
il cd. contratto di ausilio, di alcune norma imperativa, dal contrasto con la quale 
possa derivarne una nullità sotto quest’ultimo profilo (Cass. 22 dicembre 2015, n. 
25793). 
  
  
Qui la pronuncia. 
 
  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/10/Cass.-Civ.-Sez.-II-29-settembre-2020-n.-20552.pdf
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Contratti derivati: validità ordini telefonici e oneri 
informativi intermediario 

 

Nota a App. Bologna, 30 settembre 2020, n. 2543 
 
di Marzia Luceri  
 
 
Le circostanze fattuali e il primo grado di giudizio. 
 
Una società per azioni, con attività nel settore turistico e alberghiero, allegava di 
aver fatto ricorso al credito bancario per il finanziamento delle proprie attività e, 
segnatamente, di aver concluso con l’Istituto di credito (appellante) un contratto 
di mutuo ipotecario, a tasso variabile, con correlata operazione di Interest Rate 
Swap (IRS), proposta e regolata unilateralmente dalla Banca per contenere i rischi 
di oscillazione del tasso di mutuo. Secondo quanto rappresentato, in primo grado, 
dalla società, l’esecuzione dei due contratti di IRS aveva, per contro, disatteso lo 
scopo di copertura dell’investimento. Di talché, la stessa mutuataria contestava 
all’Istituto plurime violazioni, consistenti nella mancata indicazione, nei contratti 
conclusi a distanza e telefonicamente, della facoltà di recesso, sanzionata con la 
nullità ex art. 30, settimo comma, TUF, nonché nell’inadempimento degli obblighi 
di accertamento, di trasparenza e informativi, in punto di adeguatezza 
dell’operazione proposta, risultata, poi, speculativa (e non di copertura, sì come 
presentata). In conclusione, la società chiedeva al Tribunale di Reggio Emilia 
l’accertamento della nullità dei contratti di IRS, collegati al mutuo ipotecario, e, in 
via subordinata, la loro risoluzione per inadempimento, con conseguente condanna 
della Banca alla restituzione delle somme versate. 
La convenuta, costituendosi, evidenziava l’infondatezza della pretesa restitutoria, 
in ragione dell’insussistenza della nullità relativa ex art. 30 TUF, poiché non 
riferibile ai contratti derivati sottoscritti. Le operazioni contestate erano, peraltro, 
adeguate sotto tutti i profili, in considerazione del fatto per cui la società attrice 
fosse soggetto dotato di una buona esperienza in materia finanziaria, con un’alta 
propensione al rischio. 
Il Tribunale di Reggio Emilia dichiarava la nullità dei contratti de quibus. Avverso 
tale pronunciamento proponeva appello la Banca. 
 
I motivi di ricorso e la decisione della Corte. 
 
La Banca ha dedotto l’erroneità dell’equiparazione, in termini regolamentari, tra 
la proposta contrattuale effettuata fuori sede, di cui all’art. 30 TUF, e la 
stipulazione, per via telefonica, dei singoli contratti di IRS. Ha rilevato, peraltro, 
come la forma scritta non sia prevista per i singoli ordini di investimento. 
La Corte bolognese ritiene meritevole di accoglimento la doglianza. Invero, l’art. 
23 TUF deve ritenersi riferibile non al singolo ordine, avente a oggetto 
un’operazione finanziaria, bensì al contratto – quadro, ovverosia a quello 
intercorrente tra Intermediario e investitore, di regolamentazione dei servizi e 
delle modalità di svolgimento delle singole operazioni, della periodicità, dei 
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contenuti e della documentazione da fornire. L’obbligo della forma scritta non è, 
dunque, riferibile ai singoli ordini d’acquisto. 
A tal riguardo, la Corte di Cassazione ha avuto modo di affermare la validità degli 
ordini di acquisto in strumenti finanziari impartiti telefonicamente, anche se non 
registrati, in quanto la documentazione, attraverso la registrazione degli ordini 
dati oralmente dal cliente, non costituisce un requisito di forma degli ordini, ma 
rappresenta unicamente uno strumento destinato a facilitare la prova 
dell’avvenuta richiesta di negoziazione dei valori[1]. Tale lettura si pone, senza 
soluzione di continuità, con quanto espressamente previsto nel contratto – quadro, 
sottoscritto dalla società appellata, nonché con la documentazione versata in atti. 
È premura della Corte d’Appello evidenziare, peraltro, come la sottoscrizione dei 
contratti derivati attenzionati non possa ritenersi ricompresa nell’ipotesi di cui 
all’art. 30 TUF, essendo, consequenzialmente, inconferente la mancata 
indicazione, a favore dell’investitore, della facoltà di recesso. 
Con riferimento all’adeguatezza dell’operazione, l’appellata aveva sottoscritto il 
contratto di negoziazione, ricezione, trasmissione di ordini, dando atto di avere 
«una buona esperienza in materia di investimenti in strumenti finanziari e una 
propensione al rischio alta.». A tal proposito, la Corte, basandosi sui bilanci di 
esercizio prodotti, condivide la ricostruzione del CTP della Banca appellante, lì 
dove si evidenziava la grande familiarità con le operazioni finanziarie 
(partecipazioni, emissioni di prestiti obbligazionari, mutui ipotecari, fideiussioni, 
leasing). La società mutuataria operava come operatore professionale, nel quadro 
della propria attività imprenditoriale, ponendo in essere operazioni finanziarie per 
scopi certamente connessi all’esercizio di quest’ultima. Sul punto, i giudici 
bolognesi richiamano il principio per cui, per la ricorrenza della figura del 
professionista, non sia necessario che il contratto sia stato posto in essere 
nell’esercizio della propria attività d’impresa o di professione, essendo, per 
converso, bastevole, che sia stato posto in essere per una finalità connessa 
all’esercizio dell’attività imprenditoriale o professionale[2].   
La giurisprudenza di merito, peraltro, ha evidenziato come la qualità di “operatore 
qualificato” escluda l’operatività delle regole di salvaguardia ex TUF e Reg. 
Consob di attuazione, dovendosi ritenere che la semplice dichiarazione, 
sottoscritta dal legale rappresentante di una società che abbia compiuto 
un’operazione di SWAP, secondo cui quest’ultima disponga delle competenze e 
dell’esperienza richieste in materia di operazioni in valori mobiliari, in assenza di 
elementi contrari emergenti dalla documentazione, esoneri l’Intermediario dagli 
obblighi di ulteriori verifiche e costituisca argomento di prova, in ordine 
all’eventuale riconoscimento della natura di operatore qualificato e del positivo 
accertamento della diligenza prestata[3]. 
Nel caso di specie, dalla documentazione in atti, prodotta dall’Istituto di credito, si 
evince che quest’ultimo abbia assolto correttamente i propri doveri, con 
riferimento a entrambi i contratti derivati, essendo rinvenibile sia l’avvertenza sui 
profili di rischio insiti nella leva finanziaria dell’operazione (dalla quale avrebbe 
potuto conseguire la corresponsione di un tasso di interesse elevato), che la 
descrizione della funzionalità del prodotto, dei vantaggi e dei rischi per il cliente. 
La Corte conclude, quindi, per l’accoglimento dell’appello.   
  
  

https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/10/05/contratti-derivati-validita-ordini-telefonici-e-oneri-informativi-intermediario/#_ftn1
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/10/05/contratti-derivati-validita-ordini-telefonici-e-oneri-informativi-intermediario/#_ftn2
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/10/05/contratti-derivati-validita-ordini-telefonici-e-oneri-informativi-intermediario/#_ftn3
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Qui la pronuncia. 

 
[1] Cfr. Cass. Civ., Sez. I, 29 maggio 2019, n. 14671, con nota di G. Satta, Ordini 
di investimento: prevale il principio di libertà della forma, in Diritto & Giustizia, fasc. 
98, 2019, 12. 
[2] Cfr. Cass. Civ., Sez. III, 5 luglio 2018, n. 17586, con nota di G. D. 
Giagnotti, La qualificazione dei contraenti come attività necessaria per la valutazione 
delle clausole dei contratti di telefonia mobile, in Diritto & Giustizia, fasc. 118, 2018, 7; 
Cass. Civ., Sez. III, 22 maggio 2006, n. 11933, in dejure.it; Cass. Civ., Sez. III, 23 
febbraio 2007, n. 4208, in dejure.it; Cass. Civ., Sez. III, 5 giugno 2007, n. 13083, 
in dejure.it; Cass. Civ., Sez. VI, 23 settembre 2013, n. 21763, in dejure.it. 
[3] Così, Trib. Bologna, n. 1171/2014. 
  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/10/App.-Bologna-30-settembre-2020-n.-2543.pdf
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/10/05/contratti-derivati-validita-ordini-telefonici-e-oneri-informativi-intermediario/#_ftnref1
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/10/05/contratti-derivati-validita-ordini-telefonici-e-oneri-informativi-intermediario/#_ftnref2
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/10/05/contratti-derivati-validita-ordini-telefonici-e-oneri-informativi-intermediario/#_ftnref3
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Fenomeno di phishing: concorso colposo prevalente del 
cliente/ricorrente 

 

Nota a ABF, Collegio di Milano, 1 ottobre 2020, n. 16841 
 
di Donato Giovenzana  
 
 
Il Collegio milanese, rilevato che alla operazione contestata, effettuata nel 
dicembre 2019, si applica il D.lgs. n. 11/2010, come modificato dal D.lgs. n. 
218/2017, di attuazione della Direttiva 2015/2366/EU (PSD II), richiama 

• l’art. 8 del suddetto decreto, secondo il quale il prestatore dei servizi di 
pagamento che emette uno strumento di pagamento ha, tra gli altri, 
“l’obbligo di assicurare che i dispositivi personalizzati che consentono l’utilizzo 
dello strumento di pagamento non siano accessibili a soggetti diversi 
dall’utilizzatore legittimato ad usare lo strumento medesimo, fatti salvi gli 
obblighi posti in capo a quest’ultimo dall’art. 7”; 

• l’art. 10, comma 1, a tenore del quale, in caso di disconoscimento di 
un’operazione da parte dell’utente, è onere del prestatore di tali servizi 
“provare che, nell’ambito delle proprie competenze, l’operazione di pagamento è 
stata autenticata, correttamente registrata e contabilizzata e che non ha subito le 
conseguenze del malfunzionamento delle procedure necessarie per la sua esecuzione 
o di altri inconvenienti […]”; 

• l’art. 10 bis, comma 1, secondo cui “i prestatori di servizi di pagamento 
applicano l’autenticazione forte del cliente quando l’utente: a) accede al suo conto 
di pagamento on-line; b) dispone un’operazione di pagamento elettronico; c) 
effettua qualsiasi azione, tramite un canale a distanza, che può comportare un 
rischio di frode nei pagamenti o altri abusi”; 

• gli artt. 11, comma 1, e 12, comma 4, i quali, rispettivamente, dispongono 
che quando l’operazione di pagamento non sia stata autorizzata, il 
prestatore di servizi di pagamento deve rimborsarla immediatamente fatto 
salva l’ipotesi in cui l’utente “abbia agito in modo fraudolento o non abbia 
adempiuto ad uno o più obblighi di cui all’articolo 7, con dolo o colpa grave”, nel 
qual caso, questi “sopporta tutte le perdite derivanti da operazioni di pagamento 
non autorizzate e non si applica il limite di 50 euro di cui al comma 3”. 

Sulla base della normativa sopra riportata – precisa l’Abf – è l’intermediario a 
dover provare l’insussistenza di malfunzionamenti dei dispositivi di pagamento, 
nonché l’autenticazione, la corretta registrazione e contabilizzazione della 
operazione disconosciuta, prova comunque di per sé non sufficiente a dimostrare 
il dolo o la colpa grave dell’utente. Il Collegio di Coordinamento, nella decisione 
n. 22745/19, ha infatti affermato il principio di diritto secondo cui: 
“la previsione di cui all’art. 10, comma 2, del d.lgs. n.11/2010 in ordine all’onere posto a 
carico del PSP della prova della frode, del dolo o della colpa grave dell’utilizzatore, va 
interpretato nel senso che la produzione documentale volta a provare l’’autenticazione’ e 
la formale regolarità dell’operazione contestata non soddisfa, di per sé, l’onere probatorio, 
essendo necessario che l’intermediario provveda specificamente a indicare una serie di 
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elementi di fatto che caratterizzano le modalità esecutive dell’operazione dai quali possa 
trarsi la prova, in via presuntiva, della colpa grave dell’utente“. 
Con riguardo alla fattispecie in esame il Collegio rileva che parte resistente ha 
prodotto evidenze dell’operazione disconosciuta, idonee a comprovare che è stata 
posta in essere mediante i codici identificativi statici e i dispositivi di sicurezza 
dinamici affidati al cliente, per mezzo dei quali è stata resa possibile la transazione 
e la contestuale autenticazione ad opera dell’utente. 
In particolare, produce una prima evidenza interna dalla quale si evince che 
l’operazione è stata posta in essere tramite canale internet (tipologia 3D secure), 
con la digitazione del codice a tre cifre posto sul retro della carta e il corretto 
inserimento dell’OTP ricevuto tramite sms, ma senza la digitazione del codice pin; 
produce poi l’evidenza dell’invio al cliente del sms contenente il codice OTP con il 
testo che informa che il codice è necessario per completare l’operazione 
disconosciuta, sul sito estero a favore del quale è avvenuta (il cliente allega 
l’evidenza del ricevimento del medesimo sms); produce poi una ulteriore evidenza, 
relativa ai log, che attesterebbe la corretta autenticazione dell’operazione (in 
particolare il rispetto dei protocolli di sicurezza con riferimento alle operazioni 3D 
secure). 
Quanto al livello di diligenza del cliente, si evidenzia che è lo stesso a riferire di 
aver ricevuto un SMS, all’apparenza proveniente dall’intermediario convenuto, 
che lo invitata a contattare l’ufficio prevenzione frodi ad un numero specificamente 
indicato; di aver effettuato la telefonata e di essere stato informato che stavano per 
essere compiuti acquisti a favore di beneficiari esteri per cui era necessario bloccare 
la carta; di avere quindi fornito all’interlocutore il codice OTP ricevuto sul proprio 
cellulare. In proposito, si osserva che quello descritto è uno degli schemi tipici e 
ricorrenti di frodi informatiche, consistenti nell’indurre il titolare di una carta di 
pagamento, a seconda dei casi tramite telefono, e-mail, sms, a comunicare e/o a 
inserire su dispositivi o piattaforme informatiche le proprie credenziali 
personalizzate, solitamente adducendo falsamente l’esistenza di tentativi di 
accesso abusivo o più genericamente l’opportunità di verificare o implementare 
caratteristiche di sicurezza, contattando gli appositi uffici,  ovviamente 
inesistenti. Nella specie il sms era chiaramente fraudolento, anche perché 
significativamente rimandava non un “numero verde” ma al numero di un telefono 
fisso, tenutosi altresì conto che il reale numero di telefono del servizio clienti è 
diverso; non si è potuto, d’altra parte, confrontare tale sms con altri messaggi 
precedenti al fine di valutare una sua eventuale confondibilità, in assenza di 
documentazione in merito, pur richiesta in via integrativa. 
Trattandosi di fenomeni ormai noti, la cui pericolosità è ben evidenziata dagli 
stessi intermediari, l’impiego di una media diligenza da parte dei clienti sarebbe 
sufficiente a scongiurare il pericolo e ad impedire le truffe. 
Alla luce di quanto sopra esposto e considerato lo svolgimento dei fatti come 
descritto dalle parti, Il Collegio meneghino ritiene che l’operazione fraudolenta sia 
stata resa possibile da un comportamento gravemente colpevole del ricorrente, 
caduta vittima di un fenomeno di phishing. 
Occorre peraltro altresì rilevare che nella causazione dell’evento pregiudizievole 
ha in parte concorso anche il comportamento dell’intermediario il quale non ha in 
alcun modo dato rilievo al carattere anomalo dell’operazione, quantitativamente 
esorbitante e con operatore sito in un paese estero, rispetto a quelle usuali del 
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cliente, come anche si evince dal suo estratto conto. In proposito si ricorda, infatti, 
che gli Orientamenti finali dell’EBA “sulla sicurezza dei pagamenti via internet” 
(richiamati anche dalla Circolare n. 285 del 2013 della Banca d’Italia, come da 
ultimo aggiornata nel marzo 2019, alla Parte Prima, Titolo IV, Capitolo 4, sez. 
VII) prevedono che gli intermediari adottino sistemi di monitoraggio delle 
operazioni sospette basate, tra l’altro, sull’analisi dei “modelli di comportamento 
anomalo del cliente”, in relazione, per esempio, alle “categorie di operatori 
commerciali online atipici per un cliente specifico o transazioni con dati 
anomali”. In questa prospettiva, laddove, come nella specie, l’intermediario non 
abbia predisposto un sistema automatico di evidenziazione e di blocco di operazioni 
decisamente non in linea con l’usuale agire del proprio cliente, può ravvisarsi un 
comportamento dello stesso non conforme allo standard di diligenza professionale 
richiesto dall’art. 1176 c.c. 
In definitiva, l’Abf milanese ritiene che nella causazione del danno abbia 
contribuito anche la condotta colposa dell’intermediario, in concorso con quella 
già accertata in capo al ricorrente; tenuto conto delle rispettive responsabilità, si 
considera congruo, in applicazione dell’art. 1227 c.c., riconoscere al ricorrente il 
diritto alla restituzione di un quarto della somma fraudolentemente sottrattagli. 
  
  
Qui la decisione. 
  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/11/ABF-Collegio-di-Milano-1-ottobre-2020-n.-16841.pdf
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Insussistenza di un obbligo alla rinegoziazione per causa 
covid 

Nota a Trib. Bologna, Sez. III, 2 ottobre 2020 
 
di Antonio Zurlo 
 
 
Breve descrizione delle circostanze fattuali. 
 
Con ricorso cautelare ex art. 700 c.p.c., una società a responsabilità limitata 
chiedeva, in via principale, inaudita altera parte, e, in subordine, previa istaurazione 
del contraddittorio, di ordinare all’Istituto di credito resistente la disposizione 
delle moratorie previste dalla normativa emergenziale, nonché di effettuare la 
rinegoziazione dei crediti vantati. 
Deduceva di avere in essere con la Banca alcune linee di credito e il contratto di 
mutuo chirografario, le cui obbligazioni venivano adempiute regolarmente fino 
all’inizio del lockdown, allorquando – a causa delle difficoltà economiche per 
mancato reperimento di sufficiente liquidità, chiedeva la concessione della c.d. 
“moratoria” dei pagamenti, sì come prevista dall’art. 56, D.L. n. 18/2020 e, 
successivamente, la rinegoziazione del debito complessivo, in applicazione dell’art. 
13, D.L. 23/2020. Riteneva, difatti, sussistenti il fumus boni iuris e il periculum in 
mora (rinvenibile nell’aggravamento delle difficoltà economiche causato dalla 
mancata applicazione delle misure di sostegno). 
Rilevando l’insussistenza dei presupposti per l’emissione di un decreto inaudita 
altera parte, il giudice fissava, con decreto, l’udienza di discussione del ricorso. 
Si costituiva l’Istituto, chiedendo il rigetto del ricorso e, segnatamente, 
contestandone la sussistenza dei requisiti. Con riferimento alla richiesta di 
moratoria, la Banca rilevava la mancanza dei requisiti soggettivi per accedere alla 
misura di sostegno invocata da parte ricorrente, di cui all’art. 56, quarto comma, 
D.L. n. 18/2020, stante l’inserimento della società nella categoria dei crediti 
deteriorati (e, più nello specifico, nella sottoclasse delle inadempienze probabili, a 
seguito di delibera assunta prima della richiesta di moratoria e riferibile a una serie 
di esposizioni debitorie di importo cospicuo). Relativamente alla rinegoziazione, 
invece, faceva presente che non vi fosse un obbligo per le banche e gli intermediari 
finanziari di rinegoziare il credito, e che, inammissibilmente, la pronuncia richiesta 
sarebbe andata a impingere nelle determinazioni discrezionali dell’Istituto e nelle 
valutazioni di merito creditizio alla stessa spettanti. 
All’udienza di discussione, le parti insistevano per le rispettive istanze; parte 
ricorrente produceva due comunicazioni, di due altri Istituti di credito con cui 
intratteneva rapporti di finanziamento, che le accordavano la sospensione del 
rimborso rateale dei finanziamenti in virtù del summenzionato art. 56. Parte 
resistente, per contro, produceva la comunicazione di Banca d’Italia, per cui un 
intermediario partecipante alla Centrale dei Rischi aveva classificato la società 
ricorrente “a sofferenza”. 
  
La decisione del Tribunale. 
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Il Tribunale bolognese osserva che il ricorso debba essere rigettato per 
insussistenza dei requisiti cautelari. 
Sul fumus boni iuris. 
L’art. 56. D.L. n. 18/2020, convertito nella l. n. 27/2020, ha introdotto misure di 
sostegno finanziario alle micro, piccole e medie imprese colpite dall’epidemia da 
Covid-19, permettendo a queste ultime di avvalersi, dietro comunicazione, di una 
serie di benefici nei confronti di Istituti finanziari dietro autocertificazione di aver 
subito in via temporanea carenze di liquidità, quale conseguenza diretta della 
diffusione della pandemia. 
Il quarto comma prevede anche un requisito negativo: per accedere ai benefici, 
l’impresa richiedente non deve avere esposizioni debitorie classificate come 
“creditizie deteriorate”, ai sensi della disciplina applicabile agli intermediari. 
Tale requisito è oggettivo e, pertanto, insuperabile, come indirettamente 
dimostrato anche da una delle due comunicazioni di altro Istituto prodotta dalla 
ricorrente, lì dove la Banca, dopo aver dichiarato di accordare la moratoria, 
precisava al richiedente che “sarà mia cura aggiornarla in merito alle segnalazioni 
della cennata cliente nella Centrale dei Rischi della Banca d’Italia”. 
Come correttamente rilevato da parte resistente, secondo la normativa di settore 
costituita dalla Circolare di Banca d’Italia n. 139/1991 e dalla Circolare ABI n. 
272/2008, la categoria dei crediti deteriorati è divisa in tre sottoclassi, che si 
distinguono per il differente grado di deterioramento: a) le sofferenze, in cui va 
ricondotto il complesso delle esposizioni creditizie nei confronti di un soggetto in 
stato di insolvenza (anche non accertato giudizialmente) o in situazioni 
sostanzialmente a questo equiparabili; b) le inadempienze probabili (cc.dd. “unlikely 
to pay”), ossia linee di credito per le quali l’intermediario reputi improbabile che il 
debitore adempia integralmente alle proprie obbligazioni, secondo una valutazione 
di merito creditizio indipendente dalla presenza di eventuali importi (o rate) 
scaduti e non pagati; c) gli inadempimenti persistenti, ossia i crediti scaduti o 
sconfinanti in via continuativa da oltre 90 giorni. 
Nel caso di specie, per quanto la società abbia dedotto di aver sempre onorato le 
obbligazioni nascenti dai rapporti contrattuali con l’Istituto, è pur vero che la sua 
posizione creditizia fosse già stata qualificata, da parte resistente, sulla scorta degli 
indicatori comunemente e legittimamente valutati dagli Istituti di credito, come 
deteriorata, ben prima del diffondersi dell’emergenza epidemiologica, dalla quale 
è originata una crisi economico – finanziaria mondiale e la consequenziale 
necessità di una disciplina emergenziale invocata a sostegno delle imprese. 
La valutazione della Banca si è fondata, in particolare, su fatti di inadempimento 
precedenti all’emergenza sanitaria, in particolare sulla notifica di un pignoramento 
presso terzi per un debito di oltre € 450.000,00 nei confronti dell’Agenzia delle 
Entrate, e sulla comunicazione, proveniente dalla stessa ricorrente, ove 
quest’ultima ammetteva un debito di oltre un milione nei confronti dell’Erario. 
Non può, inoltre, tacersi il mancato riscontro, da parte dell’impresa finanziata, alla 
richiesta, da parte dell’Istituto, della documentazione necessaria per effettuare una 
valutazione della situazione societaria. Da siffatte circostanze, la Banca ha 
correttamente dedotto il difetto di almeno due requisiti per beneficiare delle 
misure introdotte dal citato art. 56: non solo la società aveva un’elevata esposizione 
debitoria (stimabile in almeno un milione di euro), ma non vi erano neppure le 
condizioni per affermare che detta elevata esposizione fosse frutto di temporanea 
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carenza di liquidità dovuta alla diffusione dell’epidemia da Covid-19, essendo 
l’ingente debito evidentemente maturato già in un momento precedente, tanto che 
gli atti di escussione coattiva venivano intrapresi dall’Erario agli inizi dell’anno 
solare 2020. 
Con riferimento alla richiesta di negoziazione, si condividono le argomentazioni 
difensive di parte resistente, per cui l’art. 13. D.L. n. 23/2020, non introduce alcun 
obbligo per le Banche, bensì prevede delle misure per garantire la continuità delle 
imprese colpite dall’emergenza. Né, tantomeno, si può interpretare la norma nel 
senso di attribuirle un significato maggiore del dato testuale, senza sconfinare in 
un’interpretazione analogica. Difatti, sebbene il nostro ordinamento preveda delle 
limitazioni alla libertà negoziale, in termini di obbligo di conclusione del contratto, 
è pur vero che trattasi di norme eccezionali, in quanto tali da interpretare 
restrittivamente. 
In altri termini, nessun obbligo per gli operatori bancari e finanziari destinatari è 
imposto dalla disposizione de qua, la quale si limita ad affermare che «sono 
ammissibili alla garanzia del Fondo, per la garanzia diretta nella misura dell’80 per 
cento e per la riassicurazione nella misura del 90 per cento dell’importo garantito dal 
Confidi o da altro fondo di garanzia, a condizione che le garanzie da questi rilasciate non 
superino la percentuale massima di copertura dell’80 per cento, i finanziamenti a fronte di 
operazioni di rinegoziazione del debito del soggetto beneficiario, purché il nuovo 
finanziamento preveda l’erogazione al medesimo soggetto beneficiario di credito 
aggiuntivo in misura pari ad almeno il 10 per cento dell’importo del debito accordato in 
essere del finanziamento oggetto di rinegoziazione residuando quindi in capo all’istituto 
una valutazione di convenienza. E d’altra parte, non si può nemmeno imporre a un istituto 
bancario di concedere diritti che si tradurrebbero in una compromissione della loro sfera 
economica.». 
La norma deve interpretare nel senso che alla Banca non sia stato sottratto il 
diritto di accettare o meno la rinegoziazione in relazione alla valutazione del 
merito creditizio, tanto più considerando che tale valutazione sia doppiamente 
necessaria al fine di garantire non solo gli interessi dello stesso Istituto, ma anche 
il buon uso del denaro pubblico (di cui la predetta disposizione consente l’utilizzo 
e la destinazione, secondo apprezzamento squisitamente fondato sull’affidabilità e 
solidità dell’operatore economico). 
La resistente non ha, quindi, rifiutato illegittimamente le richieste avanzate dalla 
società, bensì ha agito secondo suo diritto, insindacabile in questa sede, anche in 
considerazione del fatto che, anche nel caso in cui si prescinda dalla rilevante e 
preoccupante esposizione debitoria della ricorrente, non abbia potuto valutare la 
richiesta di rinegoziazione per il mancato tempestivo invio della documentazione 
richiesta, indispensabile per poter ponderare la solidità patrimoniale della debitrice 
(che versava, come rappresentato, già prima dell’insorgere dell’emergenza 
epidemiologica, in una situazione di grave carenza di liquidità, al punto da 
costringere l’amministrazione a procedere al recupero coattivo dei propri crediti). 
Tale valutazione (di “non solidità”) è, peraltro, ulteriormente confermata dalle 
nuove segnalazioni a sofferenza nel frattempo intervenute, di cui parte resistente 
ha dato riscontro documentale in sede di comparizione. 
Sul periculum in mora. 
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Le considerazioni che precedono in ordine alla mancanza di fumus boni 
iuris rendono superflua ogni indagine relativa al periculum in mora, dovendo 
ambedue i requisiti sussistere simultaneamente per l’eventuale accoglimento 
dell’istanza cautelare. 
È, in ogni caso, opportuno rilevare che, nell’ambito delle obbligazioni pecuniarie, 
la valutazione dell’imminente danno non possa essere circoscritta alla sola 
diminuzione patrimoniale, ma, per converso, il ricorrente deve comprovare che, 
dal prolungarsi della situazione fattuale in cui si venga a trovare, possa subire un 
pregiudizio grave e irreparabile (come, a titolo esemplificativo, la dichiarazione di 
fallimento) causalmente collegata agli adempimenti oggetto di cautelare. 
Nel caso di specie, la ricorrente non ha dimostrato né l’aggravio della posizione 
debitoria personale, né, parimenti, che il suo protrarsi sia stato causalmente 
collegato alla mancata concessione della moratoria o alla mancata rinegoziazione; 
contrariamente, dall’istruttoria è emerso che lo stato di crisi economica fosse ben 
precedente rispetto l’emergenza sanitaria e collegato principalmente a debiti nei 
confronti dell’erario. Inoltre, il coronavirus ha investito pressoché tutti i rapporti 
contrattuali: in assenza di un grave pregiudizio subìto nella specifica vicenda 
contrattuale, tale da distinguere la sua posizione nel quadro più generale, il mero 
evento del covid-19 non possa in re ipsa costituire un pregiudizio imminente e 
irreparabile (periculum) idoneo a radicare la tutela cautelare, ex art. 700 c.p.c.[1]. 
In conclusione, il ricorso deve esser rigettato. 
  
  
  
Qui l’ordinanza. 

 
[1] Cfr. Trib. Lucca, 6 luglio 2020. 

  

https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/10/12/insussistenza-di-un-obbligo-alla-rinegoziazione-per-causa-covid/#_ftn1
https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/10/Trib.-Bologna-2-ottobre-2020.pdf
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/10/12/insussistenza-di-un-obbligo-alla-rinegoziazione-per-causa-covid/#_ftnref1
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La sentenza Lexitor non si applica alle ipotesi di credito 
immobiliare al consumo 

 

Nota a ABF, Collegio di Napoli, 9 ottobre 2020, n. 17588 
 
 
di Donato Giovenzana 
 
 
La domanda del ricorrente è relativa al riconoscimento del diritto ad una riduzione 
del costo totale del finanziamento anticipatamente estinto e del conseguente 
rimborso delle spese di istruttoria, nel presupposto che i principi affermati dalla 
Corte di Giustizia nella sentenza dell’11 settembre 2019 in causa C-383/18 
(Lexitor) trovino applicazione anche nella specie in conseguenza del richiamo 
dell’art. 125 sexies, co. 1, t.u.b. da parte dell’art. 120 novesdecies t.u.b. 
La decisione della Corte (resa con provvedimento dell’11 settembre 2019 in causa 
C383/18) è stata che l’art.16 della Direttiva deve essere interpretato nel senso che 
“il diritto del consumatore alla riduzione del costo totale del credito include tutti i costi 
posti a carico del consumatore”. 
Il Collegio di Coordinamento, investito della questione relativa agli effetti della 
menzionata sentenza, con decisione n. 26525/2019, ha enunciato i seguenti 
principi di diritto: 
“A seguito della sentenza 11 settembre 2019 della Corte di Giustizia Europea, 
immediatamente applicabile anche ai ricorsi non ancora decisi, l’art.125 sexies t.u.b. deve 
essere interpretato nel senso che, in caso di estinzione anticipata del finanziamento, il 
consumatore ha diritto alla riduzione di tutte le componenti del costo totale del credito, 
compresi i costi up front. Il criterio applicabile per la riduzione dei costi istantanei, in 
mancanza di una diversa previsione pattizia che sia comunque basata su un principio di 
proporzionalità, deve essere determinato in via integrativa dal Collegio decidente secondo 
equità, mentre per i costi recurring e gli oneri assicurativi continuano ad applicarsi gli 
orientamenti consolidati dell’ABF. 
La ripetibilità dei costi up front opera rispetto ai nuovi ricorsi e ai ricorsi pendenti, purché 
preceduti da conforme reclamo, con il limite della domanda. Non è ammissibile la 
proposizione di un ricorso per il rimborso dei costi up front dopo una decisione che abbia 
statuito sulla richiesta di retrocessione di costi recurring. Non è ammissibile la 
proposizione di un ricorso finalizzato alla retrocessione dei costi up front in pendenza di 
un precedente ricorso proposto per il rimborso dei costi recurring” 
In particolare, nel caso esaminato, il Collegio di Coordinamento ha ritenuto che il 
criterio preferibile per quantificare la quota di costi up front ripetibile debba essere 
analogo a quello che le parti avevano previsto per il conteggio degli interessi 
corrispettivi, costituendo essi la principale voce del costo totale del credito 
espressamente disciplinata in via negoziale. 
La questione che la domanda del ricorrente solleva non è, dunque, tanto quella 
dell’accertamento o meno del suo diritto alla restituzione dei costi del credito a 
seguito della estinzione anticipata del mutuo, quanto quella della rimborsabilità di 
detti costi secondo i criteri stabiliti dalla Corte di Giustizia nella interpretazione 
dell’art. 16 della Direttiva 2008/48/CE del 23 aprile 2008 relativa ai contratti di 
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credito ai consumatori e alla stregua degli effetti della stessa nell’ordinamento 
interno, come determinati dal Collegio di Coordinamento nella decisione n. 
26525/2019. Nel presupposto, quindi, che i costi di cui si chiede il rimborso siano 
relativi ad attività svolte precedentemente alla conclusione del contratto e dunque 
qualificabili come up front, il Collegio è chiamato a verificare se debba trovare 
applicazione nella specie l’orientamento emerso in sede di credito ai consumatori. 
È bene rimarcare, innanzi tutto, il fatto che la richiamata sentenza della Corte di 
Giustizia si riferisce esclusivamente alla prima delle due direttive più volte citate 
e che, dunque, non può postularsene la diretta ed automatica applicazione anche 
alla seconda, a quella cioè sul credito immobiliare al consumatore. 
Orbene, in ordine alle conseguenze derivanti dalla estinzione anticipata del 
finanziamento, l’art. 25, paragrafo 2, della direttiva 2014/17, stabilisce che “gli 
Stati membri possono provvedere affinché l’esercizio del diritto di cui al paragrafo 1 sia 
soggetto a determinate condizioni. Tra queste condizioni possono figurare restrizioni 
temporali sull’esercizio del diritto, un trattamento diverso a seconda del tipo di tasso 
debitore o del momento in cui il consumatore esercita il diritto, o restrizioni relative alle 
condizioni alle quali il diritto può essere esercitato”. 
Questa facoltà attribuita agli Stati membri non compare nell’art. 16 della direttiva 
2008/48, che non fornisce sul punto alcun margine agli Stati membri per 
regolamentare l’esercizio del diritto, sia in ordine al momento in cui il rimborso 
anticipato può avvenire, sia in ordine al trattamento conseguente all’estinzione 
anticipata. L’art. 16 della direttiva del 2008, infatti, dopo l’affermazione, contenuta 
nel paragrafo 1, del diritto del consumatore alla riduzione del costo totale del 
credito, passa direttamente alla disciplina dell’eventuale indennizzo spettante al 
creditore a seguito dell’anticipata estinzione, riconoscendogli il diritto «ad un 
indennizzo equo ed oggettivamente giustificato per eventuali costi direttamente collegati 
al rimborso anticipato del credito, sempre che il rimborso anticipato abbia luogo in un 
periodo per il quale il tasso debitore è fisso». Il riconoscimento dell’equo indennizzo in 
favore del creditore si riduce, invece, nella direttiva 2014/17, al rango di mera 
facoltà per gli Stati membri. Facoltà – è bene sottolineare – non esercitata dal 
nostro ordinamento, che richiama nell’art. 120 noviesdecies t.u.b. il solo primo 
comma dell’art. 125 sexies t.u.b. 
Il che ha, ad avviso del Collegio, un rilievo non marginale, considerato che il diritto 
del creditore a un indennizzo equo ed obiettivo è stato considerato dalla Corte di 
Giustizia come elemento diretto a bilanciare gli oneri derivanti dall’obbligo di 
rimborso anche dei costi che non dipendono dalla durata del contratto, 
sottolineando che “il fatto di includere nella riduzione del costo totale del credito i costi 
che non dipendono dalla durata del contratto non è idoneo a penalizzare in maniera 
sproporzionata il soggetto concedente il credito. Infatti, occorre ricordare che gli interessi 
di quest’ultimo vengono presi in considerazione, da un lato, tramite l’articolo 16, 
paragrafo 2, della direttiva 2008/48, il quale prevede, a beneficio del mutuante, il diritto 
ad un indennizzo per gli eventuali costi direttamente collegati al rimborso anticipato del 
credito, e, dall’altro lato, tramite l’articolo 16, paragrafo 4, della medesima direttiva, che 
offre agli Stati membri una possibilità supplementare di provvedere affinché l’indennizzo 
sia adeguato alle condizioni del credito e del mercato al fine di tutelare gli interessi del 
mutuante”. 



 

                                                 206 

Converrà anche sottolineare – secondo il Collegio – che nella specie il mutuo 
stipulato dalle parti non prevede l’obbligo del mutuatario di pagare alcunché alla 
banca per l’estinzione anticipata del mutuo (cfr. art. 4 del contratto e art. 5.3 delle 
condizioni generali). 
Se si passa poi all’esame delle disposizioni relative all’efficacia vincolante delle 
direttive le differenze tra i due provvedimenti riemergono. 
Solo nell’art. 22, paragrafo 1, direttiva 2008/48, si afferma che “nella misura in cui 
la presente direttiva contiene disposizioni armonizzate, gli Stati membri non possono 
mantenere né introdurre nel proprio ordinamento disposizioni diverse da quelle in essa 
stabilite”. Pur sottolineando nella rubrica dell’art. 41 la natura vincolante della 
direttiva 2014/17, il legislatore, in maniera meno stringente, stabilisce che “gli 
Stati membri assicurano che: a) i consumatori non possano rinunciare ai diritti loro 
conferiti dalla normativa nazionale di recepimento della presente direttiva; b) le 
disposizioni adottate per il recepimento della presente direttiva non possano essere eluse in 
un modo che possa determinare la perdita della protezione concessa ai consumatori dalla 
presente direttiva attraverso particolari formulazioni dei contratti, in particolare 
includendo contratti di credito che rientrano nell’ambito di applicazione della presente 
direttiva in contratti di credito la cui natura o finalità consenta di evitare l’applicazione 
di tali disposizioni”. 
Orbene, la non perfetta coincidenza tra i due testi normativi, per l’Abf, induce a 
dubitare che le conclusioni raggiunte in tema di credito ai consumatori a seguito 
dell’arresto della Corte di Giustizia del 2019 possano essere riproposte negli stessi 
termini per la fattispecie in esame. Giova al riguardo ricordare che 
l’interpretazione dell’art. 16, direttiva 2008/48, fornita dalla Corte di Giustizia 
muove in primo luogo dalla equivocità dell’espressione “restante durata del 
contratto”, presente nel paragrafo 1 della disposizione citata, la quale «potrebbe essere 
interpretata tanto nel senso che essa significa che i costi interessati dalla riduzione del costo 
totale del credito sono limitati a quelli che dipendono oggettivamente dalla durata del 
contratto oppure a quelli che sono presentati dal soggetto concedente il credito come riferiti 
ad una fase particolare della conclusione o dell’esecuzione del contratto, quanto nel senso 
che essa indica che il metodo di calcolo che deve essere utilizzato al fine di procedere a tale 
riduzione consiste nel prendere in considerazione la totalità dei costi sopportati dal 
consumatore e nel ridurne poi l’importo in proporzione alla durata residua del contratto». 
Orbene, se è vero che tale espressione è presente anche nella direttiva 2014/17, è 
pur vero tuttavia, da un lato, che, come prima evidenziato, quest’ultima attribuisce 
agli Stati membri (art. 25, paragrafo 2) la possibilità di stabilire che il diritto di 
estinzione anticipata sia sottoposto a particolari condizioni, elencate in maniera 
non tassativa ma solo esemplificativa nel secondo periodo del paragrafo; dall’altro 
lato che il richiamo della disciplina del rimborso anticipato dettata per il credito ai 
consumatori è limitato al primo comma, non essendosi avvalso il legislatore 
interno della facoltà prevista dal paragrafo 3 dell’art. 25 della direttiva 2014/17. 
Il che porta a ritenere che le conclusioni raggiunte dal Collegio di coordinamento 
riguardo alla disciplina del credito ai consumatori nell’interpretazione dell’art. 125 
sexies t.u.b. non possono essere riproposte in questa sede, atteso che la direttiva, 
questa volta, espressamente consente agli Stati membri di determinare le 
conseguenze derivanti dall’esercizio del diritto di estinzione 
anticipata. L’intermediario non è più, insomma, vincolato alla restituzione dei costi 
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del credito sulla base della interpretazione dell’art. 16 della direttiva 2008/48, 
atteso che ben può ciascuno Stato membro stabilire le modalità e/o le condizioni 
del rimborso. Nel che sembra rientrare anche la possibilità per lo Stato membro di 
prevedere la restituzione – secondo i criteri di volta in volta applicabili alla specie 
– soltanto dei costi cd. recurring, come pacificamente ritenuto nell’interpretazione 
dell’art. 125 sexies t.u.b. fino al più volte citato intervento della Corte di Giustizia. 
Né pare che la conclusione che precede dia luogo ad una elusione delle disposizioni 
della direttiva, vale a dire a una violazione dell’art. 41, lett. b), della stessa. 
Non è, infatti, qui in discussione una “particolare formulazione dei contratti” ma la 
presa d’atto del fatto che il legislatore interno, restringendo la rimborsabilità dei 
costi a quelli cd. recurring, si è avvalso della possibilità prevista dal secondo 
paragrafo dell’art. 25 della direttiva 2014/17, con conseguente rinvio “statico” e 
non “dinamico” alla norma interna dell’art. 125 sexies t.u.b. come di fatto 
modificata a seguito della Lexitor, per le ragioni sopra esposte riferibili alla sola 
disciplina europea relativa al credito ai consumatori. 
Per il che il Collegio napoletano ha respinto il ricorso. 
  
  
Qui la decisione. 

  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/11/ABF-Collegio-di-Napoli-9-ottobre-2020-n.-17588.pdf
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Sulla corresponsabilità tra banca e correntista, relativamente 
al pagamento irregolare di un assegno di traenza, inviato per 

posta ordinaria 
 

Nota a ABF, Collegio di Milano, 12 ottobre 2020, n. 17598 
 
di Donato Giovenzana 
  
Oggetto di ricorso è un assegno di traenza il quale rappresenta, secondo la 
giurisprudenza della Suprema Corte, una singolare species dell’assegno bancario 
consistente in un “modulo … appositamente predisposto”, da parte di una banca, con 
la “previsione di pagamento in favore del traente o di altro eventuale soggetto indicato 
come beneficiario”: la banca – che agisce in forza di una preesistente convenzione 
con il soggetto che ha ordinato l’emissione del titolo mettendo a disposizione la 
provvista necessaria – invia lo stesso al soggetto specificamente designato quale 
destinatario dell’emissione, autorizzando quest’ultimo ad apporvi la sua firma, 
appunto, per traenza. 
Si afferma, inoltre, che tali caratteristiche, le quali rendono la tipologia di assegni 
in parola idonea a soddisfare le medesime finalità di un bonifico bancario, non 
incidono sulla disciplina applicabile al titolo che è quella di un normale assegno 
bancario tanto sotto il profilo del regime circolatorio, quanto per la possibilità di 
limitarne la circolazione apponendovi la clausola di intrasferibilità (come nel caso 
di specie). 
Alla fattispecie in esame deve essere pertanto applicato il disposto dettato dall’art. 
43 L. ass. in materia di assegno bancario non trasferibile, il quale al secondo comma 
stabilisce che “colui che paga un assegno non trasferibile a persona diversa dal prenditore 
o dal banchiere giratario per l’incasso risponde del pagamento”. In proposito, occorre 
ricordare che secondo l’indirizzo oggi maggioritario, accolto anche dalle S.U. della 
Cassazione, la responsabilità della banca negoziatrice deve essere ricondotta 
nell’alveo di quella contrattuale (in quanto derivante da contatto qualificato inteso 
come fatto idoneo a produrre obbligazioni ex art.1173 c.c.), con la conseguenza che 
“la banca negoziatrice che ha pagato l’assegno non trasferibile a persona diversa 
dall’effettivo prenditore è ammessa a provare che l’inadempimento non le è imputabile, per 
aver essa assolto alla propria obbligazione con la diligenza dovuta, che è quella nascente, 
ai sensi del 2° comma dell’art. 1176 c.c., dalla sua qualità di operatore professionale, tenuto 
a rispondere del danno anche in ipotesi di colpa lieve” (così Cass., S.U, 19881/2018). 
Alla luce di quanto sopra esposto, occorre rilevare che nel caso di specie la banca 
negoziatrice (A) non può considerarsi completamente esente da responsabilità 
avendo tenuto un comportamento alquanto superficiale nell’identificare il 
soggetto presentatosi all’incasso come l’effettivo beneficiario, in quanto si è 
limitata a constatare l’identità dei nominativi senza dare alcun peso all’evidente 
difformità, riscontrabile ictu oculi, tra la firma del beneficiario apposta sull’assegno 
e quella risultante dalla carta d’identità della persona che ha ritirato l’importo 
dell’assegno, tenutosi altresì conto che trattandosi di persona sconosciuta 
maggiore doveva essere l’attenzione circa la correttezza dell’operazione. In tale 
prospettiva, deve pertanto riconoscersi che la banca negoziatrice ha contribuito in 
maniera rilevante alla causazione dell’evento pregiudizievole, per cui si ritiene che 
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debba rimborsare alla parte ricorrente la somma di € 7.500,00, pari alla metà 
dell’importo illegittimamente riscosso da terzi. 
Ma anche la banca emittente (B) non può dirsi totalmente priva di responsabilità, 
sia pure in concorso con il ricorrente. Se è vero che le modalità di spedizione 
dell’assegno sono state liberamente scelte dal cliente, il quale optando per il mezzo 
della posta ordinaria ha contribuito a determinare l’evento pregiudizievole, è 
altrettanto vero che sarebbe stato dovere dell’intermediario, in applicazione della 
regola di buona fede nell’esecuzione del contratto, avvertirlo della inadeguatezza 
dello strumento adottato, che avrebbe esposto il bonifico ai rischi di smarrimento 
o di furto, con conseguente improprio utilizzo dello stesso, come poi di fatto 
accaduto. Da ciò consegue che essa è tenuta a rimborsare alla parte ricorrente la 
somma di € 3.750,00, pari ad un quarto dell’importo sottratto con la riscossione 
del bonifico di € 15.000,00. 
Il Collegio in parziale accoglimento del ricorso dispone che la banca negoziatrice 
corrisponda alla parte ricorrente la somma di € 7.500,00 e che la banca emittente 
corrisponda € 3.750,00. 
  
  
Qui la decisione. 

  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/12/ABF-Collegio-di-Milano-12-ottobre-2020-n.-17598.pdf
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In tema della competenza su una controversia inerente 
all’invalidità di un contratto di intermediazione finanziaria 

 

Nota a Cass. Civ., Sez. VI, 15 ottobre 2020, n. 22340 
 
di Donato Giovenzana  
 
 
Secondo la Cassazione l’interpretazione pur lata della disposizione dell’art. 3 D. 
Lgs. n. 168 del 2003, offerta dalla Corte della nomofilachia (atteso l’intento del 
legislatore di specializzazione dei giudicanti, evidenziato anche dalla restrizione 
del numero dei tribunali competenti, onde sono attribuite alle sezioni specializzate 
d’impresa le controversie relative ai “rapporti societari”, con menzione 
esemplificativa, e le controversie relative al trasferimento delle partecipazioni 
sociali “o ad ogni altro negozio avente ad oggetto le partecipazioni sociali o i diritti 
inerenti” (cfr. Cass., ord. 21 febbraio 2017, n. 4523; ord. 16 ottobre 2014, n. 
21910), non può giungere ad includervi anche le pure controversie di natura 
bancaria aventi ad oggetto i contratti di investimento finanziario. 
 
Tali controversie, invece, vanno senz’altro escluse dall’ambito di applicazione della 
norma, sulla base del succitato orientamento. 
 
Infatti, la controversia afferente il rapporto di investimento finanziario, anche 
quando avente ad oggetto azioni, esula dalla competenza del tribunale 
specializzato in materia d’impresa, atteso che – sulla base della lettera e 
della ratio della disposizione in esame – il legislatore ha inteso concentrare presso 
il giudice specializzato le controversie relative alle società ed alle loro vicende, a 
favore della certezza del diritto e contro il pericolo di moltiplicazione di liti inutili, 
che potrebbe verificarsi ove si operassero continui distinguo. 
Ma anche tale lettura estensiva deve rispettare, poi, i limiti di quella lettera e di 
quella ratio, concorrenti nell’indicare la corretta interpretazione: le quali, per 
quanto ora rileva, si concretano, da un lato, nell’esistenza di una controversia 
relativa a rapporti societari ed a partecipazioni sociali; e, dall’altro lato, nel rilievo 
di situazioni rilevanti sulla vita sociale, sia pure in senso ampio, con riguardo 
quindi non solo alle vicende di governo interno, ma anche alla persona del singolo 
socio, nei suoi rapporti (sia pure “non più” o “non ancora” in corso) con la società, 
con gli organi societari o con gli altri soci. 
Quando, invece, nessuna questione la controversia coinvolga, che sia neppure 
indirettamente relativa al diritto societario – come proprio per la materia degli 
investimenti finanziari – l’interpretazione razionale della disposizione induce ad 
attribuire la controversia al giudice ordinario. 
 
Ove, cioè, l’acquisto delle azioni abbia in modo non equivoco, come nella specie, la 
natura di un investimento finanziario concluso tra l’investitore/risparmiatore e 
l’istituto bancario, e l’attore prospetti la violazione degli obblighi 
dell’intermediario poste dalle norme sui contratti di investimento richiedendo la 
relativa tutela, la causa negoziale in tal modo emergente dal regolamento 
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contrattuale e le ragioni della domanda escludono l’integrazione della fattispecie 
di cui al cit. art. 3. 
È pur noto come la partecipazione azionaria si presti, a seconda dei casi, a costituire 
lo strumento per esprimere le diverse possibili motivazioni dell’investimento 
azionario, ora volto ad una funzione propulsiva nell’impresa ed ora, invece, ad un 
ruolo essenzialmente finanziario del socio, la cui partecipazione in società resta un 
mero investimento, con sostanziale indifferenza alla dialettica assembleare, organo 
che diventa la sede delle istanze dei creditori-investitori rispetto alla maggioranza 
che la governa. Ebbene: in entrambi i casi, le controversie che avessero ad oggetto 
la partecipazione azionaria rientrano nel novero di quelle devolute al tribunale 
dell’impresa. 
Ne restano, invece, estranee le controversie in cui si prospetti che l’acquisto 
azionario sia avvenuto nell’ambito delle operazioni relative ai servizi ed alle 
attività di investimento, il cui esercizio professionale nei confronti del pubblico è 
riservato ai soggetti previsti dal D.Lgs. n. 58 del 1998, art. 18, e delle quali si 
chieda di accertare il mancato rispetto delle norme legali di comportamento poste 
in capo agli intermediari finanziari: dunque, non il rilievo della possibile 
motivazioni in sé dell’investimento azionario determina la competenza del giudice 
sulla controversia, ma la causa negoziale, oggettivata nel negozio e prospettata 
nell’atto di citazione introduttivo, in una con le domande proposte. 
In caso contrario, si finirebbe per contraddire la stessa esigenza di specializzazione 
del tribunale delle imprese: il quale, con la chiara scelta del legislatore del 2012, 
che operò in un verso opposto a quello percorso dalla riforma del rito societario 
col D.Lgs. n. 5 del 2003, non ha più visto incluse nella sua competenza le 
controversie “relative a:… d) rapporti in materia di intermediazione mobiliare da 
chiunque gestita, servizi, e contratti di investimento, ivi compresi i servizi 
accessori, fondi di investimento, gestione collettiva del risparmio e gestione 
accentrata di strumenti finanziari, vendita di prodotti finanziari, ivi compresa la 
cartolarizzazione dei crediti, offerte pubbliche di acquisto e di scambio, contratti 
di borsa” (così il D.Lgs. n. 5 del 2003, art. 1, comma 1, lett. d). Anzi, la necessità, 
all’epoca della riforma societaria, di prevedere una norma ad hoc al riguardo vale 
come ulteriore criterio interpretativo di ordine sistematico, ai sensi dell’art. 12 
preleggi, nel senso di quella esclusione: in una situazione in cui, si aggiunga, 
l’enunciato del il D.Lgs. n. 5 del 2003, art. 1, comma 1, lett. b), è (salvo 
aggiustamenti grammaticali per niente rilevanti nel discorso) identico a quello 
dell’attuale D.Lgs. n. 168 del 2003, art. 1, comma 1, lett. b). 
Per il che la Suprema Corte ha enunciato il seguente principio di diritto: 
“Esula dalla competenza del tribunale specializzato in materia d’impresa la controversia 
relativa all’acquisto di azioni del capitale di una banca nell’ambito di un contratto di 
investimento finanziario, nella quale l’attore lamenti, ai sensi del D.Lgs. 24 febbraio 1998, 
n. 58, la violazione delle disposizioni che regolano la prestazione dei servizi di 
investimento ed il mancato rispetto da parte della banca delle norme legali di 
comportamento poste in capo agli intermediari finanziari“. 
   
Qui la pronuncia. 

  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/10/Cass.-Civ.-Sez.-VI-15-ottobre-2020-n.-22340.pdf
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Riscossione dei Buoni Fruttiferi Postali e lo stato 
emergenziale da covid-19 

 

Nota a ABF, Collegio di Napoli, 15 ottobre 2020, n. 17940 
 
di Antonio Zurlo 
 
Le circostanze fattuali. 
 
Parte ricorrente affermava di aver rinvenuto un buono fruttifero postale, 
dell’importo di £ 1.000.000, cointestato con altro soggetto deceduto. Trattandosi 
di giorno festivo, si era recata il giorno successivo il rinvenimento presso l’Ufficio 
emittente, per la riscossione del titolo. In tale sede, l’addetto le aveva riferito di 
non avere le “schede di riscontro” indispensabili per effettuare l’operazione e, al 
contempo, consigliato di ritornare la settimana successiva, per procedere 
all’incasso. 
Recatasi presso il medesimo ufficio, nel giorno prefissato, per ottenere la 
liquidazione del titolo, alla ricorrente le veniva opposta l’intervenuta prescrizione. 
Di talché, la cliente lamentava, in particolare, la mancata consegna del foglio 
informativo, delle informazioni attinenti alla scadenza del titolo e alla sua 
prescrizione (che, come riportato a tergo del buono, dovrebbe decorrere dal “1° 
gennaio successivo all’anno in cui cessa la fruttuosità”, ovverosia dal 1° gennaio 
2021). Da ultimo, insoddisfatta dell’interlocuzione avuta con l’intermediario, 
presentava ricorso all’Arbitro Bancario Finanziario (d’ora innanzi, ABF). 
L’intermediario, nelle controdeduzioni, precisava che il buono de quo: appartenesse 
alla serie a termine “CC”, collocata nel periodo compreso tra il 21/12/1999 e il 
04/03/2000; che potesse essere liquidato in linea capitale e interessi al termine del 
sesto o del decimo anno successivo a quello di emissione riconoscendo all’avente 
diritto unitamente al capitale, un interesse lordo pari rispettivamente al 25% o al 
50% del capitale sottoscritto; che i titoli diventassero infruttiferi e il credito 
incorporato prescritto decorso il successivo decennio. In particolare, il buono 
oggetto del ricorso, essendo stato sottoscritto il 9 febbraio 2000 e avendo una 
durata massima di dieci anni (la sua scadenza era prevista il 9 febbraio 2010) 
avrebbe dovuto ritenersi prescritto dal 10 febbraio 2020. Parte ricorrente, per 
converso, ne aveva richiesto la liquidazione solo in una data successiva a tale 
ultimo termine prescrizionale. Con precipuo riferimento a quest’ultimo, 
originariamente quinquennale, il D.M. 19 dicembre 2000 prevede testualmente, 
all’art. 8, primo comma, che «i diritti dei titolari dei Buoni Fruttiferi Postali si 
prescrivono a favore dell’emittente, trascorsi dieci anni dalla data di scadenza del titolo», 
ove emessi e non prescritti alla data di entrata in vigore del richiamato decreto 
ministeriale. Al secondo comma, riservava alla Cassa Depositi e Prestiti (CDP) la 
facoltà di disporre in ordine all’eventuale rimborso dei crediti prescritti a favore 
dei titolari dei buoni che presentavano richiesta di rimborso oltre il termine 
prescrizionale previsto. Il DM del Ministero dell’Economia e delle Finanze 
(MEF), del 5 dicembre 2003, aveva previsto il passaggio allo stesso MEF di tutti 
i buoni emessi fino al 13 aprile 2001, lasciando i successivi in capo a CDP. I buoni 
trasferiti nella titolarità del Ministero sono equiparati a tutti gli effetti ai titoli del 
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debito pubblico e, dunque, disciplinati alle norme di cui al D.P.R. 30 dicembre 
2003, n. 298. Peraltro, l’orientamento del MEF è di non dar corso al rimborso dei 
titoli per i quali sia spirato il termine di prescrizione. Ciò dedotto, l’intermediario 
evidenziava come la liquidazione del titolo in contestazione fosse stata negata nel 
pieno rispetto della legge. Lo stesso resistente precisava, inoltre, che il titolo non 
presentasse errori di emissione e risultasse chiaramente indicato che trattavasi di 
buono “a termine” e che tutte le comunicazioni relative ai buoni in questione 
fossero state effettuate mediante inserzioni sulla Gazzetta Ufficiale e sul sito della 
CDP. 
Nelle repliche alle controdeduzioni, parte ricorrente reiterava quanto già 
affermato nel ricorso, circa il fatto di essersi recata in tempo utile all’ufficio per 
l’incasso, ovverosia il 10 febbraio 2020, essendo il giorno precedente festivo. La 
responsabilità del mancato pagamento, quindi, sarebbe stata da attribuire alla 
mancanza delle schede di riscontro, non disponibili presso gli Uffici della 
convenuta. 
  
La decisione del Collegio. 
 
In virtù di quanto rappresentato in narrativa, parte ricorrente afferma il proprio 
diritto a ottenere il rimborso del buono fruttifero postale, serie “CC”, emesso 
nell’anno 2000; l’intermediario, per contro, eccepisce l’intervenuta prescrizione. 
Il buono è stato emesso il 9 febbraio 2000, così come risulta documentalmente dal 
retro; inoltre, il frontespizio reca la dicitura “A Termine”. I predetti buoni sono 
stati emessi sulla base del D.M. 16 dicembre 1999, il quale, all’art. 4, stabilisce 
testualmente che: «I buoni fruttiferi postali della nuova serie speciale “CC” hanno la 
durata di sei o dieci anni e, alla scadenza, verrà riconosciuto unitamente al capitale, un 
interesse lordo pari rispettivamente al 25% o al 50% del capitale sottoscritto». 
Con riferimento alla prescrizione, l’art. 8 del D. M. del 19 dicembre 2000 ha 
modificato l’originario termine quinquennale, estendendone, come rilevato, la 
durata a quella ordinaria (rendendola, quindi, decennale). Secondo quanto 
sostenuto dall’intermediario, il buono si sarebbe prescritto, in quanto il diritto alla 
riscossione è elasso in data 9 febbraio 2020. Il reclamo proposto dalla ricorrente, 
sempre secondo la tesi dell’intermediario, sarebbe, del pari, tardivo, essendo stato 
proposto in data 17 febbraio 2020. 
Del tutto simmetricamente, la ricorrente sostiene di essersi recati presso gli Uffici 
del resistente il primo giorno utile, ovverosia il 10 febbraio 2020 (essendo il 9 
febbraio domenica). 
Agli atti non vi è nessuna evidenza in merito. Tra la documentazione depositata, 
però, vi è il reclamo del 17 febbraio 2020, richiamato anche dall’intermediario. 
A giudizio del Collegio, il diritto della ricorrente non è prescritto e la domanda è, 
consequenzialmente, meritevole di accoglimento. 
È premura dell’ABF evidenziare come il D. L. 19 maggio 2020, n. 34 (c.d. Decreto 
Rilancio), all’art. 34, terzo comma 3, dispone che: «I buoni fruttiferi postali il cui 
termine di prescrizione cade nel periodo di emergenza deliberato dal Consiglio dei ministri 
in data 31 gennaio 2020 sono esigibili dai sottoscrittori o dagli aventi causa entro due 
mesi successivi al termine del predetto stato di emergenza». La legge 17 luglio 2020, n. 
77, di conversione del Decreto Rilancio, conferma il contenuto e la portata dell’art. 
34 sopra riportato. 
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Lo stato di emergenza deliberato dal Consiglio dei ministri decorre dal 31 gennaio 
2020 al 31 luglio 2020. Secondo la previsione normativa sopra richiamata il 
risparmiatore, a partire dal 31 luglio 2020, ha altri due mesi per poter riscuotere 
il buono senza che sia maturata la prescrizione. In tal guisa, la richiesta di rimborso 
risulta essere assolutamente tempestiva, essendo stata presentata il 17 febbraio 
2020. Per di più, la relativa domanda risulta essere idonea a interrompere i termini 
prescrizionali. 
Con precipuo riferimento alla violazione degli obblighi informativi, il Collegio 
campano ripropone quanto recentemente statuito dal Collegio di 
Coordinamento[1], in tema di mancata consegna del foglio informativo; 
segnatamente: «[…] occorre […] considerare, sia sotto il profilo del necessario nesso 
causale, sia sotto quello del divieto di “venire contra factum proprium” che, da un lato, 
al di là delle mere affermazioni del ricorrente, occorrerebbero elementi fattuali utili a 
dimostrare che effettivamente la protratta inattività del medesimo è dipesa dalla mancata 
consegna del Foglio Informativo e, dall’altro lato, non può andare esente da critiche il 
comportamento della stessa parte ricorrente. Infatti, per quante censure possano essere mosse 
all’intermediario, è indubbio che, nel momento dell’acquisto dei buoni, il buon investitore 
avrebbe dovuto necessariamente informarsi di un elemento fondamentale quale la durata 
dell’investimento. Le stesse sue argomentazioni dimostrano, invece, che egli non si è 
informato né all’epoca, né successivamente.». 
L’inerzia dell’investitore assume una rilevanza assorbente in punto di 
determinazione del danno risarcibile, nonché in termini della interruzione del 
nesso causale, ai sensi dell’art. 1227, primo comma, c.c. 
Inoltre, in tema di riparto dell’onere della prova, ai sensi dell’art. 2697 c.c., l’onere 
di comprovare i fatti costitutivi del diritto grava sempre su colui che si affermi 
titolare del diritto stesso e, quindi, intenda farlo valere, ancorché sia convenuto in 
giudizio di accertamento negativo[2]. Nel caso di specie, la parte ricorrente non 
ha fornito nessun elemento probatorio a fondamento della propria pretesa. 
In ogni caso, si evidenzia come la questione debba essere circoscritta al 
comportamento tenuto dall’intermediario al momento della sottoscrizione dei 
titoli (ovverosia, nell’anno 2000), in un’epoca anteriore al limite di 
competenza ratione temporis dell’ABF. 
In relazione all’omessa consegna del foglio informativo parte ricorrente non 
avanza nessuna domanda risarcitoria, mentre, in parziale accoglimento della 
domanda, deve esserle riconosciuto il diritto a ottenere la liquidazione del buono 
fruttifero postale, comprensivo degli interessi maturati. 
  
  
Qui la decisione. 

 
[1] Il riferimento è a ABF, Collegio di Coordinamento, 18 luglio 2019, n. 17814, 
già annotata in questa Rivista, con nota di D. Giovenzana, Violazione dell’obbligo di 
consegna dell’FI ed operatività dell’eccezione di prescrizione per il rimborso di buoni 
postali fruttiferi, 9 dicembre 2019, Violazione dell’obbligo di consegna del FI ed 
operatività dell’eccezione di prescrizione per il rimborso di buoni postali fruttiferi 
| Diritto del risparmio. 
[2] Cfr. Cass. Civ., Sez. VI, 4 ottobre 2012, n. 16917, in dejure.it.  

https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/12/06/riscossione-dei-buoni-fruttiferi-postali-e-lo-stato-emergenziale-da-covid-19/#_ftn1
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/12/06/riscossione-dei-buoni-fruttiferi-postali-e-lo-stato-emergenziale-da-covid-19/#_ftn2
https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/12/ABF-Collegio-di-Napoli-15-ottobre-2020-n.-17940..pdf
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/12/06/riscossione-dei-buoni-fruttiferi-postali-e-lo-stato-emergenziale-da-covid-19/#_ftnref1
https://www.dirittodelrisparmio.it/2019/12/09/violazione-dellobbligo-di-consegna-del-fi-ed-operativita-delleccezione-di-prescrizione-per-il-rimborso-di-buoni-postali-fruttiferi/
https://www.dirittodelrisparmio.it/2019/12/09/violazione-dellobbligo-di-consegna-del-fi-ed-operativita-delleccezione-di-prescrizione-per-il-rimborso-di-buoni-postali-fruttiferi/
https://www.dirittodelrisparmio.it/2019/12/09/violazione-dellobbligo-di-consegna-del-fi-ed-operativita-delleccezione-di-prescrizione-per-il-rimborso-di-buoni-postali-fruttiferi/
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/12/06/riscossione-dei-buoni-fruttiferi-postali-e-lo-stato-emergenziale-da-covid-19/#_ftnref2
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Dei limiti di assoggettabilità a misura cautelare reale 
(sequestro preventivo) di una gestione patrimoniale sottoposta a 

pegno e di polizze con funzione previdenziale 
 

Nota a Cass. Pen., Sez. IV, 15 ottobre 2020, n. 37580 
 
di Donato Giovenzana  
 
Secondo la Suprema Corte risulta fondato il motivo di ricorso che attiene, tra 
l’altro, alla assoggettabilità a sequestro per equivalente di alcuni cespiti in capo al 
ricorrente che, per vincolo di destinazione, per il particolare regime giuridico cui 
sono assoggettati ovvero per la funzione previdenziale eventualmente perseguita 
(polizze), potrebbero essere sottoposti a specifiche limitazioni, qualitative o 
quantitative, alla pignorabilità previste da disposizioni del codice civile o di quello 
di rito, e conseguentemente ad analoghi limiti di sequestrabilità, trattandosi di 
misure suscettibili di tramutarsi nell’ablazione a favore dell’erario mediante la 
confisca. 
Per i Supremi Giudici del tutto erroneamente sostiene il giudice del riesame, in 
sede di rinvio, che la questione relativa alla pignorabilità dei singoli cespiti (nella 
specie gestione patrimoniale che si assume vincolata al diritto di escussione 
dell’istituto di credito depositario, polizze con funzione previdenziale), esuli dalla 
cognizione del giudice del riesame attenendo alla fase dell’esecuzione e che 
pertanto soltanto in sede di incidente di esecuzione sarebbe stata ammissibile una 
reazione dell’interessato all’eventuale sequestro dei cespiti operato fuori dai limiti 
di assoggettabilità alla cautela reale. A tale proposito la giurisprudenza di 
legittimità, anche a sezioni unite ha evidenziato come la verifica della ricorrenza 
di eventuali limiti, previsti dalle norme del codice di procedura civile, alla 
pignorabilità di beni sottoposti a cautela penale reale, non attenga alle modalità 
esecutive della cautela, bensì alla astratta legittimità della stessa (sez.U, 21.7.2016, 
Culasso, Rv.267592 in relazione a beni compresi in fondo patrimoniale), e che in 
particolare “la catena dei rinvii, dall’art. 318 cod. proc. pen. all’art. 324, fino al 
comma 9 dell’art. 309, rende evidente come il controllo demandato al tribunale del 
riesame sia “pieno” e non soffra delimitazioni ma debba tendere alla verifica di 
legittimità della misura ablativa per tutti i suoi profili, compresi quelli di sostanza 
e derivazione civilistiche, salvo l’esercizio del potere di devoluzione al giudice 
civile ai sensi dell’art. 324, comma 8 cod. proc. pen.”. Assume nella fattispecie la 
Corte a sezioni unite che deve ritenersi viziato tanto per violazione di legge, 
quanto per difetto di motivazione il provvedimento con cui il giudice del riesame 
cautelare, oltre ad escludere la propria competenza a provvedere, si limiti a 
sostenere che la questione relativa alla insequestrabilità dei beni conferiti nel fondo 
patrimoniale riguarda la fase esecutiva del sequestro e non la sua astratta 
legittimità. 
Analoghe considerazioni sono state svolte, anche più recentemente, dai giudici di 
legittimità in relazione al sequestro preventivo per equivalente, in una prospettiva 
di confisca, degli emolumenti retributivi o pensionistici che siano stati accreditati 
su conto bancario o postale, se non per gli importi eccedenti il triplo della pensione 
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sociale, quale limite generale stabilito in materia di pignorabilità dall’art. 545 cod. 
proc. civ. 
Pertanto risulta essere stata pacificamente riconosciuta la cognizione del giudice 
del riesame ovvero dell’appello cautelare a provvedere sulle contestazioni 
concernenti i limiti di pignorabilità dei cespiti sottoposti a sequestro preventivo. 
L’assoluta carenza motivazionale del provvedimento impugnato su tale questione 
giuridica, che attiene ad un presupposto della misura reale, quale quella 
dell’assoggettabilità del bene a cautela preventiva in ambito penale, è palese e la 
stessa assume particolare rilievo nella specie in ragione degli specifici vincoli di cui 
il ricorrente, fin dalla prima impugnazione dinanzi al giudice del riesame, aveva 
dedotto l’esistenza (rappresentati da un pegno a favore dell’istituto di credito 
depositario della gestione patrimoniale e dalla destinazione previdenziale delle 
polizze sequestrate), trattandosi di questioni già affrontate dalla giurisprudenza di 
legittimità in sede di riesame cautelare e ritenute suscettibili di apprezzamento 
non univoco, in ragione della natura e dalla funzione degli strumenti finanziari 
sequestrati (in relazione a polizza assicurativa sez.5, 30.3.2016, Barberini, 
Rv.266703; in relazione alla distinzione e alla rilevanza tra pegno regolare ed 
irregolare a favore di istituto di credito, sez.3, 11.5.2016 n.19500, non massimata). 
Conclusivamente, il provvedimento impugnato è stato annullato con rinvio. 
  
Qui la pronuncia. 

  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/12/Cass.-Pen.-Sez.-IV-15-ottobre-2020-n.-37580.pdf
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Il c.d. “ammortamento alla francese” in caso di estinzione 
anticipata del finanziamento 

 

Nota a ABF, Collegio di Napoli, 15 ottobre 2020, n. 17944 
 
di Antonio Zurlo  
 
 
Nella fattispecie oggetto del ricorso, trattavasi di un contratto di mutuo 
fondiario, concesso per l’importo di euro 65.000,00, con durata trentennale e con 
rate mensili di uguale importo; la metodologia di rimborso pattuita era il 
c.d. ammortamento “alla francese”[1], in cui, come noto, le rate di importo 
costante risultano composte da una quota capitale crescente e, al contempo, da una 
quota interessi decrescente, sulla base del tasso di interesse e delle condizioni 
contrattualmente indicate[2]. 
Su siffatta metodologia di rimborso rateale e, segnatamente, con riferimento 
ai rischi di applicazione di una vietata capitalizzazione degli interessi, l’Arbitro 
Bancaria Finanziario, senza soluzione di continuità con  l’orientamento 
consolidatosi in seno alla giurisprudenza di merito[3], si è, a più riprese espresso, 
valutando la legittimità di tale regime, sotto il profilo delle regole poste a tutela 
del soggetto debitore e della capitalizzazione degli interessi, in ragione del fatto 
che la più lenta riduzione del debito residuo, collegata a tale piano di 
ammortamento, e, quindi, il maggior costo del finanziamento non implichino 
violazione dell’art. 1283 c.c. (dunque, un’applicazione di interessi composti), bensì 
una diversa costruzione della rata, con prioritaria imputazione dei pagamenti 
periodici agli interessi, secondo la regola fissata ex art. 1194 c.c. (a tenore della 
quale il debitore non può imputare il pagamento al capitale, piuttosto che agli 
interessi e alle spese, senza il consenso del creditore)[4]. 
Circa il carattere composito della rata, anziché dell’interesse, è stato, altresì, 
evidenziato come, in tale tipologia di piani di ammortamento con rata fissa 
costante, “ciascuna rata ingloba interessi semplici (non composti), sempre calcolati, al 
tasso nominale, sul residuo capitale da restituire” e “alla scadenza della rata gli interessi 
maturati non vengono capitalizzati, ma sono pagati come quota interessi della rata di 
rimborso”[5]. 
È indubbio che il meccanismo di imputazione adottato dal piano di ammortamento 
c.d. “alla francese” non sia determinativo di un maggior onere in termini di 
interessi per il debitore, laddove il finanziamento si sviluppi lungo tutto l’arco 
temporale originariamente pattuito. Per converso, in caso di estinzione anticipata 
del rapporto, il mutuatario subisce un pregiudizio in termini di maggiori interessi 
pagati, poiché tale piano anticipa l’esazione degli interessi, consentendo al 
creditore di incassare rata per rata tutti i frutti maturati, non solo quelli generati 
dalla quota di capitale in scadenza. 
Nella fattispecie de qua si è effettivamente verificato un simile pregiudizio, dal 
momento che il ricorrente, in corrispondenza della quarantottesima rata (su un 
totale di trecentosessanta), ha pagato in un’unica soluzione anticipata il capitale 
residuo, con la provvista derivante da finanziamento di altro Istituto e 
surrogazione di quest’ultimo mutuante nel rapporto originario e nelle garanzie, ai 

https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/12/03/il-c-d-ammortamento-alla-francese-in-caso-di-estinzione-anticipata-del-finanziamento/#_ftn1
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/12/03/il-c-d-ammortamento-alla-francese-in-caso-di-estinzione-anticipata-del-finanziamento/#_ftn2
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/12/03/il-c-d-ammortamento-alla-francese-in-caso-di-estinzione-anticipata-del-finanziamento/#_ftn3
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/12/03/il-c-d-ammortamento-alla-francese-in-caso-di-estinzione-anticipata-del-finanziamento/#_ftn4
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/12/03/il-c-d-ammortamento-alla-francese-in-caso-di-estinzione-anticipata-del-finanziamento/#_ftn5
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sensi e per gli effetti degli artt. 1202 c.c. e 120quater TUB. La vicenda della 
surrogazione, voluta dal debitore, per effetto del pagamento, ha determinato 
l’estinzione relativa del rapporto obbligatorio, in capo al creditore, e il correlativo 
passaggio del rapporto in capo al mutuante, secondo lo schema traslativo. 
Pur tuttavia, ad avviso del Collegio, di siffatto pregiudizio non può ritenersi, in 
alcun modo, responsabile l’Intermediario convenuto. Invero, non deve sottacersi 
che la scelta di estinguere il mutuo sia stata pur sempre compiuta dal solo cliente, 
secondo i propri calcoli di convenienza; la resistente non vi ha partecipato (per 
contro, subendola), sicché non sarebbe corretto imputarle gli eventuali effetti 
negativi che da tale opzione sia discesi, in relazione a un piano di ammortamento 
liberamente accettato da controparte, al momento della 
stipula del contratto. 
Piano che, peraltro, è satisfattivo non soltanto di un interesse della Banca, 
ma anche di quello ascrivibile in capo al mutuatario, consistente nella possibilità di 
evitare il pagamento di rate più alte, in un periodo in cui il proprio reddito sia 
verosimilmente più basso (e viceversa). 
D’altro canto, come già rilevato, è circostanza ormai granitica quella per cui 
il metodo di ammortamento “alla francese” non presenti, in sé, alcun profilo 
di illegittimità, né con riguardo al meccanismo della prioritaria imputazione 
del pagamento agli interessi (ai sensi dell’art. 1194 c.c.), né, tantomeno, in 
relazione al calcolo tipico degli interessi, automaticamente computati rata per rata 
soltanto sul capitale residuo (ex art. 1283 c.c.). 
A quest’ultimo proposito, è premura del Collegio formulare 
un’ulteriore puntualizzazione: per quanto sia innegabile che il piano di 
ammortamento de quo possa comportare anche un’imputazione convenzionale 
sulla rata di interessi non ancora effettivamente maturati, per effetto del decorso 
del tempo, sul capitale mutuato, è del pari incontestabile che gli artt. 1282 e 1499 
c.c. esplicitamente consentano una convenzione in forza della quale gli 
interessi maturati siano considerati esigibili in un momento anche anteriore a 
quello in cui diventi esigibile il capitale. 
Nel caso di specie, la documentazione versata in atti attesta in modo inequivoco la 
sussistenza di una simile convenzione, poiché il mutuatario ha specificamente 
approvato l’ammortamento secondo la metodologia “alla francese”, anche 
mediante sottoscrizione di un piano recante indicazione rata per rata del capitale 
residuo, con quota capitale crescente e interesse decrescente: tale circostanza 
fattuale può essere senz’altro ritenuta bastevole a soddisfare i requisiti di 
trasparenza bancaria normativamente richiesti, in tema di mutuo fondiario. 
  
  
Qui la decisione. 

 
[1] Per un approfondimento sul tema, P. A. Cucurachi, Ammortamento alla 
francese, anatocismo e trasparenza: il punto di vista dell’economia degli 
intermediari finanziari, in Rivista di Diritto del Risparmio, fasc. 
n. 3/2020, Ammortamento alla francese, anatocismo e trasparenza: 
il punto di vista dell’economia degli intermediari finanziari | Diritto del 
risparmio. 

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/12/ABF-Collegio-di-Napoli-15-ottobre-2020-n.-17944.pdf
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/12/03/il-c-d-ammortamento-alla-francese-in-caso-di-estinzione-anticipata-del-finanziamento/#_ftnref1
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/10/25/ammortamento-alla-francese-anatocismo-e-trasparenza-il-punto-di-vista-delleconomia-degli-intermediari-finanziari/
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/10/25/ammortamento-alla-francese-anatocismo-e-trasparenza-il-punto-di-vista-delleconomia-degli-intermediari-finanziari/
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/10/25/ammortamento-alla-francese-anatocismo-e-trasparenza-il-punto-di-vista-delleconomia-degli-intermediari-finanziari/


 

                                                 219 

[2] Più nello specifico, nel piano di 
ammortamento concordato, la costruzione della rata prevedeva che gli interessi 
mensili, al tasso annuo concordato, per ogni singola rata fossero calcolati 
sull’intero capitale residuo, comprensivo di quello in scadenza. 
[3] Cfr. ex multis Trib. Roma, 
13 aprile 2017, n. 7495; Trib. Catania, 11 luglio 2018, n. 2948; Trib. Bologna, 
24 giugno 2017, n. 1292; Trib. Padova, 29 maggio 2016. 
[4] V. ex multis ABF, Collegio 
di Napoli, n. 115/2015. 
[5] V. da ultimo, ABF Collegio di Bologna, 
n. 697/2020. V. anche ABF, Collegio di Bologna, n. 5230/2017. 

  

https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/12/03/il-c-d-ammortamento-alla-francese-in-caso-di-estinzione-anticipata-del-finanziamento/#_ftnref2
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/12/03/il-c-d-ammortamento-alla-francese-in-caso-di-estinzione-anticipata-del-finanziamento/#_ftnref3
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/12/03/il-c-d-ammortamento-alla-francese-in-caso-di-estinzione-anticipata-del-finanziamento/#_ftnref4
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/12/03/il-c-d-ammortamento-alla-francese-in-caso-di-estinzione-anticipata-del-finanziamento/#_ftnref5
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In tema di attività truffaldina del promotore, concernente 
anche la responsabilità solidale ex art. 31 t.u.f. 

 

Nota a Cass. Pen., Sez. V, 16 ottobre 2020, n. 32514 
 
di Donato Giovenzana 
 
La Suprema Corte – a proposito dell’attività illecita posta in essere dal promotore 
finanziario – ha espresso alcuni fondamentali principi, di rilievo sia in ambito 
penale che civile. 
Ed invero integra il reato di abusivismo, previsto dall’art. 166 t.u.f., la condotta del 
promotore finanziario che, anziché limitarsi ai compiti a lui ordinariamente 
spettanti (quali la promozione dei prodotti finanziari e le connesse attività 
materiali volte a favorire la conclusione del contratto tra cliente e intermediario, 
per conto del quale opera, nonché la limitata attività di consulenza, intesa ad 
orientare le scelte del risparmiatore), stipuli con il cliente un contratto di gestione 
degli investimenti finanziari e percepisca le somme all’uopo destinate. Per il che 
ricorre il reato de quo ogni qualvolta, come nella specie, il promotore esorbiti dai 
limiti del mandato conferitogli dall’intermediario. 
La Corte ha poi affermato che il reato di abusivismo finanziario può concorrere 
con il reato di truffa, stante la sostanziale differenza esistente tra le due 
fattispecie, in quanto l’abusivismo è reato di pericolo, inteso a tutelare l’interesse 
degli investitori a trattare soltanto con soggetti affidabili nonché l’interesse del 
mercato mobiliare, nel suo complesso e nei suoi singoli operatori, ad escludere la 
concorrenza di intermediari non abilitati); la truffa, invece, è reato di danno, che, 
per la sua esistenza, richiede l’effettiva lesione del patrimonio del cliente, per 
effetto di una condotta consistente nell’uso di artifizi o raggiri e di una preordinata 
volontà di gestire il risparmio altrui in modo infedele. 
In relazione, poi, alla posizione dell’intermediario, la Cassazione ha precisato che 
occorre considerare che la ragione giustificatrice della responsabilità solidale 
tracciata dall’art. 31 t.u.f. riposa sul fatto che l’agire del promotore è uno degli 
strumenti di cui l’intermediario si avvale nell’organizzazione della propria 
impresa, traendone benefici ai quali l’ordinamento fa corrispondere il peso 
economico dei rischi correlati. In tema di danni derivanti dalla condotta illecita del 
promotore di prodotti finanziari o assicurativi, la giurisprudenza civile di 
legittimità è ormai ferma nel ritenere che la responsabilità della banca o della 
compagnia di assicurazioni è astrattamente inquadrabile quale responsabilità 
oggettiva ex art. 2049 c. c., ossia quale ipotesi di responsabilità indiretta per il 
danno provocato dal proprio incaricato, in quanto agevolato o reso possibile dalle 
incombenze demandategli, su cui la preponente aveva la possibilità di esercitare 
poteri di direttiva e di vigilanza. 
A proposito della tematica della responsabilità solidale dell’intermediario si è 
condivisibilmente rilevato che, in subiecta materia, la società preponente risponde 
in solido del danno causato al risparmiatore dai promotori finanziari da essa 
indicati in tutti i casi in cui sussista un nesso di occasionalità necessaria tra il danno 
e l’esecuzione delle incombenze affidate al promotore e quindi non solo quando 
detto promotore sia venuto meno ai propri doveri nell’offerta dei prodotti 
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finanziari ordinariamente negoziati dalla società preponente, ma anche in tutti i 
casi in cui il suo comportamento, fonte di danno per il risparmiatore, rientri 
comunque nel quadro delle attività funzionali all’esercizio delle incombenze 
affidategli. Siffatta responsabilità solidale, si è ribadito, non viene meno per il fatto 
che il preposto, abusando dei suoi poteri, abbia agito per finalità estranee a quelle 
del preponente, ma deve essere esclusa quando la condotta del danneggiato 
presenti connotati di anomalia nel senso sopra descritto (vale a dire, se non di 
collusione, quanto meno di consapevole acquiescenza alla violazione delle regole 
gravanti sul promotore, palesata da elementi presuntivi, quali il numero o la 
ripetizione delle operazioni poste in essere con modalità irregolari, il valore 
complessivo delle stesse, l’esperienza acquisita nell’investimento di prodotti 
finanziari, la conoscenza del complesso iter funzionale alla sottoscrizione di 
programmi di investimento e le sue complessive condizioni culturali e 
socioeconomiche). 
Invero, la violazione da parte del promotore finanziario degli obblighi di 
comportamento che la legge pone a suo carico non esclude la configurabilità di un 
concorso di colpa dell’investitore, qualora questi tenga un contegno 
significativamente anomalo ovvero, sebbene a conoscenza del complesso iter 
funzionale alla sottoscrizione dei programmi di investimento, ometta di 
adottare  comportamenti osservanti delle regole dell’ordinaria diligenza od avalli 
condotte del promotore devianti rispetto alle ordinarie regole del rapporto 
professionale con il cliente e alle modalità di affidamento dei capitali da investire, 
così concorrendo al verificarsi dell’evento dannoso per inosservanza dei più 
elementari canoni di prudenza ed oneri di cooperazione nel compimento 
dell’attività di investimento. 
  
  
Qui la sentenza. 

  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/11/Cass.-Pen.-Sez.-V-16-ottobre-2020-n.-32514.pdf
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Art. 119 T.u.b.: croce e delizia del correntista 
 

Nota a Cass. Sez. III 24181/2020 & Trib. Bari 19 ottobre 
2020 

di Marco Chironi 
 
  
Il presente contributo analizza i più recenti sviluppi giurisprudenziali in tema di 
ambito applicativo dell’art. 119 T.u.b., disposizione oggetto di vivace 
dibattito giurisprudenziale e dottrinale. 
In particolare, saranno esaminate le decisioni n. 24181/2020 della Corte di 
Cassazione, sez. III, pubblicata il 30 ottobre 2020 e n. 3126 emessa dal Tribunale 
di Bari in data 19 ottobre 2020. 
 

1. Sul diritto del fideiussore ad ottenere copia della documentazione 
senza la preventiva richiesta ex art. 119 T.u.b. 

 
Con la sentenza summenzionata, la Suprema Corte si è pronunciata sulla 
possibilità, per il cliente e per il fideiussore, di esperire, nei confronti della Banca, 
direttamente in corso di giudizio la richiesta volta ad ottenere la documentazione 
integrale del rapporto. 
Nel caso in esame, infatti, i fideiussori del correntista agivano in giudizio nei 
confronti della Banca contestando, tra l’altro, il saldo passivo del conto corrente, 
stante gli 
asseriti addebiti illegittimi posti in essere dalla Banca. 
In via istruttoria, gli attori chiedevano l’ordine di esibizione alla Banca ex art. 210 
c.p.c. degli estratti conto relativi al rapporto di conto corrente. 
Siffatta domanda veniva rigettata dal Tribunale di Marsala, posto che l’ordine di 
esibizione alla banca non avrebbe potuto eludere l’onere probatorio, incombente 
sugli 
attori, del fatto costitutivo delle loro domande. 
Per tali motivi, i fideiussori proponevano appello chiedendo la riforma della 
sentenza di primo grado con particolare riguardo al negato ordine di esibizione ex 
art. 210 c.p.c. di tutti gli estratti conto. 
La Corte di Appello di Palermo, dapprima, accoglieva con ordinanza istruttoria la 
richiesta di ordine di esibizione di tutti gli estratti conto, a cui la banca non 
dava  alcun seguito e, successivamente, con sentenza del 25/10/2016, rigettava 
l’appello revocando l’ordinanza di ammissione ex art. 210 c.p.c., condividendo 
quanto sancito dal giudice di prime cure. 
In ogni caso, ad avviso della Corte distrettuale, i fideiussori avrebbero dovuto 
richiedere stragiudizialmente la documentazione alla banca ex art. 119 TUB. 
Il principio di diritto espresso dalla Corte di Palermo è stato cassato dalla Suprema 
Corte, la quale, ha richiamato la sent. 3875/2019, secondo cui “il titolare di un 
rapporto di conto corrente ha sempre diritto di ottenere dalla banca il rendiconto, ai sensi 
dell’art. 119 del d.lgs. n. 385 del 1993 (T.U.B.), anche in sede giudiziaria, fornendo la 
sola prova dell’esistenza del rapporto contrattuale, non potendosi ritenere corretta una 
diversa soluzione sul fondamento del disposto di cui all’art. 210 c.p.c., perché non può 



 

                                                 223 

convertirsi un istituto di protezione del cliente in uno strumento di penalizzazione del 
medesimo, trasformando la sua richiesta di documentazione da libera facoltà ad 
onere vincolante”. 
Del resto, l’art.119 T.u.b. è norma speciale rispetto all’art. 210 c.p.c., che consente 
al titolare di un conto corrente di ottenere dalla banca il rendiconto anche in sede 
giudiziaria, fornendo la sola prova dell’esistenza del rapporto contrattuale. 
Come già evidenziato in altre occasioni, l’art. 119 T.u.b. ha natura sostanziale e 
non processuale, stabilendo un vero e proprio “ius exhibendum” del correntista. 
Inoltre, dalla ratio e dal tenore letterale della disposizione non si può ritenere che 
l’art. 119 T.u.b. imponga al correntista di esperire tale diritto in un momento 
precedente all’eventuale fase giudiziale. 
Ciò posto, i giudici di legittimità hanno espressamente statuito che la spettanza 
del diritto ad ottenere l’integrale documentazione del rapporto debba essere 
riconosciuta non solo al correntista, ma anche al fideiussorio, posto che tale 
soggetto può essere ricompreso nella locuzione “cliente” indicata nel quarto 
comma dell’art. 119 del d.lgs. n. 385 del 1993, in virtù del carattere accessorio, al 
contratto di conto corrente, del rapporto di fideiussione. 
Per tali motivi, la Suprema Corte ha cassato la sentenza della Corte d’Appello. 
 

2. Sul limite temporale dei 10 anni previsto dall’art. 119 T.u.b. 
 
Nella decisione del Tribunale di merito in esame è stato invece affrontato il tema 
del limite temporale previsto dall’art. 119 c. 4, T.u.b. e, in particolare, la 
portata della locuzione “singole operazione” ivi prevista. 
Dopo aver richiamato il principio ex art. 2697 c.c., secondo cui occorre 
distinguere l’ipotesi in cui ad agire in giudizio sia la Banca dall’ipotesi in cui ad 
agire sia il correntista, il giudicante ha dichiarato che il correntista avrebbe dovuto 
produrre in giudizio tutti gli estratti conto, dall’inizio alla chiusura del rapporto, 
nonché il relativo contratto di conto corrente. 
Del resto, ad avviso del Tribunale, il correntista ha modo di ottenere la 
documentazione 
attraverso una richiesta sia ex art. 119 T.u.b. sia ex 210 c.p.c. 
Tuttavia, l’art. 119 T.u.b., conclude il giudicante, “prevede in ogni caso un limite 
temporale decennale, il cui superamento non consente di ritenere la banca responsabile della 
omessa consegna”. 
Pertanto, il comportamento della Banca che non ha dato seguito alle richieste 
formulate dal correntista non è stato ritenuto rilevante, ritendo la stessa non 
onerata neppure della produzione del contratto. 
Per tali motivi, la domanda attrice è stata rigettata. 
 

3. Considerazioni conclusive 
 
La presente disamina delle recenti decisioni in commento consente di riconoscere 
la divergenza di valutazioni sulla ratio dell’art. 119 T.u.b. che, se non chiarita, 
rischia di diventare uno strumento di penalizzazione del correntista. 
Invero, se da un lato la Suprema Corte ritiene ormai pacificamente che l’art. 119 
T.u.b. rappresenti un vero e proprio diritto sostanziale del correntista, così 
come ricordato anche dalla summenzionata sentenza che estende tale diritto anche 
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al fideiussore, dall’altro, in giurisprudenza vi sono manifeste contraddizioni 
sulla portata temporale di cui all’art. 119, c. 4 T.u.b. 
Un aspetto è però incontrovertibile. 
Diversamente, da quanto statuito nella sentenza del Tribunale di Bari, i documenti 
contrattuali regolanti i rapporti di conto corrente esulano dall’ambito di 
applicazione dell’art. 119, c. 4, T.u.b. 
Tale disposizione, in quanto norma speciale a tutela del cliente, non può certo 
rappresentare una deroga in pejus ai principi in tema di mandato, così come 
richiamati dall’art. 1856 c.c., disciplinante le regole di condotta della Banca nei 
rapporti di 
conto corrente. 
Risulta, pertanto, totalmente erroneo ricomprendere il diritto del correntista ad 
ottenere la copia del contratto nell’alveo dell’art. 119 T.u.b. Già la 
rubricazione dell’art. 119 T.u.b. operata dal legislatore, “Comunicazioni periodiche 
alla clientela” esclude una siffatta possibilità. 
Del resto, nella norma non vi è alcun cenno o richiamo al documento contrattuale 
posto alla base del rapporto negoziale, sicché si deve assolutamente escludere che 
la Banca 
possa rifiutarsi di consegnare al cliente tale documento o, addirittura, 
non conservarlo. 
Inoltre, giungere ad un’interpretazione difforme significherebbe violare non solo 
la normativa di settore, ma anche i tradizionali principi civilistici. 
Condividendo detto principio, si assisterebbe al paradosso secondo cui nell’ipotesi 
in cui il correntista agisca per accertare l’importo di dare/avere nel caso di 
rapporto ancora in essere non avrebbe diritto alla copia del contratto, qualora 
lo stesso fosse sorto antecedentemente al limite decennale. 
Quanto al diritto ad ottenere copia degli estratti conto ultradecennali, si condivide 
quanto statuito da alcune decisioni giurisprudenziali (cfr. Trib. di Napoli 31 
gennaio 2019[1], Tribunale di Catania n. 176/2020[2]) e dell’Arbitro Bancario e 
Finanziario[3], secondo cui “già dalla lettura della norma risulta evidente la 
distinzione tra i documenti sintetici (menzionati al primo e al secondo comma) e i 
documenti inerenti alle singole operazioni (menzionati al quarto comma). Le due categorie 
sono soggette ad una disciplina profondamente diversa, avendo natura giuridica e funzione 
del tutto distinte”. 
I documenti sintetici corrispondono ai documenti in cui in forma sintetica sono 
raggruppate le operazioni compiute in un determinato periodo, con lo scopo di 
rappresentare in maniera chiara e sintetica tutti i rapporti di debito/credito tra le 
parti. 
«Per i rapporti regolati in conto corrente il secondo comma dell’art. 119 espressamente 
prevede che tale documento di sintesi sia rappresentato dall’estratto conto». 
Inoltre, tali documenti di sintesi hanno lo scopo di consentire al cliente di 
controllare l’andamento integrale del suo rapporto, con la conseguenza che «la 
banca ha l’obbligo di conservazione di tali documenti dall’apertura del contratto fino alla 
sua chiusura». 
In ogni caso, non si può non riscontrare la sussistenza di un vero e 
proprio vulnus normativo nella parte in cui non sono previste conseguenze 

https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/11/12/art-119-t-u-b-croce-e-delizia-del-correntista/#_ftn1
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/11/12/art-119-t-u-b-croce-e-delizia-del-correntista/#_ftn2
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/11/12/art-119-t-u-b-croce-e-delizia-del-correntista/#_ftn3
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giuridiche al mancato riscontro della Banca alle richieste di consegna documentale 
e, in primis, a quella relativa ai documenti contrattuali. 
Su tale aspetto l’interprete è chiamato a fornire una risposta che tenga però conto, 
in chiave sistematica, delle peculiarità degli interessi tutelati dalla normativa di 
settore, al fine di evitare che uno strumento di tutela del correntista diventi, sul 
piano probatorio, uno strumento di penalizzazione dello stesso. 
[1] Chironi, Banche, trasparenza e rendiconto: alcune decisioni chiarificatrici, in 
questa Rivista. 
[2] Chironi, Non sussiste alcun limite temporale all’obbligo di consegna di tutti 
gli estratti conto, in questa Rivista; cfr. anche Trib. di Bari, 7 ottobre 2020, già 
annotata in questa Rivista con commento di Zurlo, Sul limite temporale decennale 
dell’art. 119 TUB. 
[3] ABF, Collegio di Roma, 22 gennaio 2020, n. 1045, già commentata in questa 
Rivista, con nota di D. Giovenzana. 
 
Qui la decisione della Suprema Corte. 
 
 

  

https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/11/12/art-119-t-u-b-croce-e-delizia-del-correntista/#_ftnref1
https://www.dirittodelrisparmio.it/2019/06/04/banche-trasparenza-e-rendiconto-alcune-decisioni-chiarificatrici/
https://www.dirittodelrisparmio.it/2019/06/04/banche-trasparenza-e-rendiconto-alcune-decisioni-chiarificatrici/
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/11/12/art-119-t-u-b-croce-e-delizia-del-correntista/#_ftnref2
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/09/25/non-sussiste-alcun-limite-temporale-allobbligo-di-consegna-di-tutti-gli-estratti-conto/
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/10/26/sul-limite-temporale-decennale-dellart-119-tub/
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/11/12/art-119-t-u-b-croce-e-delizia-del-correntista/#_ftnref3
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/05/13/art-119-tub-la-distinzione-tra-i-documenti-sintetici-di-cui-al-1-e-al-2-comma-ed-i-documenti-inerenti-alle-singole-operazioni-di-cui-al-4-comma/
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/05/13/art-119-tub-la-distinzione-tra-i-documenti-sintetici-di-cui-al-1-e-al-2-comma-ed-i-documenti-inerenti-alle-singole-operazioni-di-cui-al-4-comma/
https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/11/Cass.-Civ.-Sez.-III-30-ottobre-2020-n.-24181.pdf
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Smishing: tutela cautelare e onere custodiale del cliente 
 

Nota a Trib. Roma, 22 ottobre 2020 
 
di Antonio Zurlo 
 
Breve descrizione delle circostanze fattuali: la fattispecie di smishing e la 
richiesta cautelare. 
 
Con ricorso ex art. 700 c.p.c. due clienti agivano in giudizio, innanzi al Tribunale 
di Roma, avverso la propria Banca, per ordinare a quest’ultima la sospensione 
dell’addebito delle somme oggetto di disconoscimento su due conti correnti e delle 
operazioni su una carta di credito, nonché la correlata sospensione 
dell’applicazione dei relativi interessi di mora e dell’invio della segnalazione in 
Centrale Rischi di Banca di Italia. Mel merito, chiedevano l’accertamento 
dell’illegittimità del comportamento tenuto dalla resistente e, per l’effetto, la 
restituzione delle somme oggetto delle pratiche di disconoscimento, con storno di 
tutti gli interessi e spese a esse relative e condanna dell’Istituto al risarcimento dei 
danni subiti e subendi. 
Le due ricorrenti esponevano di essere contitolari di due rapporti di conto corrente 
e che su uno di questi fosse stata emessa una carta di credito; precisavano che i 
suddetti conti avessero sempre avuto un saldo positivo e fossero attivi, essendo 
stati accreditati sugli stessi il pagamento di stipendi e rate di mutui ipotecari e 
finanziamenti, nonché la domiciliazione di utenze. Deducevano, inoltre, di aver 
iniziato a operare online per la gestione dei conti, su sollecitazione degli impiegati 
della Banca, che era in possesso dei numeri delle loro utenze telefoniche. Una 
cointestataria dichiarava: di aver ricevuto, in data 15 gennaio 2020, sulla propria 
utenza di telefonia mobile, un SMS proveniente dalla resistente, con cui le veniva 
richiesto di mettersi in contatto con un numero telefonico corrispondente 
all’ufficio prevenzione frodi; di aver chiamato detto numero e che una voce guidata 
l’avesse invitata ad attendere per essere messa in contatto con un operatore 
bancario; che il sedicente impiegato della l’avesse informata di un tentativo di 
frode, dalla Bulgaria, relativo all’utilizzo della carta di credito collegata al conto 
corrente; che l’operatore le avesse suggerito di procedere al blocco carta e, ricevuto 
l’assenso, avesse proceduto con tale operazione; che lo stesso operatore 
comunicasse che il tentativo di prelievo stesse proseguendo direttamente sul 
conto, essendo stati disposti dei bonifici, invitandola a entrare sul conto 
corrente online, dall’applicazione telefonica, per bloccarli; che, non essendovi 
riuscita (in quanto riceveva come risposta “errore sistema”), invitata dal sedicente 
operatore bancario, avesse fornito a quest’ultimo le credenziali di accesso al conto 
corrente online per completare l’operazione di blocco; che, contemporaneamente 
alla conversazione telefonica, le fossero pervenuti SMS all’utenza telefonica 
mobile, di avviso dell’esecuzione di bonifici non autorizzati dal proprio conto 
corrente, fino allo svuotamento; di essere stata informata che analoghe operazioni 
fossero in corso anche sull’altro conto corrente a lei intestato; da ultimo, che 
l’operatore l’avesse notiziata del blocco di tutti i bonifici e che le somme sarebbero 
state riaccreditate entro 72 ore. La ricorrente dichiarava, inoltre, di aver ricevuto, 
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nella stessa serata, una chiamata della Banca sulla propria utenza di cellulare e 
l’operatore l’avesse informata di alcuni tentativi di frode, per forzare la carta di 
credito; di aver comunicato, in tale sede, quanto accaduto al mattino e di aver 
appreso l’inesistenza di operazioni di blocco della carta e dei conti, né, tantomeno, 
di tentativi in corso di recupero delle somme. Di talché, la ricorrente, la mattina 
successiva, si era recata presso la filiale bancaria e, dopo essere stata nuovamente 
notiziata che la carta di credito a lei intestata non fosse stata bloccata e che non vi 
fosse stata alcuna operazione di recupero delle somme oggetto dei bonifici bancari 
illecitamente eseguiti, provvedeva alla compilazione del modulo di 
disconoscimento delle operazioni, con conseguente riaccredito, da parte della 
Banca, delle relative somme sui conti correnti. 
Da ultimo, la cliente deduceva di aver riscontrato, in data 1° aprile 2020, a seguito 
di consultazione del conto corrente online, l’addebito di € 25.975,25 (che aveva 
portato il conto corrente in rosso), così come, del pari, anche il secondo conto 
corrente era stato portato in rosso dall’addebito di € 22.659,48, senza alcuna 
causale. Dopo il termine di trenta giorni, la resistente le aveva comunicato 
laconicamente, all’esito di verifiche, di non aver ritenuto rimborsabili le somme di 
cui ai bonifici e alle altre operazioni controverse. 
Ciò premesso, le due ricorrenti deducevano l’illegittimità della condotta tenuta 
dall’Istituto, poiché, a causa dell’omessa sorveglianza sulle operazioni eseguite in 
modo fraudolento sui propri conti correnti, non aveva impedito la perpetrazione 
della truffa in loro danno, rappresentando il pericolo grave e irreparabile derivato 
dalla segnalazione dei propri nominativi in Centrale Rischi (a causa del saldo 
negativo dei conti correnti). Invocavano, pertanto, la tutela cautelare. 
La Banca, costituitasi in giudizio, chiedeva il rigetto del ricorso, dando atto di aver 
agito in conformità alla legge e di non essere, quindi, responsabile delle attività 
fraudolente poste in essere nei confronti delle due clienti – ricorrenti. Più nello 
specifico, la resistente esponeva che queste ultime avessero concluso due contratti, 
con cui avevano ottenuto le cc.dd. credenziali per operare a distanza, 
tramite internet banking, sul conto corrente cointestato a entrambe e su quello 
intestato soltanto a una delle due, sia tramite computer che tramite la specifica 
applicazione mobile. La Banca evidenziava che i contratti de 
quibus prevedessero l’obbligo del cliente di non consegnare a terzi i codici 
di accesso al sistema di home banking, conformemente alla disciplina di cui 
al D. Lgs. 27 gennaio 2010, n. 11[1]. Tanto premesso, la resistente eccepiva che 
la ricorrente avesse colposamente indicato a un soggetto terzo i propri codici di 
accesso alla banca online, a causa di una truffa informatica ordita in suo danno, 
dando atto che l’SMS inviato il 15 gennaio 2020 non fosse proveniente dall’Istituto 
medesimo. La banca escludeva, quindi, di aver agito con colpa, denunziando, al 
contrario, la condotta gravemente incauta e colposa di controparte, che, peraltro, 
dopo aver ottenuto in restituzione, ma salvo buon fine, le somme relative alle 
operazioni disconosciute, in data 7 febbraio 2020 aveva provveduto a prelevare 
Euro 23.000,00, da un conto corrente, ed Euro 20.000,00, dall’altro, tramite 
l’emissione di assegni circolari intestati alle medesime. 
La Banca eccepiva, inoltre, la mancanza del periculum in mora, evidenziando che le 
ricorrenti non fossero state segnalate “a sofferenza”, presso la Centrale Rischi di 
Banca d’Italia. 
  

https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/11/01/smishing-tutela-cautelare-e-onere-custodiale-del-cliente/#_ftn1
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La decisione del Tribunale: gli oneri custodiali e i presupposti per la tutela 
cautelare. 
 
A giudizio del giudice romano, il ricorso non può trovare accoglimento. Invero, la 
tutela d’urgenza, ai sensi dell’art. 700 c.p.c., ha carattere residuale e atipico, 
essendo prevista in mancanza di altri strumenti giuridici idonei ad assicurare la 
tutela cautelare, come si evince dalla inequivocabile clausola di riserva contenuta 
nella medesima norma. Nel caso specifico, ne è ammissibile il ricorso, poiché 
l’ordinamento giuridico non prevede strumenti cautelari tipici per tutelare il 
diritto azionato dalle ricorrenti, ma, al contempo, difettano i presupposti per la sua 
fattiva applicabilità. 
È circostanza documentale e non contestato che le due ricorrenti intrattenessero 
con la resistente i due rapporti di conto corrente, di cui uno cointestato. Ciò posto, 
è priva di pregio, all’esito della cognizione tipica della presente fase cautelare, la 
pretesa della parte ricorrente di accredito delle somme rappresentate in narrativa, 
in mancanza di colpa ascrivibile alla resistente in ordine alle operazioni poste in 
essere sui conti correnti di cui sopra, con illecito utilizzo delle credenziali della 
cliente. Appare prima facie configurabile una truffa informatica in danno di 
quest’ultima, la quale, dopo aver ricevuto un SMS apparentemente riconducibile 
al proprio Istituto, ha comunicato telefonicamente, a un sedicente operatore del 
servizio antifrode, i codici di accesso al servizio di home banking in ordine ai conti 
correnti di cui sopra ed alla carta di credito emessa su uno di questi. 
Il Tribunale di Roma rileva che le truffe informatiche, effettuate inviando un’email 
o un SMS con il logo contraffatto di un Istituto di credito (o di una società di 
commercio elettronico), nelle quali si invita il destinatario a fornire dati riservati 
(numero di carta di credito, password di accesso al servizio di home banking, ecc.), 
motivando tale richiesta con ragioni di ordine tecnico (oppure per un’asserita frode 
in corso in danno del titolare delle credenziali) è comunemente denominata come 
“phishing” [o, più propriamente “smishing”, prevedendo l’utilizzo di SMS 
fraudolenti]. Orbene, i contratti stipulati dalle ricorrenti con la resistente regolano 
in modo espresso la custodia delle credenziali di accesso al servizio di home banking, 
prevedendo l’art. 2 delle relative condizioni generali di contratto che il cliente sia 
custode delle credenziali, nonché l’impegno, da parte di quest’ultimo, ad adottare 
le misure idonee ad assicurarne la segretezza, a non cederle o comunicarle a terzi. 
È previsto, inoltre, l’obbligo del cliente di utilizzare le credenziali di accesso al 
servizio di home banking a titolo personale e di non consentire a soggetti terzi di 
farne uso. In caso di uso fraudolento delle credenziali per effetto di smarrimento, 
sottrazione o appropriazione indebita delle stesse, il cliente risponde nei limiti 
della franchigia (pari a Euro 50,00), per ciascuna operazione eseguita, salvo che 
abbia agito con dolo o colpa grave, in modo fraudolento, ovvero non abbia 
osservato gli obblighi di custodia e comunicazione previsti dal contratto. 
Venendo al caso di specie, considerata la prospettazione attorea, non appare 
configurabile il diritto delle correntiste di pretendere l’accredito delle somme 
sottratte loro per effetto del “phishing” operato dal terzo responsabile del furto, 
avendo la cliente violato il divieto di comunicare a terzi i codici di accesso al 
servizio di home banking, comunicandoli al suo interlocutore telefonico, 
qualificatosi come operatore del servizio antifrode della Banca resistente. 
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Alla mancanza del fumus boni juris consegue l’assorbimento di ogni statuizione 
concernente il prospettato periculum in mora, sebbene, ad abundantiam, non appare 
configurabile il prospettato pericolo di danno grave e irreparabile per le ricorrenti, 
non essendo ancora avvenuta la segnalazione in Centrale Rischi dei loro 
nominativi (procedura che richiede specifici presupposti e non è conseguenza della 
sola sussistenza di un conto negativo). 
Peraltro, va rilevato che le clienti – ricorrenti non abbiano atteso la chiusura della 
pratica relativa al disconoscimento e abbiano effettuato due prelievi (di € 20.000,00 
e di € 23.000,00), nell’immediatezza del riaccredito (salvo buon fine), da parte della 
Banca, delle somme oggetto della truffa denunciata e per importo prossimo al 
riaccredito, conseguendone il saldo negativo al momento in cui le somme sono 
state recuperate dall’Istituto. 
Da quanto detto, consegue il rigetto del ricorso. 
  
  
Qui l’ordinanza. 

 
[1] Di attuazione della Direttiva 2007/64/CE, relativa ai servizi di pagamento 
nel mercato interno e recante modifica delle Direttive nn. 97/7/CE, 2002/65/CE, 
2005/60/CE, 2006/48/CE e abrogativa della Direttiva 97/5/CE. 

  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/11/Trib.-Roma-22-ottobre-2020.pdf
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/11/01/smishing-tutela-cautelare-e-onere-custodiale-del-cliente/#_ftnref1
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Le precisazioni della Cassazione in tema di segnalazione in 
Centrale Rischi 

 

Nota a Cass. Civ., Sez. I, 26 ottobre 2020, n. 23453 
 

 
di Donato Giovenzana 
  
In tema di segnalazione alla Centrale Rischi della Banca d’Italia, la Suprema Corte 
ha costantemente affermato che l’appostazione del credito a sofferenza, richiesta 
dal punto 1.5 delle istruzioni impartite agl’intermediari creditizi con la circolare n. 
139 del 1991 (nel testo, applicabile ratione temporis alla fattispecie in esame, 
aggiornato al 22 giugno 2004), non può essere fatta discendere dalla sola analisi 
dello specifico o degli specifici rapporti in corso di svolgimento tra la singola banca 
segnalante ed il cliente, ma implica una valutazione della complessiva situazione 
patrimoniale di quest’ultimo: l’accostamento tra “stato d’insolvenza” (anche non 
accertato giudizialmente) e “situazioni sostanzialmente equiparabili”, risultante dalla 
lettera della predetta disposizione, ha indotto infatti a privilegiare una nozione di 
“sofferenza” più sfumata rispetto a quella d’insolvenza prescritta dall’art. 5 del r.d. 
16 marzo 1942, n. 267 ai fini della dichiarazione di fallimento, escludendosi quindi 
la necessità di un giudizio d’incapienza del debitore ovvero di definitiva 
irrecuperabilità del credito, e richiedendosi invece una “valutazione negativa di una 
situazione patrimoniale apprezzata come “deficitaria”, ovvero, in buona sostanza, di 
“grave (e non transitoria) difficoltà economica“” del debitore. 
In tal senso depone d’altronde, oltre alla necessità di attribuire un significato alla 
distinta menzione delle “situazioni sostanzialmente equiparabili” allo stato 
d’insolvenza, contenuta nella norma in esame, il rilievo di ordine logico secondo 
cui, ove lo stato d’insolvenza rilevante ai fini della segnalazione si identificasse con 
quello richiesto per la dichiarazione di fallimento, verrebbe meno la stessa utilità 
del servizio di centralizzazione dei rischi, dal momento che, potendo il debitore 
essere legittimamente appostato a sofferenza soltanto nel caso in cui versasse in 
stato di decozione, gli altri intermediari si troverebbero nell’impossibilità di 
attivarsi in tempo utile per cautelare la propria posizione. La funzione della 
segnalazione non è infatti collegata alle procedure concorsuali, ma alla gestione ed 
all’analisi del rischio di credito, consistendo, come si evince dal punto 2 delle 
istruzioni, nella creazione di un sistema informativo sull’indebitamento della 
clientela, volto a fornire agl’intermediari partecipanti un’informativa utile, anche 
se non esaustiva, per la valutazione del merito di credito della clientela. 
In quest’ottica, è stata esclusa innanzitutto la rilevanza della mera sussistenza di 
un inadempimento, oppure di uno stato d’illiquidità non strutturale ma meramente 
contingente o ancora di un mero ritardo nei pagamenti, trattandosi di situazioni 
che, ove non risultino correlate ad un’oggettiva difficoltà di far fronte alle proprie 
obbligazioni, determinano un rischio certamente attuale, ma sostanzialmente 
generico per il recupero del credito, e quindi inidoneo a giustificare la 
segnalazione; si è reputata altresì ininfluente l’eventuale insussistenza di 
un’oggettiva previsione di perdite, affermandosi che la sofferenza può sussistere 
anche nel caso in cui il patrimonio del debitore lasci ancora intravedere, pur nel 
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contesto della sua negatività, margini oggettivi di rientro (magari attraverso 
mezzi non del tutto “normali”), dal momento che ciò che conta è la chiara e 
documentabile esigenza che allo stato detto patrimonio non si affidi alla previsione 
di una capacità di rientro “sicuro”: significativa, in proposito, è la precisazione 
contenuta nelle istruzioni, secondo cui la sofferenza può essere ritenuta sussistente 
“indipendentemente dalle eventuali previsioni di perdita formulate dall’azienda”, nonché 
dall’esistenza di eventuali garanzie, reali o personali, poste a presidio di crediti. 
A tali principi – secondo gli Ermellini – si è correttamente attenuta la sentenza 
impugnata, la quale, nel verificare la rispondenza della segnalazione effettuata 
dalla ricorrente ad un’effettiva situazione di sofferenza, nel senso risultante dalle 
istruzioni della Banca d’Italia, ha posto in rilievo il carattere volontario 
dell’inadempimento della società correntista, giustificato dalle contestazioni 
insorte nel corso del rapporto, escludendone la riconducibilità ad una situazione 
oggettiva d’incapacità finanziaria, anche in ragione dell’esiguità del debito residuo. 
La Corte territoriale ha infatti rilevato, per un verso, il carattere controverso del 
debito segnalato, in quanto derivante da un rapporto di conto corrente assistito da 
un fido le cui condizioni avevano costituito oggetto di contestazioni fin dall’origine 
della vicenda, dando atto anche della pendenza di un giudizio per la dichiarazione 
di nullità delle relative clausole contrattuali, in particolare di quella che 
disciplinava il tasso d’interesse, e della conseguente incertezza del saldo del conto, 
risultante dall’applicazione del tasso contestato. Per altro verso, essa ha ritenuto 
provata la capacità della debitrice di far fronte all’adempimento, evidenziando i 
versamenti da essa effettuati nel corso del rapporto e la disponibilità manifestata 
al pagamento del residuo, ivi compresi gl’interessi contestati e detratta soltanto la 
capitalizzazione trimestrale degl’interessi, nonché l’inferiorità del saldo risultante 
dalla correzione operata dal c.t.u. nominato nel predetto giudizio, rispetto a quello 
calcolato dalla Banca ed allo stesso importo del fido da quest’ultima concesso. 
E’ pur vero che, ai fini del riscontro della predetta capacità, la sentenza impugnata 
non ha proceduto ad una specifica indagine in ordine alla consistenza del 
patrimonio della debitrice ed alle sue disponibilità finanziarie, accertandone la 
sussistenza in via sostanzialmente presuntiva, attraverso un iter logico fondato 
sulle stesse vicende del rapporto di conto corrente; peraltro, indipendentemente 
dalla considerazione che, nei casi in cui è ammesso il ricorso alle stesse, le 
presunzioni costituiscono un mezzo di prova di valore non inferiore a quello degli 
altri previsti dal codice civile, a condizione che risultino gravi, precise e 
concordanti, le conclusioni cui è pervenuta la Corte di merito non sono state 
validamente censurate dalla ricorrente. 
Quest’ultima, infatti, nel denunciare il vizio di motivazione della sentenza 
impugnata, non ha messo in alcun modo in discussione il ragionamento sotteso al 
predetto accertamento o gli elementi di fatto su cui è fondato, ma si è limitata a far 
valere l’omesso esame della relazione depositata dal c.t.u. nominato nel corso del 
giudizio, riportandone il contenuto in maniera assai incompleta, e comunque tale 
da non consentire di apprezzare la decisività delle relative risultanze; la narrativa 
del ricorso contiene la trascrizione delle sole conclusioni rassegnate dal c.t.u., non 
accompagnate dalle risultanze delle indagini compiute, con la conseguenza che 
risulta impossibile individuare gli elementi di fatto addotti a sostegno 
dell’affermazione secondo cui negli esercizi in cui si è svolto il rapporto di conto 
corrente la situazione finanziaria della società debitrice sarebbe stata 
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caratterizzata da uno stato di crisi finanziaria e di notevole illiquidità, in quanto la 
stessa non sarebbe stata in grado di mantenere un adeguato equilibrio finanziario 
attraverso la produzione di ricavi derivanti dall’attività propria; a tale trascrizione 
la ricorrente aggiunge i dati relativi al patrimonio netto della società risultanti dai 
bilanci degli esercizi 2004 e 2005, senza neppure specificare in quale fase 
processuale gli stessi sono stati prodotti e dove è possibile reperirli, con la 
conseguenza che il motivo risulta, nel suo complesso e nei singoli argomenti 
dedotti, privo di specificità. 
Il ricorso per cassazione con cui si denunci l’omesso esame di documenti deve 
infatti contenere tutti gli elementi necessari a consentire l’individuazione delle 
ragioni per cui si chiede la cassazione della sentenza impugnata, nonché a 
permettere la valutazione della loro fondatezza, senza che risulti necessario 
accedere a fonti esterne, e quindi ad elementi o atti attinenti al giudizio di merito, 
sicché il ricorrente ha l’onere di indicare specificamente, oltre agli atti processuali 
ed ai documenti su cui il ricorso è fondato, la fase in cui ne è avvenuta la 
produzione, riproducendoli direttamente nel ricorso o indicando la sede in cui è 
possibile reperirli, tra quelli prodotti dallo stesso ricorrente o dalla controparte, 
con specificazione della parte del documento cui fa riferimento. 
Il ricorso è stato pertanto rigettato. 
  
  
Qui la pronuncia. 
 

  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/10/Cass.-Civ.-Sez.-I-26-ottobre-2020-n.-23453.pdf
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Il “vademecum” per la banca ai fini dell’adempimento degli 
obblighi informativi 

Nota a Cass. Civ., Sez. I, 27 ottobre 2020, n. 23570 
 
di Donato Giovenzana  
 
 
Per la Suprema Corte è premessa di ogni ragionamento che la pluralità degli 
obblighi (di diligenza, di correttezza e trasparenza, di informazione, di 
evidenziazione dell’inadeguatezza dell’operazione che si va a compiere) previsti 
dagli artt. 21, comma 1, lett. a) e b), del d.lgs. n. 58 del 1998, 28, comma 2, e 29 del 
Reg. CONSOB n. 11522 del 1998 (applicabile “ratione temporis“) e facenti capo ai 
soggetti abilitati a compiere operazioni finanziarie, convergono verso un fine 
unitario, consistente nel segnalare all’investitore, in relazione alla sua accertata 
propensione al rischio, la non adeguatezza delle operazioni di investimento che si 
accinge a compiere (cd. “suitability rule“). 
Tale segnalazione deve contenere specifiche indicazioni concernenti: 

1. la natura e le caratteristiche peculiari del titolo, con particolare riferimento 
alla rischiosità del prodotto finanziario offerto; 

2. la precisa individuazione del soggetto emittente, non essendo sufficiente la 
mera indicazione che si tratta di un “Paese emergente”; 

3. il “rating” nel periodo di esecuzione dell’operazione ed il connesso rapporto 
rendimento/rischio; 

4. eventuali carenze di informazioni circa le caratteristiche concrete del titolo 
(situazioni cd. di “grey market”); 

5. l’avvertimento circa il pericolo di un imminente “default” dell’emittente. 
Si avverte poi che la sottoscrizione, da parte del cliente, della clausola in calce al 
modulo d’ordine, contenente la segnalazione d’inadeguatezza dell’operazione sulla 
quale egli è stato avvisato, è idonea a far presumere assolto l’obbligo previsto in 
capo all’intermediario dall’art. 29, comma 3, del reg. Consob n. 11522 del 1998; 
tuttavia, a fronte della contestazione del cliente, il quale alleghi l’omissione di 
specifiche informazioni, grava sulla banca l’onere di provare, con qualsiasi mezzo, 
di averle specificamente rese. 
Si aggiunge inoltre che nel quadro di applicazione dell’articolo 29 del regolamento 
Consob n. 11522 del 1998, la segnalazione di inadeguatezza ivi contemplata al 
terzo comma, laddove si riferisce ad “esplicito riferimento alle avvertenze 
ricevute”, non richiede l’indicazione del contenuto delle informazioni al riguardo 
somministrate dall’intermediario; in tal caso, e cioè in mancanza di indicazione del 
contenuto delle informazioni omesse, la sottoscrizione da parte del cliente della 
segnalazione di inadeguatezza non incide sul riparto del relativo onere di 
allegazione e prova, né tantomeno costituisce prova dell’adempimento, da parte 
dell’intermediario, dell’obbligo informativo posto a suo carico, ma fa soltanto 
presumere che l’obbligo sia stato assolto, sicché, ove il cliente alleghi quali 
specifiche informazioni siano state omesse, grava sull’intermediario l’onere di 
provare, con ogni mezzo, che invece quelle informazioni siano state specificamente 
rese, ovvero non fossero dovute. 
Osserva la Cassazione che da questa breve panoramica si ricavano questi principi: 
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1) allorchè si faccia luogo al compimento di un’operazione inadeguata occorre che 
l’intermediario, valutati gli elementi di giudizio in suo possesso in adesione alla 
regola “know your customer” di cui all’art. 28, comma 1, Reg. Consob 11522/1998, 
offra all’investitore in assolvimento degli obblighi di informazione attiva di cui al 
medesimo art. 28, comma 2, incarnazione della regola “know your product”, 
nell’individualizzato colloquio verbale, mirato ad un’effettiva spiegazione e reale 
comprensione dei termini e delle ragioni dell’inadeguatezza rilevata 
dall’intermediario che deve aver luogo prima che l’operazione sia posta in essere, 
tutte le informazioni in grado di renderlo edotto delle ragioni per le quali reputi 
che l’operazione sia inadeguata in modo che anche riguardo ad essa la scelta che 
l’investitore effettuerà possa dirsi che sia avvenuta in modo consapevole; 
2) qualora, ricevute le informazioni intese ad evidenziare l’inadeguatezza 
dell’operazione, l’investitore intenda insistere per la sua esecuzione e l’autorizzi 
perciò in forma espressa, la dichiarazione che egli renda al riguardo in forma scritta 
è fonte di una presunzione che l’intermediario abbia assolto il dovere di 
informazione specificatamente gravante su di sé in relazione alle operazione 
inadeguate; 
3) la presunzione che in tal modo si determina non vale, tuttavia, a sollevare 
l’intermediario dall’onere di provare di aver assolto il dovere di informazione ove 
l’investitore alleghi che talune informazioni, in grado di orientarne diversamente 
le scelte e di farlo desistere dall’intraprendere l’operazione rivelatasi 
pregiudizievole se ne fosse stato a conoscenza, gli siano state taciute, ricadendo in 
tal caso sull’intermediario l’onere di provare che le informazioni asseritamente 
taciute sono state invece rese o che sono altrimenti irrilevanti. 
Orbene la sentenza impugnata si allinea esattamente a questo quadro di pensiero 
avendo, infatti, ritenuto che la circostanza attestata dalla dichiarazione resa nella 
specie dall’investitore (“malgrado sia stato avvisato che la disposizione di cui sopra è 
stata da voi giudicata non adeguata in base alle informazioni da me fornite, per tipologia, 
confermo comunque la mia intenzione di dar corso a detta operazione. Il sottoscritto 
dichiara di essere stato avvisato che non esiste alcuna garanzia di mantenere invariato il 
valore dell’investimento effettuato”) di essere stato informato dell’inadeguatezza 
dell’operazione valga a porre la banca al riparo da ogni responsabilità in ordini agli 
esiti pregiudizievoli della stessa. 
Né per vero la presunzione cui la dichiarazione in questione mette in tal modo capo 
è stata in qualche misura vinta dal ricorrente. 
Sebbene essa non valga a sollevare l’intermediario dall’onere di provare che 
l’investitore è stato informato dell’inadeguatezza dell’operazione, nondimeno 
l’onere in parola si configura e diviene esigibile solo a fronte dell’allegazione da 
parte dell’investitore delle specifiche informazioni incidenti sulla valutazione di 
adeguatezza dell’operazione che l’intermediario gli avrebbe taciuto, informazioni 
che per qualità e quantità devono poter porre l’investitore in condizioni di valutare 
in modo consapevole il grado di rischiosità dell’operazione che intende effettuare. 
Nella specie questa allegazione è risultata del tutto manchevole. Avanti al giudice 
d’appello — l’unico, deputato ad occuparsene, essendo inconferenti le circostanze 
a tal fine riportate nel ricorso — l’investitore si è infatti limitato a sostenere nella 
comparsa di costituzione in appello, in modo del tutto generico, inidoneo a rendere 
effettivo l’onere probatorio dell’intermediari, che l’operazione era stata portata ad 
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esecuzione “senza che l’istituto di credito gli fornisse le informazioni adeguate sulla 
natura dei rischi e sulle implicazioni delle specifiche operazioni”. 
A fronte di indicazioni così vaghe e sommarie, rettamente il decidente del grado 
ha ritenuto decisiva la presunzione sottesa alla dichiarazione rilasciata dal 
ricorrente all’atto di acquisto ed in questa impostazione ha ritenuto altrettanto 
rettamente che la condotta della banca non fosse sanzionabile e che dovesse per 
questo essere mandata assolta da ogni obbligo risarcitorio. 
  
  
Qui la pronuncia. 

  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/11/Cass.-Civ.-Sez.-I-27-ottobre-2020-n.-23570.pdf
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Sulle “nullità” di un contratto di mutuo ipotecario: il 
caleidoscopio del Tribunale di Roma 

 

Nota a Trib. Roma, 29 ottobre 2020, n. 16982 
 
di Antonio Zurlo  
 
 
Con la recentissima sentenza in oggetto, il Tribunale di Roma offre una puntuale 
disamina di tutte le più rilevanti questioni afferenti alle “nullità” di un contratto di 
mutuo ipotecario, pronunciandosi, segnatamente, su sommatoria di interessi 
corrispettivi e moratori, determinazione del TEG, configurabilità dell’usura c.d. 
soggettiva, rilevanza (a fini antiusura) della commissione di estinzione anticipata, 
mancata indicazione dell’ISC/TAEG, nullità del tasso (EURIBOR) per violazione 
della normativa anticoncorrenziale, ripartizione dell’onere probatorio e richiesta 
di consulenza tecnica d’ufficio. La pronuncia de qua si presta a essere un 
interessante e funzionale caleidoscopio giurisprudenziale. 
  
Le circostanze di fatto. 
 
Le domande attoree avevano per oggetto l’accertamento della nullità parziale di 
un contratto di mutuo ipotecario, concluso con l’Istituto convenuto, per l’importo 
di € 150.000,00, da restituirsi in 360 rate mensili, limitatamente alla previsione di 
interessi usurari e anatocistici, della conseguente gratuità del contratto, ai sensi 
del secondo comma dell’art. 1815 c.c., e, in subordine, l’accertamento della 
indeterminatezza del tasso di interesse ultralegale e l’applicazione dei tassi di 
interesse sostitutivi, ex art. 117 TUB, la rideterminazione dei rapporti di 
dare/avere fra le parti, la condanna della Banca alla restituzione delle somme 
indebitamente percepite. 
Costituendosi in giudizio, l’Istituto di credito eccepiva la prescrizione, la genericità 
e il difetto di prova della domanda, deducendo, nello specifico, che il tasso, 
corrispettivo e moratorio, contrattualmente previsto, fosse inferiore a quello 
soglia. 
  
La decisione del Tribunale. 
 
Il contratto di mutuo oggetto di controversia prevede un tasso corrispettivo fisso 
del 5,65% fisso, un tasso di mora variabile, pari (alla data della stipula) all’8,25%, a 
fronte di un tasso soglia pari all’8,56%. Parte attrice, premesse considerazioni in 
diritto sulla rilevanza del tasso di mora ai fini della l. n. 108/96 e sulla sanzione 
(nullità, ndr) conseguente alla pattuizione di interessi usurari, formula una 
pluralità di contestazioni, fondate sulle asserzioni di una perizia stragiudiziale. 
È premura del giudice romano evidenziare, in via del tutto preliminare, come 
rappresenti ormai orientamento pressoché granitico in seno alla giurisprudenza di 
legittimità[1] quello per cui il tasso moratorio non sia sottratto al divieto di usura. 
In tal guisa, la Suprema Corte è, peraltro, recentemente intervenuta[2], 
riesaminando dalle fondamenta la questione de qua e confutando, sulla base 

https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/12/06/sulle-nullita-di-un-contratto-di-mutuo-ipotecario-il-caleidoscopio-del-tribunale-di-roma/#_ftn1
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/12/06/sulle-nullita-di-un-contratto-di-mutuo-ipotecario-il-caleidoscopio-del-tribunale-di-roma/#_ftn2
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dell’interpretazione letterale, sistematica, funzionale e storica, il diverso 
orientamento di alcuni giudici di merito, richiamato da parte convenuta; ancor più 
recentemente[3], il massimo consesso ha precisato i criteri che devono presiedere 
a siffatta verifica: il tasso soglia applicabile agli interessi moratori sarà, invero, 
dato dal TEGM, incrementato della maggiorazione media degli interessi di mora, 
moltiplicato per il coefficiente in aumento e con l’aggiunta dei punti percentuali 
previsti, quale ulteriore margine di tolleranza, dal quarto comma dell’art. 2 l. n. 
108/1996. 
In tal modo la Suprema Corte ha, di fatto, riconosciuto (nuovamente) la fondatezza 
di quell’orientamento secondo il quale, per l’applicazione del tasso soglia agli 
interessi moratori, il parametro di riferimento debba tenere conto della specifica 
funzione di tali interessi e della fisiologica presenza sul mercato del credito di una 
maggiorazione rivolta a liquidare anticipatamente il danno e a compensare il 
maggior rischio per l’intermediario. 
Si deve, per contro, escludere che il tasso effettivo, da confrontare al tasso soglia, 
possa essere determinato per sommatoria del tasso corrispettivo e di quello di 
mora. Difatti, l’ormai nota sentenza n. 350/13, «spesso impropriamente richiamata al 
riguardo», non contiene alcuna affermazione in tal senso, avendo semplicemente 
statuito, senza soluzione di continuità con il summenzionato orientamento 
giurisprudenziale, che siano assoggettabili al tasso soglia anche gli interessi 
moratori (risultanti nel caso sottoposto all’esame della corte dal tasso corrispettivo 
più la maggiorazione per la mora); la più recente (e maggioritaria) giurisprudenza 
di merito ha, invero, a più riprese, affermato l’assurdità logica e giuridica della 
sommatoria, in base al semplice rilievo che gli interessi moratori non siano 
ontologicamente destinati a essere applicati congiuntamente a quelli corrispettivi, 
ma, per converso, debbano sostituirsi a questi. 
Né, tantomeno, si può richiamare, a giustificazione della sommatoria, la clausola 
contrattuale, comune nei contratti di mutuo, che prevede, nell’ipotesi di ritardato 
pagamento, l’applicazione del tasso moratorio sull’intero importo delle rate 
scadute, quindi sia sulla quota capitale sia sulla quota interessi: tale meccanismo, 
infatti, non comporta alcuna sommatoria di tassi, in quanto la base di calcolo, alla 
quale si applica il solo interesse moratorio, rimane cristallizzata nell’importo della 
singola rata. Trattasi, invece, di un’ipotesi di anatocismo, espressamente 
legittimata dall’art. 3 della Delibera CICR del 9 febbraio 2000, applicabile ai 
finanziamenti con piano di rimborso rateale stipulati successivamente al 1° luglio 
2000. 
Si deve, del pari, escludere che il cumulo di interessi corrispettivi e moratori, 
relativi a fasi diverse dell’operatività di tale meccanismo, possa rilevare ai fini della 
determinazione del TEG contrattuale, attraverso la somma degli interessi (nel 
caso di specie, si tratta della somma degli importi addebitati a tale titolo nel loro 
valore assoluto e non della somma dei tassi) e la riparametrazione in termini 
percentuali dell’importo così ottenuto al capitale, al fine di determinare il c.d. 
“tasso effettivo di mora”. Anatocismo e usura sono fenomeni distinti e 
autonomamente disciplinati, tant’è che la rilevazione dei tassi medi non 
ricomprende interessi anatocistici. Di talché, l’incremento del TEG, in virtù 
dell’effetto anatocistico (in ogni caso meramente eventuale, essendo subordinato 
al verificarsi di un ritardo nell’adempimento) determinerebbe un’asimmetria fra il 
criterio di determinazione del tasso soglia e il criterio di rilevazione del TEG, che, 
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come di recente rilevato dalle Sezioni Unite[4], «contrasterebbe palesemente con il 
sistema dell’usura presunta come delineato dalla legge n. 108 del 1996, la quale definisce 
alla stessa maniera (usando le medesime parole: «commissioni», «remunerazioni a 
qualsiasi titolo», «spese, escluse quelle per imposte e tasse») sia – all’art. 644, comma 
quarto, cod. pen. – gli elementi da considerare per la determinazione del tasso in concreto 
applicato, sia – all’art. 2, comma 1, legge n. 108, cui rinvia l’art. 644, terzo comma, primo 
periodo, cod. pen. – gli elementi da prendere in considerazione nella rilevazione 
trimestrale, con appositi decreti ministeriali, del TEGM e, conseguentemente, per la 
determinazione del tasso soglia con cui va confrontato il tasso applicato in concreto; con 
ciò indicando con chiarezza che gli elementi rilevanti sia agli uni che agli altri effetti sono 
gli stessi.». 
A giudizio del Tribunale, del tutto carente di prova è, parimenti, la contestazione 
relativa alla c.d. “usura soggettiva”, ex art. 644, terzo comma, c.p., che richiede, 
oltre alla verifica meramente numerica, che gli interessi «avuto riguardo alle concrete 
modalità del fatto e al tasso medio praticato per operazioni similari, risult[ino] comunque 
sproporzionati rispetto alla prestazione di denaro o di altra utilità, ovvero all’opera di 
mediazione, quando chi li ha dati o promessi si trova in condizioni di difficoltà economica 
o finanziaria.». 
Al riguardo, parte attrice ha omesso di dimostrare che la Banca abbia imposto tassi 
di interesse differenti da quelli praticati sul mercato e che abbia fatto questo in 
presenza di uno stato di difficoltà economico finanziaria della correntista, 
approfittandone consapevolmente. Peraltro, nemmeno l’allegazione e la prova di 
una situazione di difficoltà economica o finanziaria del cliente – correntista, di per 
sé, sarebbe bastevole a comprovare lo stato soggettivo di approfittamento. 
L’attrice sostiene che, anche a prescindere dalla sommatoria dei tassi nominali 
corrispettivo e moratorio, il tasso di mora, alla data della stipula, fosse superiore 
al tasso soglia, facendo riferimento non al suo valore nominale, ma addivenendo a 
una rideterminazione del “tasso annuo effettivo di mora”, sulla base delle ulteriori 
spese e oneri corrispettivi della concessione del finanziamento. Ulteriori 
contestazioni si riferiscono all’incidenza sul tasso effettivo della commissione 
prevista per l’estinzione anticipata del mutuo, all’erronea indicazione dell’ISC, 
nonché alla nullità della clausola che rinvia al parametro EURIBOR per violazione 
della disciplina antitrust. 
Il giudice romano considera «radicalmente infondata» la tesi secondo cui il tasso di 
mora debba essere rideterminato in virtù dell’incidenza di quelle medesime spese 
e oneri che concorrono a determinare il TEG a partire dal tasso corrispettivo 
nominale, poiché non si terrebbe conto del fatto che l’incidenza di tali spese e oneri 
sia già oggetto di considerazione nello stesso TEG e che queste siano estranee alla 
fase patologica del rapporto (in cui si manifesta e si colloca l’inadempimento del 
mutuatario). 
La commissione prevista per l’estinzione anticipata non può rientrare nel calcolo 
del tasso soglia, corrispondendo a un diritto potestativo, esercitato a discrezione 
del mutuatario, che prescinde da un inadempimento: l’atto di recesso non 
costituisce, né, tantomeno, presuppone, un inadempimento del recedente, il quale 
esercita un suo diritto. Di tal guisa, tale voce di costo non costituisce né un 
interesse, né una penale e, quindi, non rientra fra i costi collegati alla concessione 
del credito, rappresentando piuttosto una multa penitenziale, ex art. 1373 c.c., 
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ovverosia la remunerazione che il mutuatario si impegna a riconoscere a favore 
dell’Istituto a fronte dell’esercizio del proprio potere di recesso. 
Devesi, comunque, escludere che, ai fini della verifica dell’usurarietà del tasso, 
debbano essere calcolate le remunerazioni, le commissioni e le spese meramente 
potenziali, perché non dovute per effetto della mera conclusione del contratto, ma 
subordinate al verificarsi di eventi futuri concretamente non verificatisi (come, per 
esempio, potrebbe accadere nel caso in cui il contratto preveda una penale di 
estinzione anticipata, che potrebbe risultare usuraria se applicata a breve distanza 
dalla concessione del credito, ma il cliente non sia receduto). 
L’obbligo, con riferimento alle operazioni di mutuo, di indicazione nel contratto 
nel valore dell’ISC/TAEG (che include anche la maggiorazione del tasso effettivo 
rispetto al tasso nominale) è stato introdotto solo con delibera CICR del 4 marzo 
2003, in vigore dall’1° ottobre 2003, quindi da una data successiva alla stipulazione 
del primo contratto; si deve, pur tuttavia, escludere che esso sia sanzionato con la 
nullità della clausola relativa al tasso di interesse, dal momento che il requisito 
della determinatezza del tasso ultralegale deve essere verificato con esclusivo 
riferimento a tale clausola e non con riferimento all’indicazione dell’ISC, che ha 
una finalità meramente indicativa del peso economico dell’operazione. 
Parte attrice eccepisce, come rappresentato, anche la nullità del tasso contrattuale 
per violazione della normativa sulla tutela della concorrenza e dell’art. 117 TUB, 
perché la stessa sarebbe in contrasto con il disposto dell’art. 2 l. n. 287/90, recante 
“norme per la tutela della concorrenza e del mercato” e che vieta «le intese tra imprese che 
abbiano per oggetto o per effetto di impedire, restringere o falsare in maniera consistente 
il gioco della concorrenza all’interno del mercato nazionale o in una sua parte rilevante, 
anche attraverso attività consistenti nel: a) fissare direttamente o indirettamente i prezzi 
d’acquisto o di vendita ovvero altre condizioni contrattuali. La nullità della clausola 
contrattuale sarebbe, dunque, una sorta di nullità derivata, fondata sull’assunto che, poiché 
il tasso Euribor venga determinato sulla base della rilevazione dei tassi applicati dalle 
Banche, sarebbero gli stessi Istituti di credito a determinare concordemente, in spregio alle 
regole della concorrenza e del mercato il costo dei loro prodotti finanziari.». 
Anche questo assunto, per il giudice romano, è infondato. Invero, l’Euribor è un 
tasso di riferimento, calcolato giornalmente, che indica il tasso di interesse medio 
delle transazioni finanziarie in euro tra le principali Banche europee. Esso viene 
determinato dalla European Banking Federation (“EBF”) come media dei tassi di 
deposito interbancario, tra un insieme di oltre 50 Banche, individuate tra quelle 
con il maggiore volume d’affari dell’eurozona. 
Il meccanismo di calcolo garantisce che tassi anomali non ne falsino il valore 
(infatti, è escluso dal computo il 15% dei valori rispettivamente più alti e più bassi) 
e la stessa comunicazione dei dati avviene su base volontaria per le varie Banche, 
anche se l’Euribor è calcolabile solamente ove partecipino alla rilevazione almeno 
12 Istituti di credito. 
Pertanto, sebbene la fissazione giornaliera del tasso sia affidata a un’associazione 
di Banche, questa avviene sulla base di dati (i tassi di deposito interbancario 
praticati dalle maggiori banche europee) che si assumono come oggettivi, che sono 
estranei al rapporto contrattuale e, quindi, in ogni caso, si devono intendere come 
eterodeterminati per entrambe le parti. 
In questo quadro, l’ipotesi di manipolazione dell’indice EURIBOR, in virtù di un 
accordo di cartello fra le maggiori Banche Europee non inciderebbe né sulla 
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determinatezza, né, tantomeno, sulla validità della clausola, poiché l’indice è 
comunque richiamato quale dato oggettivo estraneo al contenuto dell’accordo e 
alla sfera di controllo delle parti. 
Del resto, l’EURIBOR, anche se certamente agganciato a determinazioni assunte 
da un complesso di Istituti di credito, prevede un coinvolgimento talmente ampio 
di Banche e con finalità tanto divergenti dalla mera erogazione dei mutui da 
doversi escludere, in difetto di una serie di argomentazioni di segno opposto, un 
preordinato squilibrio del contratto a vantaggio dell’Istituto di credito. 
L’indicizzazione all’EURIBOR del saggio degli interessi corrispettivi dei mutui a 
tasso variabile si deve, più correttamente, profilare alla stregua di un mero criterio 
di collegamento del tasso all’andamento dei mercati finanziari. 
Non sono stati dedotti specificamente e tempestivamente elementi ulteriori sulla 
cui base si possa valutare il dedotto carattere usurario del mutuo o, comunque, la 
nullità della clausola determinativa del tasso di interesse; al contrario, la perizia 
stragiudiziale allegata al fascicolo di parte attesta espressamente il mancato 
superamento del tasso soglia nell’ipotesi di operatività fisiologica del 
contratto. L’onere sul punto gravava su parte attrice, giacché la rilevabilità 
d’ufficio delle clausole che prevedono un tasso d’interesse usurario presuppone pur 
sempre la tempestiva allegazione degli elementi di fatto da cui far derivare la 
nullità, dovendo la correlata pronuncia basarsi sul medesimo quadro di riferimento 
concretamente delineato dalle allegazioni delle parti, e non su fatti nuovi, 
implicanti un diverso tema di indagine e di decisione[5]; inoltre, tale allegazione 
deve essere tempestiva, ovvero deve avvenire al massimo entro il termine ultimo 
entro il quale nel processo di primo grado si determina definitivamente il thema 
decidendum[6] e deve essere corredata dalla specifica deduzione del fatto, che è 
riservata alla parte, non potendo il giudice procedere autonomamente alla ricerca, 
sia pure nell’ambito dei documenti prodotti in atti, delle ragioni che potrebbero 
fondare la domanda o l’eccezione, pur rilevabile d’ufficio[7]. 
Alla genericità e al difetto di prova della domanda non può supplire la richiesta di 
consulenza tecnica d’ufficio che, come è noto, non può essere utilizzata al fine di 
esonerare la parte dal fornire la prova di quanto assume, e, consequenzialmente, 
deve essere negata qualora la parte tenda con essa a supplire alla deficienza delle 
proprie allegazioni o offerte di prova, ovvero a compiere una indagine esplorativa 
alla ricerca di elementi, fatti o circostanze non provati. 
In particolare, si deve ritenere che la parte che deduca la violazione del divieto di 
usura, dunque l’applicazione di tassi superiori a quelli previsti dalla l. n. 108/1996, 
abbia l’onere di dedurre, in modo specifico, l’avvenuto superamento dello specifico 
tasso soglia rilevante, perché la verifica deve essere condotta nei limiti della 
contestazione sollevata, che deve essere fondata su criteri corretti in diritto e deve 
essere specifica, quanto all’allegazione del fatto (non essendo stata, a tal riguardo, 
reputata sufficiente a fondare la richiesta di CTU contabile la mera indicazione 
numerica dei tassi che si assumono applicati dalla Banca e del tasso soglia 
applicabile)[8]. 
La contestazione, dunque, non può essere generica o fondata su criteri errati in 
diritto, e, in mancanza non può essere ammessa alcuna consulenza tecnica. 
In ossequio a quanto diffusamente rilevato e argomentato, il Tribunale giudica non 
meritevoli di accoglimento le domande attoree. 
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Qui la pronuncia. 

 
[1] Cfr. Cass. Civ., Sez. 1, 9 gennaio 2013, n. 350, con nota di A. A. Dolmetta, Su 
usura e interessi di mora: questioni attuali., in Banca Borsa Titoli di Credito, fasc. 5, 
2013, 501; Cass. Civ., Sez. III, 4 aprile 2003, n. 5324, in dejure.it; Cass. Civ., Sez. I, 
22 aprile 2000, n. 5286, con nota di F. M. Gazzoni, Usura sopravvenuta e tutela del 
debitore., in Rivista del Notariato, fasc. 6, 2000, 1445; Cass. Civ., Sez. I, 17 novembre 
2000, n. 14899, con nota di F. Di Marzio, Il trattamento dell’usura sopravvenuta tra 
validità, illiceità e inefficacia della clausola interessi., in Giustizia Civile, fasc. 12, 2000, 
3099; Corte Cost., 25 febbraio 2020, n. 29, in dejure.it. 
[2] Il riferimento è a Cass. Civ., Sez. III, 30 ottobre 2018, n. 27442, già 
commentata in questa Rivista, con nota di M. Lecci, Prime brevi osservazioni in 
merito all’accertamento dell’usurarietà del tasso moratorio, 2 novembre 
2018, https://www.dirittodelrisparmio.it/2018/11/02/prime-brevi-
osservazioni-in-merito-allaccertamento-dellusurarieta-del-tasso-moratorio/. 
[3] Il riferimento è a Cass. Civ., Sez. Un., 18 settembre 2020, n. 19597, in questa 
Rivista, con nota di A. Zurlo, Sezioni Unite Civili – Interessi moratori e usura, 18 
settembre 2020, Sezioni Unite Civili – Interessi moratori e usura. | Diritto del 
risparmio. 
[4] Il riferimento è a Cass. Civ., Sez. Un., 20 giugno 2018, n. 16303, con nota di 
B. Gargani, Superamento del tasso soglia nel periodo precedente l’entrata in vigore 
dell’art. 2-bis d.l. 185/2008: rilevanza delle commissioni di massimo scoperto, 
in GiustiziaCivile.com, 4 settembre 2018. V. anche C. Robustella, Le Sezioni Unite 
sulla commissione di massimo scoperto: una soluzione di compromesso tra certezza del 
diritto e giustizia sostanziale, in Responsabilità Civile e Previdenza, fasc. 3, 2019, 877. 
[5] V. Cass. Civ., Sez. I, 9 gennaio 2013, n. 350, con nota di A. A. Dolmetta, Su 
usura e interessi di mora: questioni attuali., in Banca Borsa Titoli di Credito, fasc. 5, 
2013, 501; Cass. Civ., Sez. II, 13 giugno 2007, n. 13846, in dejure.it. 
[6] V. Cass. Civ., Sez. III, 22 giugno 2007, n. 14581, in dejure.it. 
[7] V. Cass. Civ., Sez. III, 24 ottobre 2007, n. 22342, in dejure.it. 
[8] V. Cass. Civ., Sez. VI, 30 gennaio 2018, n. 2311, già annotata in questa Rivista, 
con commento di A. Zurlo, Centralità della pattuizione: nuova bocciatura (di 
legittimità) per l’usura sopravvenuta, 6 febbraio 2018, Centralità della pattuizione: 
nuova bocciatura (di legittimità) per l’usura sopravvenuta | Diritto del risparmio. 
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Prova della facoltatività della polizza assicurativa “unita” al 
contratto di finanziamento 

 

Nota a ABF, Collegio di Napoli, 4 novembre 2020, n. 19452 
 
di Antonio Zurlo 
 
Parte ricorrente ha sottoposto all’esame dell’Arbitro Bancario Finanziario (ABF) 
l’inveterata questione della legittimità dell’esclusione, nell’ambito della 
determinazione contrattuale del TAEG, del costo della polizza assicurativa, 
sottoscritta unitamente al contratto di finanziamento, concluso con 
l’Intermediario resistente. 
Come statuito dal costante orientamento arbitrale, «in presenza di un contratto di 
finanziamento nel quale le parti hanno indicato come facoltativa la polizza assicurativa 
abbinata spetta al mutuatario dimostrare che essa rivesta invece carattere obbligatorio, 
quantomeno nel senso che la conclusione del contratto di assicurazione abbia costituito un 
requisito necessario per ottenere il credito alle condizioni concretamente offerte, è consentito 
al ricorrente assolvere l’onere della prova attraverso presunzioni gravi precise e 
concordanti desumibili dal concorso delle seguenti circostanze: – che la polizza abbia 
funzione di copertura del credito; – che vi sia connessione genetica e funzionale tra 
finanziamento e assicurazione, nel senso che i due contratti siano stati stipulati 
contestualmente e abbiano pari durata; – che l’indennizzo sia stato parametrato al debito 
residuo. Per contrastare il valore probatorio di tali presunzioni, ancor più rilevanti 
quando contraente e beneficiario sia stato lo stesso intermediario e a questo sia stata 
attribuita una significativa remunerazione per il collocamento della polizza, la resistente 
è tenuta a fornire elementi di prova di segno contrario attinenti alla fase di formazione 
del contratto, in particolare documentando, in via alternativa: – di aver proposto al 
ricorrente una comparazione dei costi (e del TAEG) da cui risulti l’offerta delle stesse 
condizioni di finanziamento con o senza polizza; – ovvero di avere offerto condizioni 
simili, senza la stipula della polizza, ad altri soggetti con il medesimo merito creditizio; – 
ovvero che sia stato concesso al ricorrente il diritto di recesso dalla polizza, senza costi e 
senza riflessi sul costo del credito, per tutto il corso del finanziamento»[1]. 
Nel caso in esame sussistono gli indici di collegamento funzionale tra la copertura 
assicurativa e il finanziamento. Difatti, si riscontra uno stretto collegamento 
funzionale tra la polizza e il finanziamento, poiché: 

• la polizza è espressamente stipulata a protezione del credito; 
• la copertura assicurativa ha durata corrispondente a quella del 

finanziamento ed è stata stipulata contestualmente al finanziamento; 
• l’indennizzo è parametrato al debito residuo al momento dell’attivazione 

della copertura assicurativa. 
Il contratto posto a base del ricorso contiene due riferimenti al costo complessivo 
del credito, con e senza la polizza assicurativa “facoltativa”. Nessun rilievo può 
essere ascritto all’indicazione in termini assoluti anziché percentuali[2]. 
Pur tuttavia, nonostante la sussistenza, nel caso in esame, degli indici 
sintomatici presuntivi della obbligatorietà della polizza assicurativa, 
l’Intermediario ha rimosso il valore probatorio, dimostrando di aver 
proposto al cliente – ricorrente una comparazione dei costi (e, quindi, del 

https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/12/17/prova-della-facoltativita-della-polizza-assicurativa-unita-al-contratto-di-finanziamento/#_ftn1
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/12/17/prova-della-facoltativita-della-polizza-assicurativa-unita-al-contratto-di-finanziamento/#_ftn2
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TAEG), con conseguente offerta delle medesime condizioni di 
finanziamento con o senza polizza. 
Di talché, la polizza assicurativa deve essere consequenzialmente reputata 
facoltativa e, in quanto tale, non incidente sul calcolo del TAEG. Inoltre, il 
resistente, ha allegato copia di quattro contratti conclusi con altri clienti valutati 
quali aventi medesimo merito creditizio del ricorrente a prescindere dalla stipula 
di contestuale polizza assicurativa: a tal proposito, come statuito dal Collegio di 
Coordinamento[3], è necessario che l’Intermediario produca almeno due contratti 
al fine di comprovare di aver offerto condizioni simili, senza la stipula della polizza, 
ad altri soggetti con il medesimo merito creditizio. A tal fine, da un punto di vista 
probatorio, è sufficiente la mera dichiarazione dell’Intermediario circa 
l’uguaglianza del merito creditizio degli altri soggetti e i parametri e i rispettivi 
scostamenti dal benchmark da riscontrare al fine di ritenere raggiunta detta prova 
sono 1. TAN: scostamento marginale ±50bp; 2. durata: ±25%; 3. importo: ±25%; 
4. periodo di offerta: ±3 mesi; 5. coobbligati/altre garanzie: limitata varianza 
(quest’ultima specificata nel senso che, se il benchmark è senza coobbligati e 
l’intermediario ha prodotto due contratti “comparativi”, almeno uno di questi deve 
essere anch’esso senza coobbligati). Due contratti sono pienamente corrispondenti 
ai parametri indicati, sì che è stata offerta ulteriore prova per escludere che il 
contratto di assicurazione sia stato un requisito per ottenere il credito o per 
ottenerlo alle condizioni offerte. 
  
  
Qui la decisione. 

 
[1] Cfr. ABF, Collegio di Coordinamento, 25 ottobre 2017, n. 13316. 
[2] Cfr. ABF, Collegio di Napoli, 18 giugno 2019, n. 14834. 
[3] Cfr. ABF, Collegio di Coordinamento, 26 luglio 2018, n. 16291. 
 
 

  

https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/12/17/prova-della-facoltativita-della-polizza-assicurativa-unita-al-contratto-di-finanziamento/#_ftn3
https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/12/ABF-Collegio-di-Napoli-4-novembre-2020-n.-19452.pdf
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/12/17/prova-della-facoltativita-della-polizza-assicurativa-unita-al-contratto-di-finanziamento/#_ftnref1
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/12/17/prova-della-facoltativita-della-polizza-assicurativa-unita-al-contratto-di-finanziamento/#_ftnref2
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/12/17/prova-della-facoltativita-della-polizza-assicurativa-unita-al-contratto-di-finanziamento/#_ftnref3
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Sul principio di autoresponsabilità in tema di investimenti 
finanziari 

 

Nota a ACF, 6 novembre 2020, n. 3080 
 
 
di Donato Giovenzana 
 
 
Il Collegio non accoglie la domanda di nullità perché le operazioni di acquisto in 
argomento sono state poste in essere in base ad un valido contratto quadro, così 
come risulta per tabulas, avendo l’Intermediario versato in atti il contratto 
regolarmente sottoscritto, contenente una sezione dedicata alla prestazione dei 
servizi di investimento. 
In ordine agli obblighi informativi che, ad avviso del Ricorrente, sarebbero stati 
violati, il Collegio osserva che dalla documentazione in atti emerge che il 
Ricorrente ha dichiarato, sul relativo modulo di acquisto, “di aver ricevuto 
informazioni adeguate sulla natura sui rischi e sulle implicazioni” dell’ordine e di essere 
stato informato del conflitto di interessi inerente all’operazione; la scheda prodotto 
consegnata in occasione dell’acquisto reca la dicitura “SUB” con riferimento al 
codice strumento, individua il titolo come appartenente al gruppo 
“OBBLIGAZIONI ITALIANE” e ne rappresenta esplicitamente la 
subordinazione (titolo subordinato: “SI”), nonché la classe sintetica di rischio 
(“ELEVATA”); indica altresì espressamente che il titolo in caso di dissesto o di 
rischio di dissesto dell’emittente è assoggettabile al cosiddetto “bail in”. 
Inoltre nella stessa scheda prodotto è precisato che il titolo è negoziabile presso 
l’Internalizzatore sistematico Deal Done Trading. Per quanto attiene a 
quest’ultimo profilo della negoziazione delle Obbligazioni fuori mercato, per la 
quale il Ricorrente contesta non esservi stata espressa autorizzazione, si rileva che 
nella sezione “riepilogo, firme e clausole che richiedono specifica approvazione” del 
contratto quadro, il Ricorrente ha sottoscritto una dichiarazione con la quale 
presta specifico consenso all’esecuzione degli ordini al di fuori di un mercato 
regolamentato o di un sistema multilaterale di negoziazione. 
Tutto ciò avrebbe dovuto richiamare l’attenzione e la diligenza del Ricorrente 
all’atto dell’investimento sui rischi dello stesso; al riguardo, è opportuno ricordare, 
come più volte ripetuto dal Collegio, il principio di autoresponsabilità, per cui “il 
cliente è parte attiva del processo di investimento e non è meritevole di tutela colui che non 
prende opportuna visione di quanto sottoscrive, aderendo supinamente alle modalità 
operative dell’Intermediario; diversamente, si finirebbe per incoraggiare e premiare 
comportamenti opportunistici della clientela” (Decisione ACF n. 400 del 24/04/2018). 
Al Collegio preme inoltre osservare che, nel caso di specie, il significativo lasso 
temporale intercorso tra il momento in cui è stata effettuata la profilatura 
(17/3/2015) e la data di acquisto delle Obbligazioni subordinate in questione 
(24/5/2016) fa propendere per una interpretazione “non opportunistica” della 
profilatura del Ricorrente. Profilatura che – vale la pena di sottolinearlo – oltre ad 
essere stata effettuata più di un anno prima dalla data dell’investimento e non 
contestata sino al momento del reclamo del Ricorrente, presentava quest’ultimo 
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come un soggetto interessato ad “incrementare significativamente il proprio capitale 
nel lungo periodo essendo disposto a sopportare anche forti oscillazioni di valore 
dell’investimento con eventuali rischi di perdite in conto capitale” e con un orizzonte 
temporale di investimento di “oltre 6 anni”. Profilo che sembra corrispondere 
all’intento speculativo del Ricorrente che – a ben vedere – nel maggio 2016 
acquistava il titolo in questione al prezzo unitario di 81 euro con l’intento di lì a 
poco (agosto 2018) di vederlo rimborsato alla pari (100). Né sfugge al Collegio – 
pur trattandosi di un dettaglio, utile però ai fini della complessiva ricostruzione 
della vicenda – che, così facendo, il Ricorrente ha cercato verosimilmente di 
replicare un’operazione analoga, anch’essa di natura subordinata su obbligazioni 
dello stesso Intermediario resistente, posta in essere tra il 2013 ed il 2016 dal 
fratello del Ricorrente; operazione andata a buon fine con un’ottima performance. 
Circostanza non smentita dall’instante e sulla quale la Banca resistente ha versato 
in atti la relativa documentazione probatoria. 
Per il che, secondo il Collegio, non sussiste nel caso di specie l’inadempimento e la 
responsabilità dell’Intermediario. 
  
  
Qui la decisione. 

  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/11/ACF-6-novembre-2020-n.-3080.pdf
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Interessi usurari: Intervento esegetico dell’art. 1815, secondo 
comma, c.c. 

 

Nota a Cass. Civ., Sez. III, 9 novembre 2020, n. 24992 
 
 
di Donato Giovenzana  
 
 
Secondo la Cassazione l’espressione “se sono convenuti interessi usurari, la clausola è 
nulla e non sono dovuti interessi” ha come chiave di lettura proprio la 
congiunzione “e”, la quale, peraltro, conduce alquanto agevolmente ad un 
significato diverso da quello prospettato nel ricorso. Infatti la congiunzione unisce 
nullità della clausola e non debenza di interessi, dal che razionalmente si deduce 
che gli interessi non dovuti sono quelli previsti nella clausola nulla. 
Circoscrivendo a quel che si definisce “la clausola”, il legislatore – è ragionevole 
intendere – non ha investito tutto il negozio, bensì ha dettato una nullità parziale 
e, immediatamente, ne ha determinato gli effetti in termini pieni e realmente 
sanzionatori: avrebbe potuto anche decurtare la debenza esclusivamente della 
cresta superante il tasso soglia, ma lo ha voluto inequivocabilmente 
escludere, facendo cadere tutti gli interessi che la clausola risultata nulla 
regolava. Il centro della norma, allora, è proprio “la clausola”; e il collegamento ad 
essa nella parte conclusiva del comma circoscrive al contenuto della clausola il 
significato di tale dettato finale. Il fatto che manchi l’articolo davanti all’ultima 
parola del comma – “e non sono dovuti interessi” in luogo di “e non sono dovuti 
gli interessi” – potrebbe effettivamente deviare verso una interpretazione 
estensiva se non vi fosse proprio la congiunzione che, rapportando “interessi” a 
quella “clausola” che “è nulla”, limita – e ancor più di quanto avrebbe potuto 
effettuare l’inserzione dell’articolo – l’oggetto della sancita non debenza. Una 
interpretazione correttamente letterale, in conclusione, non consente di 
“svincolare” dalla clausola nulla gli interessi non più dovuti: devono essere, quelli 
caducati per la nullità, proprio e soltanto gli interessi previsti in quella clausola. 
La ratio normativa non è d’altronde confliggente con quel che emerge dal dettato 
letterale, bensì gli è pienamente sintonica. Il ricorso tenta di individuarla nella 
intenzione di “punire, anche in sede civile, l’usuraio” evitando che possa 
“legittimamente lucrare – pur nei limiti del tasso corrispettivo – sulla vittima del 
reato”. Il primo rilievo che si deve muovere avverso questo asserto è che la 
pattuizione di interessi con un saggio superiore al tasso soglia non costituisce, di 
per sé, reato, dal momento che coincide esclusivamente con l’elemento oggettivo 
della fattispecie criminosa. L’articolo 644 c.p. prevede un delitto doloso, il quale, 
naturalmente, è costituito anche dallo specifico elemento soggettivo. La clausola 
nulla ex articolo 1815, secondo comma, c.c. si pone su un piano diverso, a nulla 
rilevando l’esistenza o meno di un dolo sotteso alla formazione della volontà di 
stipulare detta clausola. 
Nell’applicazione dell’articolo 1815, secondo comma, c.c. non si è di fronte a un 
“usuraio” né ad una “vittima del reato”, bensì, soltanto, ad una nullità per 
violazione di norma imperativa. 
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E da qui discende un’ulteriore, necessaria considerazione. 
Le nullità, come “sanzioni civili”, sono graduate, non soltanto in relazione 
all’identificazione di chi può – o deve, se è il giudicante – eccepirne/rilevarne la 
sussistenza in sede processuale, ma anche, e prima ancora, in relazione all’ambito 
dei loro effetti: dalla nullità che investe tutto il negozio, alla nullità parziale che ne 
espunge un elemento, alla nullità parziale che ne sostituisce un elemento con un 
dato normativo. Nel caso dell’articolo 1815, secondo comma, c.c., si tratta di una 
“clausola” nella quale “sono convenuti interessi usurari”: e la norma stabilisce la 
conseguenza nel senso che “la clausola è nulla e non sono dovuti interessi”. La 
ricorrente questo intende come inserimento nel negozio della natura gratuita. Se 
così fosse, ictu culi, da una nullità confinata ad una “clausola” verrebbe fortemente 
sommosso l’intero sinallagma negoziale. Mentre, prima, entrambe le parti 
avrebbero avuto un loro vantaggio – la corrispettività insita in questo genere di 
contratti in cui sussistono appunto gli interessi corrispettivi -, l’una godendo di un 
bene non proprio e l’altra ottenendone la restituzione con un plus aggiunto -, 
configurandosi un contratto a titolo oneroso, applicando l’articolo 1815, secondo 
comma, c.c. come prospetta la ricorrente non cadrebbe una sola clausola, bensì 
verrebbe tutto immutato e diverso, invertendo, in ultima analisi, la congiunta 
volontà delle parti in ordine alla configurazione del regolamento negoziale. Tutta 
la congiunta volontà delle parti, perché, ovviamente, il mutuante, se avesse saputo 
che non avrebbe tratto alcun vantaggio dal concedere il mutuo, non sarebbe 
addivenuto a stipularlo, e l’accordo non sarebbe esistito. Se è così, la nullità in 
realtà non si confinerebbe ad una clausola, bensì investirebbe l’intero negozio, 
sostituendolo con un altro ex lege. 
Il cambiamento della natura, da onerosa a gratuita, è infatti talmente radicale da 
non conservare una compatibilità con il consenso raggiunto dalle parti contraenti. 
Le parti hanno raggiunto “l’accordo” di cui all’articolo 1321 c.c.: tale accordo, per 
nullità di una clausola, nella interpretazione prospettata dalla ricorrente 
diverrebbe pienamente diverso. 
Allontanandosi, allora, da questa reductio ad absurdum, non si può non rilevare che 
il legislatore ha fatto una scelta conservativa – nullità parziale – di tipico genere, 
cioè ha investito della sanzione civile solo il focolaio di illegittimità – la clausola 
degli interessi usurari -, e non l’intera conformazione dell’accordo negoziale. E 
dunque il negozio “resta in piedi”, conservando il suo nerbo di onerosità: cade la 
debenza esclusivamente degli interessi regolati dalla clausola nulla, il che significa 
che possono essere non dovuti gli interessi corrispettivi se la clausola nulla li 
riguarda, e che possono essere non dovuti quelli moratori se la clausola nulla 
riguarda loro. La sanzione non contagia le clausole legittime. Peraltro, se entrambi 
i tipi di interesse siano usurari, nulla osta a intendere che in quel caso tutte le 
clausole relative al superamento del tasso soglia cadano nella nullità (a parte che, 
naturalmente, il regolamento negoziale potrebbe dedicare al saggio un’unica 
clausola per entrambi: la conseguenza sarebbe identica), e che, a questo punto, 
essendosi dinanzi ad una fattispecie estrema, estrema sia anche la conseguenza 
della sanzione civile, poiché allora l’onerosità concordata è stata radicalmente e 
compiutamente illegittima, investendo la reale natura del negozio: dunque, il 
negozio diventerà gratuito. 
L’incidenza limitativa dell’ambito della clausola nulla regolante un tipo di 
interesse – nel senso che, come si è appena illustrato, la sua nullità, ai sensi 
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dell’articolo 1815, secondo comma, c.c., non si estende al contenuto delle clausole 
regolanti altra species – rende irrilevante, si nota oramai ad abundantiam, nella 
presente questione il dibattito che si è sviluppato, oltre che in dottrina, da ultimo 
in alcuni arresti di questa Suprema Corte sulla natura comune o distinta degli 
interessi corrispettivi e degli interessi moratori. 
In particolare, si è spesa nel senso della comune sostanza Cass. sez. 3, ord. 30 
ottobre 2018 n. 27442 – ravvisata nella funzione di remunerazione del godimento 
del denaro, per volontà del creditore (interessi corrispettivi) o in difetto della sua 
volontà (interessi moratori) -, mentre la susseguente Cass. sez. 3, 17 ottobre 2019 
n. 26286 ha ribadito l’impostazione più tradizionale, riconoscendo “una netta 
diversità di causa e di funzione” – l’interesse corrispettivo costituendo la 
remunerazione concordata per il godimento, l’interesse di mora invece risarcendo 
il danno conseguente all’inadempimento di un’obbligazione pecuniaria, così che la 
determinazione convenzionale del suo tasso integra in fondo una clausola penale -
. 
Infine, per completezza, la Suprema Corte rileva che il quadro normativo-
interpretativo finora illustrato non ha subito alcun mutamento che qui interessi 
per opera della sopravvenuta sentenza n. 19597 del 18 settembre 2020 pronunciata 
dalle Sezioni Unite, la quale ha – tra l’altro – riconosciuto l’applicazione della 
disciplina antiusura agli interessi moratori, ravvisando lo scopo di tale disciplina 
nel sanzionare la pattuizione di interessi eccessivi convenuti al momento della 
stipulazione del contratto quale corrispettivo per la concessione del denaro, ma 
altresì nel sanzionare la promessa di qualsiasi somma usuraria che sia dovuta in 
relazione al contratto concluso. 
Per il che l’interpretazione adottata dal giudice d’appello, in conformità a quella 
del primo giudice, escludente la espansione di nullità risulta, in conclusione, 
corretta, ed il motivo non merita accoglimento. 
  
Qui la pronuncia. 

  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/11/Cass.-Civ.-Sez.-III-9-novembre-2020-n.-24992.pdf
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Responsabilità da circolazione stradale: sull’azione di rivalsa 
dell’assicurazione 

 

Nota a Cass. Civ., Sez. III, 9 novembre 2020, n. 25087 
 
di Pierpaolo Verri 

 
Con una recente ordinanza dello scorso novembre, la Corte di Cassazione, 
esprimendosi in materia di responsabilità da circolazione stradale, ha esaminato il 
tema relativo alla portata della domanda di rivalsa esperibile dalla compagnia 
assicurativa. 
 
Fatto 
 
La vicenda giudiziaria scaturisce da un sinistro stradale, a seguito del quale 
perdeva la vita un soggetto trasportato a bordo di un ciclomotore di proprietà della 
madre della vittima ma condotto da un terzo soggetto. 
Nel giudizio di primo grado, la compagnia assicurativa adduceva di aver assolto al 
proprio obbligo risarcitorio nei confronti dei fratelli della vittima e di aver agito 
in rivalsa al fine di recuperare dette somme nei confronti della proprietaria del 
ciclomotore, nonché propria assicurata, ai sensi dell’art. 144, comma 2, CdA, e dei 
genitori del conducente, ai sensi dell’art. 2048, comma 1, c.c. Precisava, altresì, di 
non aver corrisposto alcunché alla propria assicurata per compensazione tra il 
credito di quest’ultima e quanto dovutole a titolo di rivalsa. 
Il Tribunale in primo grado, con sentenza del 2014, respingeva integralmente, 
giudicandole improponibili ed inammissibili, l’azione e la domanda di rivalsa 
formulate dalla compagnia assicurativa. In particolare, il giudice di prime cure 
accoglieva la tesi del necessario previo esercizio dell’azione diretta da parte dei 
danneggiati: in assenza di quest’ultima, pertanto, concludeva per escludere che 
l’autoliquidazione unilaterale delle somme operata dall’assicurazione avesse 
estinto la sua obbligazione nei confronti dei danneggiati, considerando detta 
estinzione condicio sine qua non dell’esercizio dell’azione di rivalsa. 
Nel giudizio di secondo grado, la Corte d’Appello, invece, si pronunciava a favore 
dell’ammissibilità dell’azione di rivalsa, ritenendo “che a fronte di una formale 
richiesta risarcitoria nei confronti della impresa di assicurazioni, quest’ultima non dovesse 
attendere l’instaurazione del giudizio, ma potesse/dovesse eseguire la propria prestazione, 
entro il massimale di legge, pure in presenza di eccezioni derivanti dal contratto o di 
clausole relative all’eventuale contributi dell’assicurato a lei opponibili; che era stata 
accertata la responsabilità esclusiva del conducente minorenne nella causazione del sinistro, 
che i danneggiati non avevano spiegato domanda riconvenzionale per contestare il 
quantum debeatur, essendosi solo riservati di agire in altra sede, con la conseguenza che la 
somma pagata doveva considerarsi congrua, che l’improcedibilità rileva solo per i danni 
alle cose, ma non per i danni alla persona, ostandovi l’unicità e l’infrazionabilità 
dell’azione”. 
 
Diritto 
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La parte soccombente nel giudizio di appello, ovvero il soggetto assicurato, 
propone ricorso in Cassazione articolato in cinque motivi. Di particolare rilievo 
sono il secondo e il terzo motivo, attinenti alla proponibilità e all’ammissibilità 
dell’esercizio dell’azione di rivalsa da parte della compagnia assicurativa.  
In particolare, parte ricorrente lamentava che la decisione della Corte d’Appello 
contrastasse con la giurisprudenza secondo cui il diritto di rivalsa può essere 
esercitato dall’assicuratore solo a seguito dell’azione di danni esperita nei propri 
confronti dal danneggiato per incidente stradale. Riteneva che la Corte non si fosse 
fatta carico di ricostruire, diversamente dal giudice di prime cure, il quadro 
normativo di riferimento, violando in tal modo l’art. 1299 c.c., il quale legittima 
all’esercizio del regresso solo il condebitore solidale che abbia pagato l’intero 
debito, a meno che il condebitore non sia convenuto in giudizio e quindi promuova 
l’azione di regresso anticipata. Secondo tale ricostruzione, sostenuta dalla parte 
ricorrente, la compagnia assicurativa non era legittimata a promuovere l’azione di 
rivalsa/regresso né aveva interesse ad agire, poiché non aveva eseguito per l’intero 
il pagamento nei confronti del danneggiato, estinguendo così l’obbligazione. 
La Corte di Cassazione stigmatizza la premessa in iure de della ricorrente, ovvero 
che l’azione di rivalsa sia riconducibile al genus dell’azione di regresso e sia 
sottoposta alle medesime regole operative. La Suprema Corte osserva come tale 
assimilazione non trovi univoci riferimenti normativi “stante la innegabile polisemia 
del termine rivalsa e del termine regresso, accomunati da una finalità lato sensu 
recuperatoria, rappresentando entrambi strumenti a disposizione del solvens per rimuovere 
il depauperamento patrimoniale risentito”.  
La Cassazione ritiene che il regresso è uno strumento utilizzabile dal solvens in 
chiave recuperatoria, tuttavia l’esercizio di tale strumento deve essere sottoposto 
a regole operazionali che tengano conto della diversità funzionale delle fattispecie 
cui fanno riferimento. Sulla scorta di tali osservazioni, deve ritenersi erroneo che 
l’esercizio dell’azione di rivalsa dell’assicuratore possa essere ricondotto senza 
aggiustamenti all’esercizio dell’azione di regresso spettante ad uno dei condebitori 
solidali e pertanto debba essere sempre subordinato all’estinzione 
dell’obbligazione.  
L’approdo a cui giunge la Suprema Corte è quello per cui è necessario valorizzare 
i profili che differenziano il diritto recuperatorio a favore dell’assicuratore da 
quello riconosciuto al condebitore solidale. Uno di questi è senza dubbio 
l’apprezzabilità dell’interesse dell’assicuratore ad adempiere, essendo esposto 
all’azione del creditore. Richiamando la propria giurisprudenza, inoltre, la 
Cassazione osserva che l’esercizio dell’azione di rivalsa non può essere “paralizzato 
dall’asserita incongruità della somma offerta, posto che l’assicurato può formulare tutte le 
possibili eccezioni in ordine alla sua responsabilità ed alla entità del risarcimento”. 
Non è pregevole, altresì, un ulteriore motivo addotto dalla parte ricorrente per 
censurare la legittimazione attiva all’esercizio di rivalsa della compagnia 
assicurativa. Nel caso di specie, infatti, si poneva il problema dell’esercitabilità 
dell’azione di rivalsa nei confronti di un soggetto che era al tempo stesso 
danneggiato, poiché parente della vittima, e assicurato. La Cassazione, sul punto, 
ritiene erroneo che la qualità di soggetto danneggiato prevalga su quella di 
assicurato. Tale principio risulta inapplicabile, nonostante sia in linea con la 
giurisprudenza della Suprema Corte, in applicazione anche dei principi della 
giurisprudenza della Corte di Giustizia. Ciò poiché, nel caso di specie, parte 
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ricorrente era sì proprietaria del mezzo con il quale era avvenuto il sinistro, 
tuttavia non era rimasta coinvolta direttamente nell’incidente stradale. La sua 
qualità di vittima, pertanto avente diritto al risarcimento del danno, derivava, 
infatti, dal venir meno del rapporto parentale con il soggetto deceduto 
nell’incidente mentre era trasportato da terzi a bordo del mezzo di cui era 
proprietaria. I principi di cui si è detto applicati da Cassazione e CGUE, pertanto, 
non sono pertinenti, poiché, nel caso in esame, non può dirsi che con l’azione di 
rivalsa la compagnia assicurativa “mirasse a riversare il costo del sinistro su chi 
cumulava la posizione di vittima e di passeggero danneggiato”.  
Questa la pronuncia: 25087/20 
 
 

  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/12/rivalsa-regresso1.pdf
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Ammissibilità dell’acquisizione documentale d’ufficio, ex art. 
210 c.p.c., in sede di consulenza tecnica, senza previa richiesta 
stragiudiziale, ex art. 119 TUB, della documentazione da parte 

del correntista 
 

Nota a Cass. Civ., Sez. III, 10 novembre 2020, n. 25158 
 
di Antonio Zurlo  
 
Con la recentissima ordinanza in oggetto, la Terza Sezione Civile ritiene fondate 
le censure della società ricorrente, inerenti all’applicazione della normativa 
processuale in riferimento all’ordine di esibizione della documentazione bancaria 
afferente a un conto corrente (ovverosia, gli estratti del conto), disposto dal giudice 
in accoglimento dell’istanza istruttoria, tempestivamente proposta, ex art. 210 
c.p.c. 
  
Le circostanze fattuali. 
 
In particolare, parte ricorrente deduceva l’erroneità delle statuizioni della sentenza 
di secondo grado, laddove, accogliendo il secondo motivo di appello della Banca 
resistente, aveva limitato l’indagine sull’effetto dell’anatocismo, ai documenti 
bancari prodotti tempestivamente dalla stessa correntista, non estendendola, per 
contro, anche a quelli acquisiti mediante ordine di esibizione disposto dal 
giudice, ex art. 210 c.p.c., ricevuti ed esaminati dal CTU. Il giudice di secondo 
grado aveva rilevato, difatti, la mancanza dei presupposti per l’emissione 
dell’ordinanza di esibizione, assumendo che essa non potesse supplire all’onere 
probatorio gravante sulla correntista – attrice e censurando, quindi, 
l’autorizzazione conferita allo stesso CTU, nel corso della consulenza, ad acquisire 
ulteriori documenti. In altri termini, la Corte d’Appello ha ritenuto di non aderire 
al filone interpretativo per cui, in ragione del principio di prossimità o vicinanza 
della prova, avrebbe dovuto essere la Banca convenuta a fornire la documentazione 
che la cliente non aveva avuto cura di produrre; in tal guisa, il giudice del gravame 
ha ritenuto che il principio de quo non potesse giustificarsi in base alla diversità di 
forza economica dei contendenti, ma esigesse l’impossibilità dell’acquisizione 
probatoria, non rinvenibile nel caso di specie, in quanto negata dalla facoltà 
riconosciuta in capo al cliente dell’Istituto di ottenere copia della documentazione, 
ai sensi dell’art. 119 TUB. 
Pertanto, l’acquisizione ex officio di documenti, dopo l’infruttuoso decorso dei 
termini processuali per le produzioni documentali (coincidente, nella fattispecie, 
con lo spirare del termine per le memorie istruttorie), si porrebbe in evidente 
contrasto con il regime di preclusioni sancito per l’indicazione dei mezzi di prova 
e il deposito documentale, principio non derogabile da parte del giudice e 
superabile solo attraverso il meccanismo della rimessione in termini, da attivarsi 
su istanza della parte incorsa in una decadenza per causa a sé non imputabile 
(ipotesi neppure allegata dalla difesa di parte attrice). Da tali premesse, la Corte ha 
fatto discendere la necessità di rielaborare i calcoli del rapporto di dare – avere 
mediante espletamento di una nuova CTU, che tenesse conto della 
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documentazione ritualmente prodotta dall’attrice in primo grado, espungendo, 
consequenzialmente, quella acquisita con l’ordine di esibizione o, comunque, 
autonomamente dal perito contabile. 
A giudizio del Collegio, i motivi di ricorso presuppongono la soluzione di un’unica 
centrale questione: se possa (o meno) ritenersi ammissibile l’acquisizione di 
documentazione nuova in sede di CTU, per il tramite di un’ordinanza di 
esibizione, ex art. 210 c.p.c., emessa in accoglimento di istanza di parte, avanzata 
entro i termini preclusivi, ex art. 184 c.p.c., quandanche la parte non si sia avvalsa 
della facoltà, insita nell’art. 119 TUB, di chiedere alla banca la documentazione 
afferente al rapporto bancario. 
  
La decisione del Collegio. 
 
In punto di fatto, è pacifico che: – la società attrice abbia depositato con la prima 
memoria la sola documentazione relativa agli estratti conto afferenti al periodo 
compreso tra il 1992 e il 2000, e non quella risalente al tempo di apertura del conto 
corrente; – la stessa abbia, contestualmente, avanzato istanza di esibizione, ai sensi 
dell’art. 210 c.p.c., relativamente a tutta la documentazione inerente al rapporto di 
conto corrente, a partire dal 10.08.1983; – il giudice di primo grado abbia accolto 
l’istanza di esibizione de qua ; – in corso di esperimento della CTU, la società abbia 
effettuato un ulteriore deposito di estratti conto, relativi ad altro periodo (rispetto 
al 1992-2000), utilizzati dal consulente, autorizzato dal giudice ad acquisire la 
documentazione presso l’Istituto di credito, sulla base dell’ordine di esibizione 
disposto. 
Sotto il profilo dell’ammissione dell’istanza di esibizione, deve, innanzitutto, 
rilevarsi che la sentenza impugnata non sia conforme al principio recentemente 
affermato in seno alla giurisprudenza di legittimità, in tema di interpretazione 
dell’art. 119 TUB, per cui «il titolare di un rapporto di conto corrente ha sempre diritto 
di ottenere dalla banca il rendiconto, ai sensi dell’art. 119 del d.lgs. n. 385 del 1993 
(TUB), anche in sede giudiziaria, fornendo la sola prova dell’esistenza del rapporto 
contrattuale, non potendosi ritenere corretta una diversa soluzione sul fondamento del 
disposto di cui all’art. 210 c.p.c., perché non può convertirsi un istituto di protezione del 
cliente in uno strumento di penalizzazione del medesimo, trasformando la sua richiesta di 
documentazione da libera facoltà ad onere vincolante»[1]. 
Difatti, il potere del correntista di chiedere alla Banca di fornire la documentazione 
relativa al rapporto di conto corrente tra gli stessi intervenuto può essere 
esercitato, ai sensi dell’art. 119, quarto comma, TUB, anche in corso di causa e 
attraverso qualunque mezzo si mostri idoneo allo scopo. Tale principio si pone, 
invero, a conferma di un consolidato orientamento della giurisprudenza di merito. 
In materia va, peraltro, ricordato che il diritto del cliente ad avere copia della 
documentazione abbia natura sostanziale, e non meramente processuale, e che la 
sua tutela si configuri come situazione giuridica “finale”, e non puramente 
strumentale. 
Non possono, pertanto, trovare applicazione, nella fattispecie, i principi elaborati 
dalla giurisprudenza in ordine di esibizione dei documenti, ex art. 210 c.p.c., e, 
dunque, non può pertanto negarsi il diritto del cliente di ottenere copia della 

https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/11/14/ammissibilita-dellacquisizione-documentale-dufficio-ex-art-210-c-p-c-in-sede-di-consulenza-tecnica-senza-previa-richiesta-stragiudiziale-ex-art-119-tub-della-documentazione-d/#_ftn1
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documentazione richiesta, adducendo a ragione e in linea di principio la natura 
meramente esplorativa dell’istanza in tal senso presentata[2]. 
Da rilevare è, inoltre, che la norma del comma 4 dell’art. 119 T.U.B. non 
contempla, o dispone, nessuna limitazione che risulti in qualche modo attinente 
alla fase di eventuale svolgimento giudiziale dei rapporti tra correntista e istituto 
di credito. D’altra parte, non risulta ipotizzabile una ragione che, per un verso o 
per altro, possa giustificare, o anche solo comportare, un simile risultato. En 
pendant, è, inoltre, da rimarcare come la richiamata disposizione dell’art. 119 venga 
a porsi tra i più importanti strumenti di tutela che la normativa di 
trasparenza riconosca ai soggetti che si trovino a intrattenere rapporti con gli 
Intermediari bancari. 
Di talché, appare ictu oculi evidente come non possa risultare corretta una 
soluzione che addivenga a una surrettizia limitazione dell’esercizio di questo 
potere, alla fase anteriore all’avvio del giudizio eventualmente intentato dal 
correntista nei confronti della Banca presso la quale è stato intrattenuto il 
conto. Una simile ricostruzione non risulta solo in netto contrasto con il tenore 
del testo di legge (che, peraltro, si manifesta inequivoco), ma, per di più, tende a 
trasformare uno strumento di protezione del cliente, quale quello in esame, in uno 
meccanismo processuale di penalizzazione del medesimo, facendo transitare, in via 
indebita, la richiesta di documentazione del cliente dalla figura della libera facoltà 
a quella, decisamente diversa, del vincolo dell’onere. 
D’altra parte, non è neppure da ritenere che l’esercizio del potere in questione sia 
in qualche modo subordinato al rispetto di determinare formalità espressive o di 
date vesti documentali, né, tantomeno, che la formulazione della richiesta, quale 
atto di effettivo esercizio di tale facoltà, debba rimanere affare riservato delle parti 
del relativo contratto o, comunque, essere non conoscibile dal giudice o non 
transitabile per lo stesso. Simili eventualità si tradurrebbero, invero, in 
appesantimenti dell’esercizio del potere del cliente, non previsti dalla legge e 
frontalmente contrari, altresì, alla funzione propria dell’istituto. 
A completamento, è premura della Terza Sezione specificare, in concreto, 
l’impossibilità di una esibizione documentale, ai sensi dell’art. 210 c.p.c., a fini 
meramente esplorativi. A tal riguardo, nel caso in cui «non sia contestata 
l’applicazione al rapporto di conto corrente di interessi ultralegali non pattuiti nelle forme 
di legge, nonché l’applicazione della capitalizzazione trimestrale», «non può mettersi in 
dubbio l’esistenza di un conto corrente, non contestato dalla Banca e dunque l’esistenza 
della documentazione relativa alla sua gestione». In ragione dei contenuti propri del 
quarto comma dell’art. 119 TUB, il «correntista ha diritto di ottenere dalla Banca il 
rendiconto, anche in sede giudiziaria, fornendo la sola prova dell’esistenza del rapporto 
contrattuale»[3]. 
Pertanto, l’accoglimento delle due censure assorbe gli ulteriori motivi di ordine 
processuale, nonché quelli collegati al potere di acquisizione della medesima 
documentazione esercitato dal CTU, posto che questo si ricollega all’ordine di 
esibizione disposto dal giudice, non rivelandosi, quindi, espressione di un 
autonomo potere conferito al perito contabile, finalizzato ad acquisire ulteriore 
documentazione. 
  
  
Qui la pronuncia. 

https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/11/14/ammissibilita-dellacquisizione-documentale-dufficio-ex-art-210-c-p-c-in-sede-di-consulenza-tecnica-senza-previa-richiesta-stragiudiziale-ex-art-119-tub-della-documentazione-d/#_ftn2
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/11/14/ammissibilita-dellacquisizione-documentale-dufficio-ex-art-210-c-p-c-in-sede-di-consulenza-tecnica-senza-previa-richiesta-stragiudiziale-ex-art-119-tub-della-documentazione-d/#_ftn3
https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/11/Cass.-Civ.-Sez.-III-10-novembre-2020-n.-25158.pdf
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[1] Cfr. Cass. Civ., Sez. VI, 8 febbraio 2019, n. 3875,già commentata in questa 
Rivista, con nota di M. Lecci, L’esibizione documentale ex art. 210 c.p.c. prescinde dal 
119 TUB, 12 febbraio 
2019, https://www.dirittodelrisparmio.it/2019/02/12/lesibizione-documentale-
ex-art-210-c-p-c-prescinde-dal-119-tub/; v. anche V. Papagni, Il correntista ha 
diritto di ottenere le scritture contabili della banca in sede giudiziaria?, in Diritto & 
Giustizia, fasc. 27, 2019, 6.; Cass. Civ., Sez. I, 28 maggio 2018, n. 13277, in dejure.it; 
Cass. Civ., Sez. I, 11 maggio 2017, n. 11554, già rassegnata in questa Rivista, con 
nota di M. Chironi, Banche, trasparenza e rendiconto: alcune decisioni chiarificatrici, 4 
giugno 2019, https://www.dirittodelrisparmio.it/2019/06/04/banche-
trasparenza-e-rendiconto-alcune-decisioni-chiarificatrici/. 
[2] Cfr. Cass. Civ., Sez. I, 12 maggio 2006, n. 11004, con nota di S. 
Carnesecchi, Spese, ora l’avvocato ha un onere in più – Ma sulla procura basta essere 
diligenti, in Diritto & Giustizia, fasc. 23, 2006, 25; Cfr. Cass. Civ., Sez. I, 28 maggio 
2018, n. 13277, in dejure.it. 
[3] V. Cass. Civ., Sez. I, 15 settembre 2017, n. 21472, in dejure.it. 
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Sull’applicazione dei principi della sentenza Lexitor 
nell’ordinamento italiano 

 

Nota a Trib. Milano n. 2020/27398; Trib. Milano n. 
2020/27406; Trib. Milano n. 2020/27411, 24 novembre 2020 

 
 
di Pierpaolo Verri  
 
Il Tribunale di Milano, con tre ordinanze, si è espresso in merito a tre reclami, 
presentati dal medesimo soggetto reclamante nei confronti di tre differenti 
intermediari, esaminando la questione relativa all’applicabilità, nelle controversie 
fra banche e consumatori, della sentenza della Corte di Giustizia dell’Unione 
Europea del 11.09.2019, C383/18, c.d. Lexitor.  
Il Collegio milanese, nel motivare le ordinanze, si è soffermato sul contenuto della 
sentenza della CGUE e sulle contestazioni mosse da parte degli intermediari, con 
riferimento alla possibilità, da parte della sentenza Lexitor, di produrre effetti 
nell’ordinamento nazionale. In sintesi, la CGUE, con la pronuncia menzionata, 
statuì che “L’art. 16, paragrafo 1, della direttiva 2008/48/CE del Parlamento europeo 
e del Consiglio, del 23 aprile 2008, relativa ai contratti di credito ai consumatori che 
abroga la direttiva 87/102/CEE del Consiglio, deve essere interpretato nel senso che il 
diritto del consumatore alla riduzione del costo totale del credito in caso di rimborso 
anticipato del credito include tutti i costi posti a carico del consumatore”.  
I punti di maggiore interesse delle ordinanze sono tre, oggetto di partita analisi. 
 
Sulla distinzione fra costi up front e recurring 
 
Una delle motivazioni addotte dagli intermediari a sostegno delle proprie ragioni 
concerne la circostanza per la quale nei contratti di finanziamento viene effettuata 
una distinzione tra costi up front e recurring. Una tale partizione, desumibile 
chiaramente dal tenore letterale del contratto, comporta, secondo la ricostruzione 
prospettata dagli istituti di credito, che il consumatore abbia sempre piena 
contezza di quali sono quei costi afferenti alla fase preliminare all’erogazione del 
credito (up front) e quei costi che, di contro, maturano nel corso del rapporto 
contrattuale (recurring). Con riferimento a tale distinzione, i costi up 
front dovrebbero considerarsi non rimborsabili, poiché appunto relativi ad un 
momento prodromico alla concessione del finanziamento, mentre sarebbero 
retrocedibili gli oneri recurring non maturati in seguito all’estinzione anticipata del 
contratto da parte del consumatore. 
Tale argomentazione tuttavia, è stata già ampiamente respinta dalla CGUE, le cui 
motivazioni vengono richiamate dal Collegio milanese. I punti 31-33 della 
Sentenza Lexitor, precisano che non può “ammettersi la presa in considerazione dei 
soli costi presentati dal soggetto concedente il credito come dipendenti dalla durata del 
contratto, dato che […] i costi e la loro ripartizione sono determinati unilateralmente 
dalla banca e che la fatturazione di costi può includere un certo margine di profitto”. 
Osserva sul punto il Tribunale che la stessa divisione dei costi in due tipologie 
distinte, per causa e/o tempo di maturazione è in grado di pregiudicare l’effettività 
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del diritto del consumatore. Si richiamano le motivazioni della CGUE contenuta 
nella Sentenza Lexitor, la quale ha avuto modo di chiarire che “il margine di 
manovra di cui dispongono gli istituti creditizi nella loro fatturazione e nella loro 
organizzazione interna rende, in pratica, molto difficile la determinazione, da parte di un 
consumatore o di un giudice, dei costi oggettivamente correlati alla durata del contratto”. 
Per tali motivi, al fine di limitare la riduzione del costo totale del credito, in seguito 
all’estinzione anticipata del finanziamento, non ha rilevanza la circostanza che nei 
contratti predisposti dagli intermediari venga effettuata una distinzione fra 
costi up front e recurring. 
 
Sull’efficacia vincolante della sentenza lexitor 
 
Secondo una ulteriore argomentazione esposta dagli istituti di credito, la Sentenza 
Lexitor non potrebbe avere efficacia vincolante nei confronti del giudice italiano 
poiché la direttiva europea, e quindi anche la sentenza che la interpreta, non ha 
efficacia diretta tra i privati ma “vincola lo stato membro cui è rivolta per quanto 
riguarda il risultato da raggiungere, salva restando la competenza degli organi nazionali 
in merito alla forma e ai mezzi” (art. 288 TFUE).  
Tale argomento, invero, è stato esaminato anche dal Collegio di Coordinamento 
dell’Arbitro Bancario Finanziario, il quale, con la celebre decisione 26525/2019, 
ha statuito il seguente principio: “A seguito della sentenza 11 settembre 2019 della 
Corte di Giustizia Europea, immediatamente applicabile anche ai ricorsi non ancora 
decisi, l’art. 125 sexies TUB deve essere interpretato nel senso che, in caso di estinzione 
anticipata del finanziamento, il consumatore ha diritto alla riduzione di tutte le 
componenti del costo totale del credito, compresi i costi up front”. 
Nel caso di specie, il Collegio milanese rappresenta che se da un lato è vero che le 
direttive europee non possono dispiegare efficacia orizzontale e pertanto non 
possono applicarsi direttamente ai rapporti tra privati, dall’altro, nel caso di 
specie, è ineludibile la circostanza per cui l’art. 125 sexies del TUB costituisce una 
fedele trasposizione nell’ordinamento nazionale di quanto previsto dalla direttiva 
2008/48/CE. Di tal modo, l’art. 125 sexies non può che interpretarsi in conformità 
alla dir. 2008/48/CE, in ossequio all’obbligo di interpretazione conforme che 
costituisce corollario del principio di leale collaborazione degli stati membri.  
La natura vincolante dell’interpretazione del diritto comunitario adottata dalla 
Corte di Giustizia, come avvenuto nel caso della sentenza Lexitor, è riconosciuta, 
peraltro, anche dalla Corte di Cassazione, la quale ha affermato che tale 
interpretazione ha efficacia erga omnes nell’ambito del territorio comunitario e che 
a tali sentenze deve essere attribuito valore di ulteriore fonte del diritto 
comunitario. Pertanto, conclude il Tribunale, “la sostanziale continuità di significato 
tra art. 16 par. 1 dir. 2008/48/CE e art. 125-sexies TUB rende oggi necessario e 
doveroso, dal punto di vista dell’interprete italiano, recepire l’interpretazione indicata 
dalla Corte di giustizia”.  
 
Sull’efficacia retroattiva della sentenza lexitor 
 
Infine, un’ultima censura mossa dagli intermediari concerne l’asserita 
irretroattività della pronuncia Corte di Giustizia, la cui interpretazione, secondo 
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tale ricostruzione, avrebbe mera efficacia ex nunc. Il Tribunale respinge la 
contestazione, precisando che “non è possibile limitare l’effetto delle pronunce della 
Corte che in quanto dichiarative o di interpretazione autentica hanno effetto retroattivo”. 
Si fa salva, chiaramente, la circostanza puramente eccezionale in cui sia la stessa 
Corte di Giustizia a decidere di limitare ex nunc gli effetti della propria decisione.  
Queste le ordinanze annotate: 2020/27398; 2020/27406; 2020/27411 

  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/11/milano-1.pdf
https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/11/milano-2.pdf
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Responsabilità dell’intermediario nei confronti del cliente 
(operatore non qualificato) per i contratti quadro di derivati 

OTC, in mancanza di adeguate informazioni 
Nota a Cass. Civ., Sez. I, 10 dicembre 2020, n. 28187 

 
 
di Donato Giovenzana 
 
 
In relazione alle  relative censure, per la Suprema Corte, nella sentenza impugnata, 
la motivazione c’è, ed è chiara, senza che residui alcun margine di giudizio in ordine 
alla sua persuasività logico – giuridica. Il giudice di merito infatti ha in sintesi 
osservato: 
– che la società originaria attrice non poteva essere considerata operatore 
qualificato ex articolo 31 del Regolamento Consob n. 11522 del 1998 e, in ogni 
caso, la stessa banca aveva riconosciuto di non aver mai tenuto conto di tale 
qualifica; 
– che, conseguentemente, la banca era soggetta agli obblighi informativi dettati 
dal Regolamento menzionato, nonché all’obbligo di astensione in caso di 
operazione inadeguata ovvero di ricorrenza di una situazione di conflitto di 
interessi; 
– che l’operazione in derivati era inadeguata, come ritenuto dalla stessa banca; 
– che la banca non avrebbe potuto limitarsi all’impiego della clausola di stile 
“operazione inadeguata”, ma avrebbe dovuto indicare all’investitore le ragioni 
dell’inadeguatezza; 
– che doveva essere pertanto confermato la statuizione concernente la risoluzione 
contrattuale adottata dal Tribunale; 
– che il carattere assorbente dell’inadempimento dell’obbligo di astensione 
esonerava dal valutare ulteriori profili, quali quello relativo all’obbligo 
informativo, al quale si riferivano le istanze istruttorie delle parti. 
Orbene, secondo la Cassazione, pur sintetica, detta motivazione è piana e 
comprensibile e, per di più, armonica con la giurisprudenza di legittimità, che, con 
specifico riguardo alla segnalazione di inadeguatezza di cui all’art. 29 del 
regolamento Consob n. 11522 del 1998, ha già avuto modo di segnalare che detto 
scrutinio si colloca entro l’ambito della pluralità degli obblighi informativi facenti 
capo agli intermediari finanziari (obbligo di diligenza, correttezza e trasparenza, 
obbligo di informazione, obbligo di evidenziare l’inadeguatezza dell’operazione 
che si va a compiere), tutti convergenti verso un fine unitario, consistente per 
l’appunto nel segnalare all’investitore, in relazione alla sua accertata propensione 
al rischio, la non adeguatezza delle operazioni di investimento che si accinge a 
compiere. 
Il citato articolo 29, che pone la c.d. suitability rule, ossia la regola che impedisce 
agli intermediari di porre in essere operazioni inadeguate al profilo di rischio 
dell’investitore, si colloca in collegamento con la c.d. know your customer rule, dal 
momento che l’intermediario in tanto può verificare l’adeguatezza dell’operazione, 
in quanto abbia precedentemente acquisito le informazioni concernenti il cliente. 
Ciascuna operazione di negoziazione, secondo la disposizione menzionata, può 
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essere inadeguata tanto per tipologia ed oggetto, quanto per frequenza o 
dimensione, ed ognuno di tali eventuali profili di inadeguatezza, ove sussistente, 
deve essere — con diverso approfondimento in dipendenza dell’attività prestata 
dall’intermediario, secondo si tratti di attività di gestione, ovvero di mera 
negoziazione o ricezione-trasmissione di ordini — indicato e spiegato 
all’investitore al menzionato fine di consentirgli in proposito una scelta 
consapevole. In particolare, l’inadeguatezza per tipologia ed oggetto va verificata 
in relazione alle caratteristiche proprie dello strumento finanziario, le quali si 
riflettono sul coefficiente di rischio dell’operazione; il profilo dell’adeguatezza per 
dimensione o frequenza riguarda invece il rapporto tra l’entità dell’investimento e 
del portafoglio del cliente. 
Non c’è dubbio, dunque, che il contenuto della segnalazione di inadeguatezza 
debba essere sufficiente in concreto, tale cioè da soddisfare le specifiche esigenze 
del singolo rapporto, in relazione alle caratteristiche personali e alla situazione 
finanziaria del cliente. Neppure dinanzi al rifiuto dell’investitore di fornire 
informazioni concernenti il suo profilo, poi, l’intermediario è esonerato dalla 
valutazione di adeguatezza, che deve essere eseguita sulla base delle informazioni 
in suo possesso, quale ad esempio l’età, la professione, la presumibile propensione 
al rischio alla luce delle operazioni pregresse e abituali, la situazione di mercato. 
La segnalazione di inadeguatezza è inoltre dovuta anche se il cliente abbia in 
precedenza effettuato investimenti rischiosi (circostanza sulla quale il motivo in 
esame particolarmente si sofferma), perché ciò non basta a renderlo operatore 
qualificato. Ed ancora, ove pure l’investitore reso consapevole dalle informazioni 
ricevute insista per l’esecuzione dell’ordine, l’intermediario non è per ciò solo 
vincolato ad adempiere, potendo recedere in presenza di ordini chiaramente 
rischiosi, idonei ad integrare gli estremi della giusta causa di recesso, ai sensi 
dell’art. 1727, comma 1, c.c. 
  
  
Qui la pronuncia. 

  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/12/Cass.-Civ.-Sez.-I-10-dicembre-2020-n.-28187.pdf
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I futures (Mib30) fanno parte delle operazioni delegate sul 
deposito titoli 

Nota a Cass. Civ., Sez. I, 10 dicembre 2020, n. 28188 
 
di Donato Giovenzana  
 
L’iter giudiziario. 
Il Tribunale di Napoli ha rigettato la domanda attorea con la quale era stato 
chiesto l’accertamento dell’inefficacia di tutte le operazioni d’investimento 
effettuate con futures Mib30 e delle altre operazioni di borsa, effettuate dal padre 
dell’istante, quale delegato, e la condanna della Banca alla restituzione della 
somma di euro 823.434.238 oltre interessi e risarcimento dei danni ulteriori. 
Al riguardo, l’attore espose che le deleghe rilasciate a suo padre non riguardavano 
l’operatività in strumenti finanziari, e di aver invece autorizzato le altre operazioni 
di borsa, lamentando al riguardo che la banca convenuta aveva commesso gravi 
violazioni, eseguendo ordini di vendita allo scoperto in violazione delle 
disposizioni emesse dalla Consob (mancando le adeguate coperture finanziarie). 
La Corte d’appello  ha respinto l’appello, osservando che: 

• il Tribunale aveva correttamente e ponderatamente valutato la natura 
giuridica ed economica del contratto futures sul Mib 30, quale operazione 
estremamente rischiosa e, sulla scorta dell’esame del contenuto delle due 
deleghe conferite, aveva ritenuto che le operazioni compiute fossero 
ricomprese tra i poteri delegati dall’attore al padre; 

• le due deleghe avevano un contenuto estremamente ampio e, in particolare, 
la delega a compiere operazioni sul deposito-titoli, unitamente alla delega 
a compiere operazioni sul conto corrente, erano idonee a ricomprendere tra 
i detti poteri anche quello di effettuare operazioni ad alto rischio; infatti, la 
delega del 2.8.95 non conteneva, come sosteneva l’appellante, il 
conferimento al padre dell’attore dei soli poteri di deposito, ritiro e vendita 
dei titoli, bensì quello più ampio di effettuare operazioni relative ad ogni 
tipologia di titoli, mentre la successiva delega conferiva il potere di 
compiere ogni operazione sul conto corrente; 

• le due deleghe in questione, per quanto esposto, contenevano una sorta di 
delega in bianco rilasciata dall’appellante a favore del padre avente ad 
oggetto un potere generale di agire in rappresentanza del delegante per il 
compimento di qualsiasi atto negoziale riferibile a titoli e al conto corrente; 

• il contratto concluso il 30.9.97 conferiva l’incarico alla banca di stipulare in 
nome e per conto del mandante contratti futures sull’indice Mib 30, 
conformemente agli ordini impartiti, riguardanti anche le attività future, 
sebbene le predette deleghe fossero anteriori; 

• la banca non aveva violato le norme in tema di margini di garanzia, 
eseguendo ordini allo scoperto, in quanto l’appellante non aveva mai 
contestato di non aver ricevuto la documentazione relativa alla 
rendicontazione giornaliera delle operazioni effettuate e al superamento dei 
margini. 

 
Il giudizio in Cassazione. 
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Il ricorrente si è lamentato che la Corte territoriale, concentrando la propria 
motivazione sulla “rischiosità” dell’operazione in futures, abbia del tutto omesso di 
esaminare la censura effettivamente articolata con l’atto di appello, consistente, 
appunto, nel rilievo che i futures, non essendo titoli, non erano ricompresi nella 
delega. 
Nella specie, l’argomentazione che, secondo il ricorrente, sarebbe stata svolta nella 
discussione orale, era intesa ad evidenziare la natura dei futures e la conseguente 
impossibilità di definirli “titoli” come invece ritenuto dalla Corte d’appello. 
Per la Suprema Corte, che ha respinto il ricorso, tale argomentazione è, però, 
troppo generica – e dunque insufficiente a giustificare la pretesa di nullità della 
sentenza impugnata – in quanto lo stesso ricorrente non precisa cosa egli intenda 
esattamente per “titoli” o cosa si intendesse per “titoli” nella delega di cui trattasi, 
e per quale ragione, conseguentemente, i futures non debbano essere ricompresi in 
tale categoria. Il motivo è infondato, in quanto il giudice di secondo grado ha preso 
in considerazione la censura ed ha concluso, tuttavia, per la sua infondatezza 
avendo ritenuto che anche i futures rientrassero tra le operazioni di deposito-titoli 
consentite al rappresentante del ricorrente dalla delega in questione. 
  
  
Qui la pronuncia. 
 
  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/12/Cass.-Civ.-Sez.-I-10-dicembre-2020-n.-28188.pdf
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Della segnalazione in Centrale Rischi 
 

Nota a Cass. Civ., Sez. I, 15 dicembre 2020, n. 28635 
 
di Donato Giovenzana  
 
Secondo la Suprema Corte 

• come noto, ai fini della segnalazione a sofferenza la nozione di insolvenza 
che si ricava dalle Istruzioni emanate dalla Banca d’Italia, sulla base delle 
direttive del CICR, non si identifica con quella propria fallimentare, ma si 
concretizza in una valutazione negativa della situazione patrimoniale, 
apprezzabile come deficitaria, ovvero come di grave difficoltà economica, 
senza, quindi, alcun riferimento al concetto di incapienza o irrecuperabilità; 
si deve quindi trattare di una grave e non transitoria difficoltà economica 
equiparabile, anche se non coincidente, con la condizione d’insolvenza. 

• E’ del tutto evidente, allora, che contrariamente a quanto ritenuto dalla 
ricorrente, nell’apprezzamento da compiersi circa l’esistenza di una 
sofferenza, ai fini della verifica circa la legittimità della segnalazione presso 
la Centrale Rischi, entri sicuramente in gioco la consistenza patrimoniale 
del debitore. E ciò ben si comprende: il dato di una ipotetica alterazione del 
patrimonio può infatti concorrere a determinare l’insorgenza di quella 
situazione di grave difficoltà economica in cui la stessa sofferenza, come si 
è visto, consiste; basti pensare al caso in cui il debitore proceda a una 
gratuita dismissione di cespiti di valore: tale evenienza si traduce, come è 
ovvio, nell’impossibilità, da parte di quel soggetto, di far fronte alla propria 
inadempienza attraverso la monetizzazione dei detti beni. 

• Risulta del resto significativo, in proposito, quanto affermato in sede di 
legittimità con riguardo all’insolvenza atta a giustificare la dichiarazione 
di fallimento. Occorre ricordare che la situazione di sofferenza è contigua 
a quella di insolvenza fallimentare, rappresentandone, in buona sostanza, 
una espressione attenuata (essa postula, come si è visto, una grave difficoltà 
economica, ma non una definitiva irrecuperabilità): la giurisprudenza di 
legittimità ha definito la situazione di sofferenza proprio muovendo da una 
“nozione levior rispetto a quella dell’insolvenza fallimentare”. Avendo 
dunque riguardo alla situazione di insolvenza, è da osservare che il dato di 
un assai marcato sbilanciamento tra l’attivo e il passivo patrimoniale 
accertati, pur se non fornisce, di per sé solo, la prova della detta insolvenza, 
potendo comunque essere superato dalla prospettiva di un favorevole 
andamento futuro degli affari, o da eventuali ricapitalizzazioni 
dell’impresa, nondimeno deve essere attentamente valutato, non 
potendosene per converso radicalmente prescindere, perché l’eventuale 
eccedenza del passivo sull’attivo patrimoniale costituisce, pur sempre, nella 
maggior parte dei casi, uno dei tipici fatti esteriori che, a norma dell’art. 5 
l. fall., si mostrano rivelatori dell’impotenza dell’imprenditore a soddisfare 
le proprie obbligazioni. Ora, sarebbe incongruo ritenere che una situazione 
di insufficienza patrimoniale rilevi ai fini dell’insolvenza e non ai fini della 
meno grave situazione di sofferenza. 

https://www.contenzioso-bancario.it/documento/it/documentazione/stato/regio.decreto/1942/267/art5
https://www.contenzioso-bancario.it/documento/it/documentazione/stato/regio.decreto/1942/267/art5
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• Una diversa conclusione non può trarsi da quanto disposto nella circolare 
n. 139 della Banca d’Italia sulla Centrale dei rischi, recante istruzioni per 
gli intermediari finanziari. E’ ivi previsto che alla categoria di censimento 
“sofferenze” vada ricondotta “l’intera esposizione per cassa nei confronti di 
soggetti in stato di insolvenza, anche non accertato giudizialmente, o in situazioni 
sostanzialmente equipara bili, indipendentemente dalle eventuali previsioni di 
perdita formulate dall’azienda”. Viene poi aggiunto: “Si prescinde, pertanto, 
dall’esistenza di eventuali garanzie (reali o personali) poste a presidio dei crediti”. 
A parte il rilievo per cui nella presente fattispecie non si fa questione della 
prestazione di una garanzia personale o reale, ma solo della rilevanza che 
assume, ai fini della segnalazione a sofferenza, la dismissione di un bene 
immobile (oggetto di conferimento in un fondo patrimoniale), occorre 
notare che la richiamata previsione ha un significato opposto a quello che 
intenderebbe conferirle la ricorrente. La prescrizione in esame deve essere 
infatti letta nella continuità logica che esprime, valorizzando il 
coordinamento della prima parte di essa con la seconda. Il senso della 
disposizione ricavabile da tale chiave di lettura è che, proprio in quanto la 
segnalazione a sofferenza non richiede una previsione di perdita, non rileva 
che una perdita possa essere astrattamente esclusa dalla presenza di 
garanzie reali o personali. Il che non significa affatto che l’intermediario, 
nel valutare se procedere o meno alla segnalazione, debba prescindere dal 
dato della riduzione del patrimonio del debitore. 

Il ricorso è stato rigettato. 
  
Qui la pronuncia. 

  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/12/Cass.-CIv.-Sez.-I-15-dicembre-2020-n.-28635.pdf
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Ad impossibilia nemo (intermediari compresi) tenetur: sul 
disconoscimento di un bonifico tramite home banking 

 

Nota a ABF, Collegio di Napoli, 19 novembre 2020, n. 20713 
 
 
di Antonio Zurlo  
 
 
Vertendosi in materia di bonifici disposti tramite servizio home banking, l’Arbitro 
Bancario Finanziario (d’ora innanzi, ABF) muove dalla letteralità del D. lgs. n. 
11/2011. In tal senso, in via preliminare, richiama i primi tre commi dell’art. 10bis, 
che dispongono testualmente: «1. Conformemente all’articolo 98 della direttiva (UE) 
2015/2366 e alle relative norme tecniche di regolamentazione adottate dalla Commissione 
europea, i prestatori di servizi di pagamento applicano l’autenticazione forte del cliente 
quando l’utente: a) accede al suo conto di pagamento on-line; b) dispone un’operazione di 
pagamento elettronico; c) effettua qualsiasi azione, tramite un canale a distanza, che può 
comportare un rischio di frode nei pagamenti o altri abusi. 2. Nel caso dell’avvio di 
un’operazione di pagamento elettronico di cui al paragrafo 1, lettera b), per le operazioni 
di pagamento elettronico a distanza, l’autenticazione forte del cliente applicata dai 
prestatori di servizi di pagamento comprende elementi che colleghino in maniera dinamica 
l’operazione a uno specifico importo e a un beneficiario specifico. 3. Conformemente 
all’articolo 98 della direttiva (UE) 2015/2366 e alle relative norme tecniche di 
regolamentazione adottate dalla Commissione europea, i prestatori di servizi di 
pagamento predispongono misure di sicurezza adeguate per tutelare la riservatezza e 
l’integrità delle credenziali di sicurezza personalizzate degli utenti di servizi di 
pagamento.». 
Ad integrazioni di queste disposizioni, l’art. 1 del citato testo normativo precisa, 
inoltre, che: «Nel presente decreto legislativo si intendono per: […] q-bis) 
“autenticazione forte del cliente”: un’autenticazione basata sull’uso di due o più elementi, 
classificati nelle categorie della conoscenza (qualcosa che solo l’utente conosce), del possesso 
(qualcosa che solo l’utente possiede) e dell’inerenza (qualcosa che caratterizza l’utente), che 
sono indipendenti, in quanto la violazione di uno non compromette l’affidabilità degli 
altri, e che è concepita in modo tale da tutelare la riservatezza dei dati di autenticazione 
[…].». 
La ricaduta pratica di queste disposizioni, in termini di responsabilità per 
l’eventuale utilizzo non autorizzato di strumenti o servizi di pagamento, è sancita 
dall’art. 12, comma 2bis, D. lgs. n. 11/2010 per cui: «Salvo il caso in cui abbia agito 
in modo fraudolento, il pagatore non sopporta alcuna perdita se il prestatore di servizi di 
pagamento non esige un’autenticazione forte del cliente. Il beneficiario o il prestatore di 
servizi di pagamento del beneficiario rimborsano il danno finanziario causato al 
prestatore di servizi di pagamento del pagatore se non accettano l’autenticazione forte del 
cliente.». 
Ciò premesso, nella fattispecie posta a oggetto del ricorso, l’ABF non ravvisa 
responsabilità dell’intermediario resistente, avendo quest’ultimo predisposto, per 
i propri clienti, un servizio di home banking dotato di tecnologia multifattoriale 
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“forte”, atteso che per accedervi erano necessari due fattori identificativi tra loro 
indipendenti; segnatamente: 

• per la fase iniziale: la digitazione congiunta del “Codice Cliente” e del 
“Codice di Decisione Sicurezza”, qualificabile come qualcosa che solo 
l’utente conosce; 

• l’inserimento di un codice OTP di tre cifre, ricavato tra quelli presenti sulla 
tessera personale, c.d. “Matrix Card”, in dotazione al correntista, ed 
ottenuto mediante la combinazione di due coordinate variabili, una 
orizzontale e una verticale, codice a sua volta qualificabile come qualcosa 
che solo l’utente possiede. 

Inoltre, l’intermediario consentiva alla clientela, attraverso il previo inserimento 
di queste credenziali, la migrazione, per l’operatività in home banking, dal descritto 
sistema a quello definito “Digital Code”, a sua volta presidiato da autenticazione a 
due fattori autonomi. 
Dopo aver immesso il Codice Cliente, il Codice di Sicurezza e quello generato per 
il tramite della Matrix Card, si poteva richiedere, avvalendosi della specifica app 
dell’intermediario (da scaricare su un dispositivo mobile del cliente), il passaggio 
al Digital Code per la cui attivazione era richiesta sia la predisposizione, da parte 
del cliente stesso, di un PIN, che l’inserimento della OTP comunicata, 
appositamente per tale migrazione, tramite sms presso un’utenza mobile 
ugualmente di titolarità del cliente interessato (essendo necessario che il titolare 
del servizio coincidesse con quello della sim card all’uopo utilizzata). 
Operando con il Digital Code, le disposizioni di home banking venivano autorizzate 
attraverso l’utenza mobile del cliente su cui era attivata la relativa app (in possesso 
esclusivo del solo utente) e mediante l’inserimento del PIN da lui generato 
(anch’esso nella conoscenza esclusiva del solo utente); trattavasi, in altri termini, 
di un meccanismo tutelare assicurato da due credenziali, di diversa natura e 
funzionalmente autonome (carpire il PIN non comportava poter disporre della 
correlata utenza mobile e viceversa). 
Quale presidio aggiuntivo per la tutela delle operazioni online, era stato anche 
predisposto un sistema di alert mediante mail, che, nel caso di specie, risulta aver 
funzionato correttamente. Invero parte resistente ha affermato di aver inoltrato 
alla ricorrente, per ciascuna operazione disconosciuta, una mail con cui veniva 
avvisata dell’esecuzione dei bonifici, provvedendo a depositare i 
rispettivi log recanti esito positivo, quanto alla ricezione. 
Risultando conformi ai parametri di legge i sistemi di sicurezza approntati 
dall’intermediario per le operazioni bancarie online eseguite dal conto della 
ricorrente, il Collegio procede col verificare se, nella fattispecie, le parti si siano 
uniformate ai rispettivi obblighi normativi finalizzati a impedire violazioni di tali 
sistemi e, in caso di condotte colpose, ponderarne l’efficienza causale rispetto alla 
causazione delle operazioni fraudolente e dei danni a esse ricollegabili. 
Anche in questo frangente, occorre muovere dal dato normativo. L’art. 7 D. lgs. n. 
11/2010, rubricato “Obblighi a carico dell’utente dei servizi di pagamento in 
relazione agli strumenti di pagamento e alle credenziali di sicurezza 
personalizzate”, recita testualmente: «1. L’utente abilitato all’utilizzo di uno 
strumento di pagamento ha l’obbligo di: a) utilizzare lo strumento di Decisione N. 20713 
del 19 novembre 2020 Pag. 8/11 pagamento in conformità con i termini, esplicitati nel 
contratto quadro, che ne regolano l’emissione e l’uso e che devono essere obiettivi, non 
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discriminatori e proporzionati; b) comunicare senza indugio, secondo le modalità previste 
nel contratto quadro, al prestatore di servizi di pagamento o al soggetto da questo indicato 
lo smarrimento, il furto, l’appropriazione indebita o l’uso non autorizzato dello strumento 
non appena ne viene a conoscenza. 2. Ai fini di cui al comma 1, lettera a), l’utente, non 
appena riceve uno strumento di pagamento, adotta tutte le ragionevoli misure idonee a 
proteggere le credenziali di sicurezza personalizzate.». 
Simmetricamente, dal versante dell’intermediario, viene, in rilievo, il successivo 
art. 8, per cui: «1. Il prestatore di servizi di pagamento che emette uno strumento di 
pagamento ha l’obbligo di: a) assicurare che le credenziali di sicurezza personalizzate non 
siano accessibili a soggetti diversi dall’utente abilitato a usare lo strumento di pagamento, 
fatti salvi gli obblighi posti in capo a quest’ultimo ai sensi dell’articolo 7; b) astenersi 
dall’inviare strumenti di pagamento non richiesti, a meno che lo strumento di pagamento 
già consegnato all’utente debba essere sostituito; c) assicurare che siano sempre disponibili 
strumenti adeguati affinché l’utente dei servizi di pagamento possa eseguire la 
comunicazione di cui all’articolo 7, comma 1, lettera b), nonché, nel caso di cui all’articolo 
6, comma 4, di chiedere lo sblocco dello strumento di pagamento o l’emissione di uno nuovo, 
ove il prestatore di servizi di pagamento non vi abbia già provveduto. Ove richiesto 
dall’utente, il prestatore di servizi di pagamento gli fornisce i mezzi per dimostrare di 
aver effettuato la comunicazione di cui all’articolo 7, comma 1, lettera b), entro i 18 mesi 
successivi alla comunicazione medesima; c-bis) fornire all’utente la possibilità di procedere 
alla comunicazione di cui all’articolo 7, comma 1, lettera b), a titolo gratuito, 
addebitandogli eventualmente solo i costi di sostituzione dello strumento di pagamento; d) 
impedire qualsiasi utilizzo dello strumento di pagamento successivo alla comunicazione di 
cui all’articolo 7, comma 1, lettera b). 2. I rischi derivanti dalla spedizione di uno 
strumento di pagamento o delle relative credenziali di sicurezza personalizzate sono a 
carico del prestatore di servizi di pagamento.». 
Gli oneri probatori, circa l’eventuale inadempimento dei rispettivi obblighi, sono 
oggetto dell’art. 10, che testualmente dispone: «1. Qualora l’utente di servizi di 
pagamento neghi di aver autorizzato un’operazione di pagamento già eseguita o sostenga 
che questa non sia stata correttamente eseguita, è onere del prestatore di servizi di 
pagamento provare che l’operazione di pagamento è stata autenticata, correttamente 
registrata e contabilizzata e che non ha subito le conseguenze del malfunzionamento delle 
procedure necessarie per la sua esecuzione o di altri inconvenienti. 1-bis. Se l’operazione 
di pagamento è disposta mediante un prestatore di servizi di disposizione di ordine di 
pagamento, questi ha l’onere di provare che, nell’ambito delle proprie competenze, 
l’operazione di pagamento è stata autenticata, correttamente registrata e non ha subito le 
conseguenze del malfunzionamento delle procedure necessarie per la sua esecuzione o di 
altri inconvenienti connessi al servizio di disposizione di ordine di pagamento prestato. 2. 
Quando l’utente di servizi di pagamento neghi di aver autorizzato un’operazione di 
pagamento eseguita, l’utilizzo di uno strumento di pagamento registrato dal prestatore di 
servizi di pagamento non è di per sé necessariamente sufficiente a dimostrare che 
l’operazione sia stata autorizzata dall’utilizzatore medesimo, né che questi abbia agito in 
modo fraudolento o non abbia adempiuto con dolo o colpa grave a uno o più degli obblighi 
di cui all’articolo 7. È onere del prestatore di servizi di pagamento, compreso, se del caso, 
il prestatore di servizi di disposizione di ordine di pagamento, fornire la prova della frode, 
del dolo o della colpa grave dell’utente.». 
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Nella fattispecie de qua, in via preliminare, risultava che gli accessi al servizio 
di home banking e le operazioni disposte suo tramite fossero avvenuti senza che, 
tanto da canale WEB quanto da canale mobile, si fossero registrate anomalie, 
compromissioni o violazioni dei sistemi informatici e di sicurezza. Le procedure di 
previa autenticazione all’home banking, successiva attivazione del Digital Code e, 
infine, quella di esecuzione dei bonifici online, avevano avuto luogo in modo 
formalmente corretto, essendo state espletate tutte le regolari fasi, come del resto 
confermato anche dai log delle relative operazioni depositate dall’intermediario e 
dalle corrispondenti registrazioni sul conto della ricorrente, da essa prodotte. 
Tra queste fasi merita particolare attenzione, per la sua rilevanza causale, quella 
di invio del messaggio contenente il codice OTP utilizzato per l’attivazione del 
Digital Code con cui, mediante la specifica app, sono stati disposti i bonifici 
contestati. A giudizio del Collegio non è revocabile in dubbio che anche tale 
validazione si fosse svolta correttamente, essendo pacifico che il predetto SMS 
fosse stato inviato sull’utenza mobile di titolarità della ricorrente e presente 
nell’anagrafica bancaria (circostanza incontestata, oltre che comprovata dalla 
schermata depositata dall’intermediario, da cui risulta che tale invio fosse avvenuto 
presso la stessa utenza indicata dalla ricorrente nella denuncia – querela). In 
definitiva, quanto all’espletamento del complessivo e articolato procedimento 
telematico mediante cui sono erano state eseguite le operazioni disconosciute, 
risultava provato che la condotta della banca fosse esente da censure. 
Sennonché, come statuito a più riprese dal Collegio di Coordinamento[1], a fronte 
del disconoscimento di operazioni di pagamento da parte dell’utilizzatore, 
l’intermediario non si libera dalla responsabilità provando la mera regolarità 
formale delle transazioni, dovendo, per converso, ai sensi di quanto espressamente 
previsto dal summenzionato art. 10, allegare la prova (anche presuntiva) della 
colpa grave (o del dolo) dell’utente. Di talché, deve, quindi, essere accertato a quale 
parte sia imputabile, in via esclusiva o, quantomeno, prevalente (e, comunque, 
determinante), la violazione dei sistemi di sicurezza posti a salvaguardia 
dell’operatività in home banking. 
È premura dell’ABF rassegnare come molti tentativi di truffa realizzati a carico 
degli utilizzatori di servizi di pagamento online si svolgano secondo uno schema 
tipico e ampiamente noto, consistente nell’indurre, tramite telefono, e-mail, sms o 
altri strumenti di comunicazione, il titolare delle credenziali personalizzate a 
riferirle a terzi e/o a inserirle su dispositivi o piattaforme informatiche, spesso 
adducendo fasulli tentativi di accesso abusivo o più genericamente l’opportunità di 
verificare o implementare i sistemi di sicurezza. Il fenomeno è conosciuto 
come phishing che, se tradizionalmente prende le forme di una mail civetta, può 
tuttavia presentarsi anche mediante l’invio di sms – c.d. SMShing – o, come 
avvenuto nel caso di specie, l’effettuazione di chiamate vocali – c.d. vishing. 
La diffusione del fenomeno de quo è di una portata e di una notorietà tale che, 
secondo l’unanime (e, invero, ormai piuttosto risalente) giudizio dei Collegi ABF, 
l’impiego di una media diligenza deve ritenersi sufficiente a scongiurare il pericolo 
e ad impedire la truffa. Ne deriva che le conseguenze dannose di un uso fraudolento 
dei servizi di pagamento online risulti imputabile all’utilizzatore degli stessi, con 
conseguente esonero dell’intermediario, ogniqualvolta venga provato che il primo 
sia rimasto «vittima di una colpevole credulità», risultando così «[…] colpevole in 
quanto egli è portato a comunicare le proprie credenziali di autenticazione al di fuori del 
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circuito operativo dell’intermediario e tanto più colpevole si rivela quell’atto di ingenuità 
quanto più si consideri che tali forme di “accalappiamento” possono dirsi ormai note al pur 
non espertissimo navigatore di Internet»[2]. 
Ripercorrendo gli eventi per cui è causa: 

• risulta incontestato che le operazioni disconosciute dalla ricorrente fossero 
state eseguite per il tramite del sistema di home banking denominato Digital 
Code; 

• del pari, è pacifico che l’attivazione di tale sistema richiedesse, come 
rappresentato, l’inserimento di due credenziali, quali il Codice Cliente ed il 
Codice di Sicurezza, conosciute solo dalla correntista, oltre alla digitazione 
di un ulteriore codice selezionato fra quelli raffigurati su di una tessera 
plastificata, denominata Matrix Card, nell’esclusiva disponibilità della 
ricorrente; 

• è ugualmente certo che l’ulteriore codice necessario per attivare il Digitale 
Code (ossia l’OTP) fosse stato dapprima correttamente inviato sull’utenza 
mobile della ricorrente medesima e successivamente da questa divulgato a 
terzi via telefono. 

• Dopo aver manovrato la migrazione al sistema del Digital Code (se del caso 
facendo in modo che venisse attivato su di una app gestita da un 
proprio device anziché da quello della correntista) il presunto autore della 
frode ha potuto agevolmente operare tramite questo canale, eseguendo 
anche i bonifici disconosciuti. 

Il Collegio ritiene sussistente un insieme di elementi fattuali particolarmente 
univoco e convergente, deponente nel senso di dover ritenere che l’utilizzo 
fraudolento del servizio di home banking sia essenzialmente riconducibile, sul piano 
causale, alla condotta colposa dell’utilizzatore. Nello specifico, l’intrusione non 
autorizzata nel sistema, lungi dall’essere causata da un insufficiente grado di 
protezione informatica del servizio offerto dall’intermediario, appare ascrivibile a 
colpa grave del cliente, con conseguente utilizzo abusivo delle sue credenziali di 
accesso. Tra le condotte ritenute pacificamente rivelatrici di una colpa grave 
dell’utilizzatore, vi è senz’altro la comunicazione delle proprie credenziali, o, 
comunque, di altri dati sensibili inerenti all’uso dello strumento di pagamento, in 
esito a uno dei summenzionati fenomeni di phishing, noti ormai da diversi anni e 
che l’ordinaria diligenza consente agevolmente di schivare. 
Nel caso di specie, l’immissione del Codice Cliente e del Codice di Sicurezza deve 
ritenersi avvenuta con l’assenso della correntista, avendo l’intermediario 
espressamente dedotto questa circostanza nelle controdeduzioni, basandola sul 
mancato rilevamento di compromissioni dei propri sistemi informatici, senza che 
la ricorrente abbia obiettato alcunché nelle successive repliche. Pur tuttavia, anche 
laddove l’autore della truffa avesse violato i primi livelli di sicurezza del sistema e, 
in tal modo, ghermito il Codice Cliente ed il Codice di Sicurezza della cliente, 
l’attivazione del Digital Code richiedeva, in ogni caso, il previo inserimento di altri 
due codici, la cui divulgazione non può che imputarsi alla ricorrente. Il primo, 
secondo il loro ordine di inserimento, di questi due ulteriori codici, era estratto fra 
quelli raffigurati su di una tessera plastificata di cui la ricorrente aveva la custodia 
piena ed esclusiva: era, pertanto, tutelato da un presidio fisico, materiale, non 
digitale e/o virtuale e, comunque, non carpibile attraverso intrusioni telematiche 
nel sistema gestito dall’intermediario. La sua diffusione deve, quindi, 
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necessariamente imputarsi alla ricorrente, quantomeno per omessa custodia della 
citata tessera su cui erano impresse le cifre. Peraltro, la stessa ricorrente ammette 
di aver riferito a terzi rimasti ignoti, l’altro codice occorrente per la migrazione al 
Digital Code (ossia l’OTP trasmesso via SMS), dando seguito a una richiesta 
telefonica che, invece, avrebbe dovuto disattendere, se avesse agito con ordinaria 
diligenza. 
A tale ultimo riguardo, non può addursi quale esimente l’eventuale circostanza che 
la richiesta de qua fosse pervenuta dal numero del servizio clienti della Banca, 
considerato che nel messaggio ricevuto dalla ricorrente prima di questa telefonata, 
veniva specificato in modo univoco, come documentato dalla relativa schermata 
prodotta, che il codice OTP comunicato fosse «[…] da inserire solo nell’app […]», 
implicitamente raccomandando di non farne altri usi. 
È, d’altronde, comunemente noto, quantomeno per gli utilizzatori di media 
esperienza dei servizi di home banking, e così deve qualificarsi la ricorrente (data la 
sua natura imprenditoriale), che gli intermediari non richiedono le credenziali 
personali via telefono, né le stesse vanno comunicate in questo modo, proprio per 
scongiurare abusive intrusioni nei sistemi online. Appare, dunque, marchiana e 
determinante la colpevole leggerezza commessa dalla ricorrente nel divulgare quel 
codice OTP, in quanto sottratto attraverso un raggiro decisamente banale e 
manifesto, nondimeno obiettivamente schivabile dispiegando un minimo di 
diligenza. 
In altri termini, la comprovata condotta colposa della ricorrente risulta assorbente 
rispetto alla verificazione dell’evento dannoso, avendo avuto un’efficienza causale 
autonoma e prevalente nel processo attraverso il quale si è verificato l’illecito 
produttivo di quell’evento; le rappresentate circostanze del caso concreto inducono 
a ritenere che la colpevole credulità della ricorrente, l’avrebbe indotta a fornire 
qualunque credenziale richiesta, vanificando così la predisposizione di qualsivoglia 
meccanismo di sicurezza da parte dell’intermediario. 
Ad impossibilia nemo (intermediari compresi) tenetur.   
Tutto ciò considerato, in base alle peculiari circostanze fattuali e allo stato delle 
risultanze agli atti, deve affermarsi che parte ricorrente sia incorsa nella violazione 
degli obblighi prescritti dall’art. 7 del D. Lgs. n. 11/2010, di diligente custodia dei 
dispositivi personalizzati che consentono l’utilizzo dello strumento di pagamento, 
quali tessere materiali e OTP; violazione che ha avuto efficienza causale 
indipendente e determinante nella produzione del danno. Al contempo, deve 
altresì ritenersi assolto l’onere probatorio che l’art. 10, commi 1 e 2, del citato 
decreto, pone a carico dell’intermediario, con riguardo sia al profilo 
dell’autenticazione ed esecuzione delle operazioni di pagamento, che della colpa 
grave dell’utilizzatore, profili da ritenersi tra loro necessari e complementari. 
Da ultimo, non può addebitarsi alcuna responsabilità alla Banca resistente per il 
mancato recupero delle somme sottratte alla ricorrente, in quanto le disposizioni 
fraudolente di pagamento sono state eseguite tramite bonifico c.d. istantaneo e la 
consumazione della truffa si è palesata alle parti solo due giorni dopo, come 
risultante dalla denuncia – querela, allorché l’operazione bancaria era 
definitivamente compiuta e non più retrattabile. Anche con riferimento a questo 
ultimo aspetto, devesi, per converso, riscontrare un’ulteriore negligenza in capo 
alla ricorrente che, ignorando la telefonata sospetta con cui le si chiedeva il codice 
OTP (a seguito della quale avrebbe potuto, ad esempio, contattare la Banca per 
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chiedere chiarimenti), ha concesso un ampio margine temporale  (precisamente 
circa 20 ore) ai truffatori per operare, perpetrando nella sua negligenza ignorando 
anche le mail di alert (grazie alle quali avrebbe potuto avere immediata contezza 
delle manovre fraudolente e revocare tempestivamente i bonifici). 
Da quanto diffusamente esposto e argomento, nonché in precipua considerazione 
di quanto previsto dall’art. 1227 c.c., il Collegio conclude per l’esclusione di ogni 
onere risarcitorio/restitutorio dell’intermediario nei confronti della ricorrente, 
con rigetto del ricorso sul relativo capo. 
  
  
Qui la decisione. 

 
[1] V. ex multis ABF, Collegio di Coordinamento, n. 22745/2019. 
[2] Cfr. ABF, Collegio di Coordinamento, 26 ottobre 2012, n. 3498. 

  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/12/ABF-Collegio-di-Napoli-19-novembre-2020-n.-20713.pdf
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/12/27/ad-impossibilia-nemo-intermediari-compresi-tenetur-sul-disconoscimento-di-un-bonifico-tramite-home-banking/#_ftnref1
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/12/27/ad-impossibilia-nemo-intermediari-compresi-tenetur-sul-disconoscimento-di-un-bonifico-tramite-home-banking/#_ftnref2


 

                                                 272 

Legittimazione ed interesse ad agire della società fiduciaria 
(per la gestione di portafoglio titoli conclusa senza atto scritto) 

Nota a Cass. Civ., Sez. I, 23 dicembre 2020, n. 29410 
 
 
di Donato Giovenzana  
 
 
La Suprema Corte, precisato che 

• La giurisprudenza di legittimità incardina il rapporto tra fiduciante e 
società fiduciaria, regolato dalla I. n. 1966 del 1939, nel mandato senza 
rappresentanza. Coerentemente con un filo conduttore che prende le mosse 
dalla giurisprudenza già esaminata, la Corte, con l’ordinanza n. 7364 del 
2018 ha chiarito che: “in tema di negozi fiduciari, l’attività di amministrazione 
compiuta dalla società fiduciaria, caratterizzata dalla facoltà di compiere per 
conto del cliente un’attività volta alla realizzazione sui singoli beni ad essa 
affidati di una serie di atti giuridici coordinati in vista del raggiungimento di un 
risultato, è qualificabile come mandato senza rappresentanza con la conseguenza 
che le azioni a tutela della proprietà dei beni spettano al fiduciante mentre quelle 
inerenti la gestione dei beni affidati spettano al fiduciario“. Il principio esposto, 
ove applicato all’oggetto del negozio fiduciario dedotto nel presente 
giudizio, consistente nella gestione di un portafoglio titoli, permette di 
riconoscere in capo alla società ricorrente la legittimazione attiva 
relativamente alle azioni proposte nei confronti della banca intermediaria. 

• Alla società fiduciaria, mediante l’intestazione dei titoli e la stipulazione in 
suo nome del contratto d’investimento con la banca intermediaria, spetta 
integralmente il compito di “gestione” che costituisce il proprium nel 
negozio fiduciario. Il fiduciante ha conferito la provvista ma l’intero 
complesso di poteri ed obblighi derivanti causalmente dalla stipula dei 
contratto e dall’intestazione dei titoli è, nella vigenza fisiologica del pactum 
fiduciae, in capo alla società fiduciaria. Tale complesso di poteri ed obblighi 
non si risolve soltanto nell’ordine di acquisto o in quello di dismissione ma, 
come conseguenza diretta della stipula, in nome proprio, del contratto 
d’investimento, si estende alle azioni poste a tutela della conservazione e 
dell’implementazione del portafoglio. L’azione di nullità o di accertamento 
dell’inadempimento agli obblighi informativi con finalità solutorie o 
risarcitorie, sono azioni a tutela degli investimenti e discendono dalla 
stipulazione del contratto quadro. Non riguardano la “proprietà” in senso 
statico della provvista o dei titoli stessi (peraltro intestati alla società 
fiduciaria) ma la corretta ed adempiente esecuzione del 
mandato. L’impostazione seguita è confortata dalla sentenza delle S.U. n. 
24772 del 2008 con la quale è stato affermato che “In tema di azioni 
esercitabili dal mandante nell’ipotesi di mandato senza rappresentanza, il sistema 
normativo è imperniato sul rapporto regola-eccezione, nel senso che, secondo la 
regola generale (art. 1705, primo comma cod. civ.), il mandatario acquista i diritti 
e assume gli obblighi derivanti dagli atti compiuti con i terzi, che non hanno alcun 
rapporto con il mandante, mentre costituiscono eccezioni le disposizioni, tanto 
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sostanziali quanto processuali, che prevedono l’immediata reclamabilità del diritto 
(di credito o reale) da parte del mandante, con conseguente necessità di stretta 
interpretazione di queste ultime e dell’esclusione di qualunque integrazione di tipo 
analogico o estensivo, nell’ottica della tutela della posizione del terzo contraente. 
Ne deriva che l’espressione “diritti di credito derivanti dall’esecuzione del 
mandato” (art. 1705, secondo comma, c. c.), che accorda al mandante pretese dirette 
nei confronti del terzo contraente, va circoscritta all’esercizio dei diritti sostanziali 
acquistati dal mandatario, rimanendo escluse le azioni poste a loro tutela 
(annullamento, risoluzione, rescissione, risarcimento del danno). 

• Le azioni proposte dalla società ricorrente corrispondono esattamente a 
quelle che, secondo le S.U. richiamate, sono da ricondurre all’esercizio dei 
“diritti sostanziali acquistati dal mandatario” e la legittimazione non può 
che estendersi anche alle conseguenze restitutorie e risarcitorie 
dell’esercizio delle azioni stesse, in quanto volte a ripristinare, a vantaggio 
del mandante, la lesione dei diritti patrimoniali dovuta all’esecuzione di una 
gestione derivante da un contratto invalido o senza adempiere agli 
obblighi, soprattutto di natura informativo-conoscitiva, assunti. 

• Si deve rilevare che la previsione di un potere sostitutorio dei diritti del 
mandante nei confronti dei terzi, nei limiti indicati nell’art. 1705, primo 
comma, c.c. non esclude ma anzi sottolinea il contenuto dei diritti 
esercitabili dal mandatario, ove agisca diligentemente in funzione degli 
interessi del mandante, come posto in luce dalla sentenza delle S.U. sopra 
indicata. 

• Deve rilevarsi, infine, che, con specifico riferimento ai contratti di borsa, la 
Corte di Cassazione è intervenuta con la pronuncia n. 10333 del 2018 
precisando che le società fiduciarie, “conformemente alle comunicazioni Consob 
4 novembre 1998, n. 98086703 e 10 marzo 2006, n. 6022348, possono rendersi 
intestatarie di contratti di investimento per conto dei propri fiducianti, purché resti 
preservata la diretta riferibilità al cliente fiduciante della volontà contrattuale e 
delle connesse tutele. Ne consegue che la qualità sostanziale di investitori spetta, 
non già alla società fiduciaria, ma alle persone fisiche fiducianti, rispetto alle quali 
devono essere adempiuti gli obblighi informativi e di comportamento previsti dal 
Regolamento Consob n. 11522 del 1998 con riguardo all’eventuale inadeguatezza 
dell’operazione, restando irrilevante la circostanza che la società fiduciaria rientri 
nella categoria degli operatori qualificati di cui al medesimo regolamento“. La 
decisione non si pone in contrasto con la soluzione indicata dal Collegio in 
relazione alla legittimazione ad agire della società fiduciaria nel caso di 
specie dal momento che la normativa secondaria introdotta dai 
Regolamenti Consob è finalizzata a rafforzare la tutela dell’investitore, 
anche quando agisca mediante una società fiduciaria, in veste di mandataria 
senza rappresentanza, nello specifico senso di estendere il regime 
protezionistico posto in funzione di riequilibrio dell’asimmetria 
informativa che caratterizza questa tipologia di rapporti contrattuali anche 
all’ipotesi in cui la società fiduciaria sia intestataria dei titoli ed abbia 
sottoscritto il contratto quadro (nel caso affrontato nella sentenza da 
ultimo citata, peraltro, si trattava di negoziazioni di titoli e non di gestione 
di portafogli), rilevando ai fini delle norme di protezione applicabili la 
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qualità soggettiva dell’investitore mandante e non della società 
fiduciaria. Ma tale impostazione, direttamente discendente dall’impianto 
consumeristico della disciplina normativa di settore non limita la 
legittimazione della società fiduciaria che in esecuzione del mandato 
intenda agire a tutela dei diritti patrimoniali eventualmente pregiudicati 
dalla violazione delle regole normative e contrattuali che regolano il 
contratto ed il rapporto, 

ha accolto, conclusivamente, il ricorso con la precisazione che deve essere 
affermata la legittimazione e l’interesse ad agire della società fiduciaria ricorrente 
in relazione al contratto di gestione portafoglio titoli che risulta concluso senza un 
atto scritto. 
  
  
Qui la pronuncia. 
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Sequestro “totalitario” finalizzato alla confisca a valere su conto 
corrente cointestato 

 
Nota a Cass. Pen., Sez. VI, 4 marzo 2020, n. 25427 

 
di Donato Giovenzana  
 
 
Secondo la Suprema Corte – in tema di sequestro preventivo funzionale alla 
confisca eseguito su conto corrente cointestato all’indagata e a soggetto estraneo 
al reato (il marito nel caso in esame) – al di là dei riferimenti alle norme del codice 
civile, il tema attiene al se sia configurabile una presunzione generale, ancorché 
relativa, secondo cui tutte le somme giacenti sul conto dovrebbero considerarsi 
riferibili al soggetto indagato; la questione si pone, in particolare, nel caso di 
sequestro finalizzato alla confisca diretta del prezzo o del profitto del reato, cioè in 
relazione ad un “tipo” di confisca per il quale è invece necessario verificare il nesso 
di derivazione della “res” dal reato e che il bene sia “appartenente” al soggetto 
indagato e non ad un terzo estraneo al reato per cui si procede. 
Ciò che dunque deve essere accertato non è la materiale disponibilità da parte 
dell’indagato del denaro versato sul conto corrente cointestato, non essendo 
peraltro in discussione nemmeno la comunione di quel denaro successivamente al 
suo versamento sul conto, quanto, piuttosto, il fatto che il denaro sia causalmente 
“riferibile” riconducibile allo stesso indagato, provenga cioè da questi, perché solo 
ciò consente di affermare, in ragione della sua fungibilità, che quel bene sia profitto 
o prezzo del reato. 
L’analisi cioè deve essere “spostata” al momento precedente la costituzione della 
comunione sul denaro; diversamente, si ammetterebbe, in via generalizzata, il 
sequestro funzionale alla confisca diretta del prezzo o del profitto del reato di beni 
che possono essere appartenenti a soggetti diversi dall’indagato. 
La comproprietà del denaro che si realizza successivamente al versamento di 
questo sul conto corrente cointestato con un soggetto “terzo estraneo”, non rende 
cioè irrilevante l’accertamento della provenienza del denaro su quel conto. 
Il sequestro totalitario finalizzato alla confisca “diretta” del denaro giacente sul 
conto corrente cointestato può essere disposto non sulla base di meccanismi 
presuntivi, ma a seguito di una verifica, anche solo a livello indiziario, che il conto 
sia alimentato solo da somme dell’indagato. In mancanza di tale elemento, il 
sequestro può essere disposto solo sulla parte del denaro “riconducibile”, 
proveniente dall’indagato; la riferibilità, in tutto o in parte, del denaro all’indagato 
deve essere oggetto di accertamento, seppure a livello indiziario, da parte del 
pubblico ministero che chiede il sequestro totalitario o parziale delle somme. 
Dunque, non un’inversione probatoria su base presuntiva, ma l’applicazione di 
principi generali per cui il sequestro diretto del prezzo o del profitto del reato è 
ammesso solo su beni “riferibili” all’indagato. 
Tale impostazione si pone in senso simmetrico con quanto la Corte di cassazione 
ha già chiarito in tema di sequestro conservativo; si è infatti affermato che il 
sequestro conservativo, avendo la funzione di garantire l’adempimento delle 
obbligazioni civili derivanti dal reato a carico della persona dell’imputato, non può 
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estendersi ai beni appartenenti al terzo estraneo al reato, salva la prova 
dell’intestazione fittizia (Sez. 2, n. 57829 del 14/11/2018, Vessella, Rv. 274460 in 
cui la Corte ha annullato la decisione del giudice territoriale che aveva confermato 
il sequestro conservativo in relazione a un immobile acquistato dall’imputato e dal 
coniuge in regime di comunione legale e alle somme depositate su un conto 
corrente bancario cointestato, disponendo, quanto a queste ultime, il rinvio al 
giudice del merito per la verifica della sostanziale esclusiva riferibilità 
all’imputato).   
Nel caso di specie, a fronte di deduzioni difensive specifiche, volte a comprovare 
che quel conto corrente bancario fosse stato alimentato da denaro anche del 
ricorrente, il Tribunale non ha fornito adeguata spiegazione sul perché la 
documentazione bancaria prodotta dal cointestatario non consentirebbe di 
escludere che le somme confluite su quel conto corrente siano riferibili allo stesso, 
essendosi limitato ad affermare che la “difesa non è stata in grado di provare la 
riconducibilità esclusiva del denaro al cointestatario“. In ragione di quanto precede il 
provvedimento impugnato è stato annullato con rinvio.  
  
  
Qui la pronuncia. 
 

  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/09/Cass.-Pen.-Sez.-VI-4-marzo-2020-n.-25427.pdf
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Sul nesso di occasionalità necessaria tra il danno e l’esecuzione 
delle incombenze affidate al promotore 

 
Nota a Cass. Civ., Sez. III, 8 luglio 2020, n. 14263 

 
Di Donato Giovenzana 
 
Il ricorrente ha censurato la sentenza impugnata per aver fatto applicazione 
dell’art. 31 TUF senza considerare che il legislatore ha riservato l’esercizio 
professionale dei servizi e dell’attività di investimento ad imprese autorizzate, 
creando un sistema di pubblicità attraverso il quale l’investitore può agevolmente 
verificare la sussistenza dei requisiti soggettivi della Sim e l’affidamento di un 
mandato formale al promotore, iscritto presso l’Albo Unico dei Promotori istituito 
presso la Consob. 
Ad avviso del ricorrente la sentenza impugnata avrebbe errato nel configurare 
l’affidamento incolpevole degli investitori in quanto il contesto delle attività 
finanziarie, di cui al citato art. 31 del TUF, è connotato da rigidi meccanismi di 
pubblicità tali da escludere qualunque forma di affidamento incolpevole in chi non 
si premuri di controllare, attraverso tali mezzi di pubblicità, la qualifica della 
società quale Sim e l’iscrizione del sedicente mandatario nel Registro pubblico dei 
promotori finanziari. 
Per il ricorrente la sentenza dovrebbe essere cassata in continuità con la 
giurisprudenza di legittimità secondo la quale il principio dell’apparenza del diritto 
non è suscettibile di incauti impieghi in relazione a quelle fattispecie che trovano 
nella legge una compiuta disciplina, e non è invocabile nei casi nei quali la legge 
prescriva speciali mezzi di pubblicità mediante i quali sia possibile controllare con 
l’ordinaria diligenza la consistenza effettiva dell’altrui potere. 
Secondo la Suprema Corte, che ha rigettato il ricorso, l’impugnata sentenza si è 
conformata al consolidato orientamento di legittimità, secondo il quale la società 
preponente risponde del danno causato al risparmiatore dai promotori finanziari 
in tutti i casi in cui sussista un nesso di occasionalità necessaria tra il danno e 
l’esecuzione delle incombenze affidate al promotore. 
La condotta del terzo investitore può fare venire meno questa responsabilità solo 
qualora sia per lui chiaramente percepibile che il preposto, abusando dei suoi 
poteri, agisca per finalità estranee a quelle del preponente, ovvero quando il 
medesimo danneggiato sia consapevolmente coinvolto nell’elusione della 
disciplina legale da parte dell’intermediario od abbia prestato acquiescenza 
all’irregolare agire dello stesso, palesata da elementi presuntivi, quali il numero o 
la ripetizione delle operazioni poste in essere con modalità irregolari, il loro valore 
complessivo, l’esperienza acquisita nell’investimento di prodotti finanziari, la 
conoscenza del complesso “iter” funzionale alla sottoscrizione di programmi di 
investimento e le sue complessive condizioni culturali e socioeconomiche (Cass., 3, 
n. 857 del 17/1/2020; Cass., 3, n. 30161 del 22/11/2018; Cass. 3, n. 25374 del 
12/10/2018). 
  
  
Qui la pronuncia. 

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/09/Cass.-Civ.-Sez.-III-8-luglio-2020-n.-14263.pdf
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Della provenienza delittuosa di un blocchetto di assegni in 
bianco  

 
Nota a Cass. Pen., Sez. II, 10 luglio 2020, n. 25975 

 
 
Di Donato Giovenzana 
 
 
La Suprema Corte, 

• posto che l’imputato aveva utilizzato l’assegno per pagare la merce, 
accreditandosi falsamente come congiunto di una cliente della vittima e 
compilando l’assegno prelevato dal blocchetto completo senza esibire alcun 
documento d’identità, 

• rilevato che la sentenza della Corte territoriale espone tutti i dati di fatto 
indicativi della consapevolezza dell’imputato circa la provenienza 
delittuosa del titolo di credito, 

ha ritenuto l’apparato argomentativo coerente con i dati probatori. 
 
In subjecta materia, la Cassazione ha ricordato che costituisce principio ormai 
consolidato quello secondo cui 
“la ricezione di moduli di assegni in bianco, in violazione delle norme che regolano la 
circolazione dei titoli di credito, rappresenta elemento logico circa la consapevolezza della 
provenienza delittuosa dell’assegno trattandosi di documento che, per sua natura e 
destinazione, è in possesso esclusivo del titolare del conto corrente o di persona dallo stesso 
delegata”. 
Per il che il ricorso dell’imputato è stato rigettato. 
  
  
Qui la pronuncia. 
  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/09/Cass.-Pen.-Sez.-II-10-luglio-2020-n.-25975.pdf


 

                                                 280 

Nullità della clausola «pari facoltà di rimborso» per 
sopravvenuto decesso del cointestatario del buono fruttifero 

postale 
Nota a Cass. Civ., Sez. VI, 5 agosto 2020, n. 16683 

 
di Marzia Luceri 
 
 
Dopo essere stata condannata dal Tribunale di Cosenza «a rimborsare il 100% del 
buono postale fruttifero» in contestazione, la società soccombente ha proposto 
ricorso in Cassazione, articolato in tre motivi, adducendo, nello specifico, la 
sussistenza di norme imperative contrastanti con la ratio della clausola «pari 
facoltà di rimborso» apposta sul titolo, qualora, al momento della richiesta di 
riscossione dello stesso, fosse sopravvenuto il decesso del cointestatario del buono. 
In altri termini, ad avviso della ricorrente, la suddetta clausola sarebbe affetta da 
un vizio di nullità parziale, ex art. 1419, co. 1 c.c. 
  

***************************** 
  
I motivi di ricorso e la decisione del Collegio. 
 
Con il primo motivo, la società lamentava la violazione dell’art. 187 del d.p.r. 
n.256/1989, secondo il quale «il rimborso a saldo del credito a persona defunta oppure 
cointestato anche con la clausola della pari facoltà di rimborso a due o più persone una 
delle quali sia deceduta, viene eseguito con quietanza di tutti gli aventi diritto». Tanto 
premesso, ad avviso della ricorrente, la previsione della quietanza congiunta di 
tutti gli aventi diritto avrebbe una duplice finalità: da un lato, tutelare la società 
debitrice da eventuali pretese degli eredi del cointestatario deceduto e, dall’altro, 
evitare che il buono cessi la sua fruttuosità a seguito della richiesta di riscossione 
dello stesso da parte di un solo cointestatario. 
A tal riguardo, la Suprema Corte ha rilevato la maggiore pertinenza e il potenziale 
rilievo del richiamo alla summenzionata normativa, precisando che, tuttavia, la 
riferibilità della stessa alla fattispecie dei B.F.P. appare tutt’altro che pacifica: l’art. 
187 del d.p.r. n.256/1989 riguarderebbe unicamente i libretti di risparmio; quindi, 
non essendo prevista un’automatica estensione della disciplina scritta per i libretti 
ai buoni, la stessa applicabilità andrebbe sub specie dimostrata[1]. 
Con il secondo motivo di ricorso, la ricorrente lamentava la violazione e falsa 
applicazione della normativa prevista in tema di comunione ordinaria (artt. 1100, 
1102 e 1111 c.c.) che, a suo avviso, dovrebbe trovare applicazione «quando la 
proprietà di un bene, e dunque anche di un diritto di credito, spetta a più persone». In 
particolare, la società affermava che, nel caso di morte di un cointestatario, il 
rimborso della propria quota si otterrebbe solo per mezzo dell’attivazione della 
procedura di scioglimento della comunione ex art. 1111 c.c. 
Tuttavia, la Corte evidenzia come il tema della comunione dei diritti reali non sia 
afferente alla controversia in esame: la conformazione dei buoni fruttiferi postali 
cointestati rinvierebbe, piuttosto, alla figura della con titolarità dei titoli di credito. 

https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/09/27/nullita-della-clausola-pari-facolta-di-rimborso-per-sopravvenuto-decesso-del-cointestatario-del-buono-fruttifero-postale/#_ftn1
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Infine, con il terzo motivo, la ricorrente rinviava alla normativa in materia di 
imposta sulle successioni e donazioni, lamentando, in particolare, la violazione 
dell’art. 48, co. 3 e 4 del d.lgs. n.346/1999 che sancisce un vincolo di indisponibilità 
delle somme depositate, da parte dell’intestatario deceduto, presso un istituto di 
credito, «sino a quando non sia esibita la dichiarazione di successione o sia dichiarato per 
iscritto dall’interessato che tale obbligo non sussiste». Conformemente a quanto previsto 
per il primo motivo, gli Ermellini hanno ritenuto potenzialmente rilevante il 
richiamo a tale disposizione normativa, evidenziando che, anche in tale 
circostanza, non appare per nulla scontata la riferibilità della stessa alla fattispecie 
in esame[2]. 
Quindi, in base al considerevole rilievo nomofilattico attribuito alla clausola «pari 
facoltà di rimborso», nonché alla dubbiosa applicabilità della summenzionata 
normativa alla fattispecie dei buoni fruttiferi, l’organo giudicante ha ritenuto 
opportuno rimettere l’esame della controversia alla Prima Sezione, al fine di 
verificare se la portata onnicomprensiva del testo del titolo si scontri effettivamente, 
oppure no, con l’applicazione di tali disposizioni. 
  
  
Qui la decisione. 

 
[1] Sul punto, v. anche D. Giovenzana, Disciplina applicabile per il corretto 
riconoscimento di BFP emesso nel 1984, in caso di decesso di uno dei due cointestatari, 
in questa Rivista, https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/06/12/disciplina-
applicabile-per-il-corretto-riconoscimento-di-bfp-emesso-nel-1984-in-caso-di-
decesso-di-uno-dei-due-cointestatari/. 
[2] In particolare, si è rilevato come, ai fini dell’imposta di successione, i buoni 
fruttiferi postali risultino equiparati ai titoli di stato che, come tali, non rientrano 
nell’attivo ereditario. 

  

https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/09/27/nullita-della-clausola-pari-facolta-di-rimborso-per-sopravvenuto-decesso-del-cointestatario-del-buono-fruttifero-postale/#_ftn2
https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/09/Cass.-Civ.-Sez.-VI-5-agosto-2020-n.-16683.pdf
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/09/27/nullita-della-clausola-pari-facolta-di-rimborso-per-sopravvenuto-decesso-del-cointestatario-del-buono-fruttifero-postale/#_ftnref1
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/09/27/nullita-della-clausola-pari-facolta-di-rimborso-per-sopravvenuto-decesso-del-cointestatario-del-buono-fruttifero-postale/#_ftnref2
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Sulla sottoscrizione dei contratti bancari e di intermediazione 
finanziaria 

 
Nota a Cass. Civ., Sez. I, 27 agosto 2020, n. 17951 

 
di Donato Giovenzana 
 
 
In subjecta materia, la Suprema Corte ha ricordato che la, secondo la giurisprudenza 
di legittimità (cfr. Sez. UU., Sentenza n. 898 del 16/01/2018), in tema 
d’intermediazione finanziaria, il requisito della forma scritta del contratto-quadro, 
posto a pena di nullità (azionabile dal solo cliente) dall’art. 23 del D.lgs. n. 58 del 
1998, va inteso non in senso strutturale, ma funzionale, avuto riguardo alla finalità 
di protezione dell’investitore assunta dalla norma, sicché tale requisito deve 
ritenersi rispettato ove il contratto sia redatto per iscritto e ne sia consegnata una 
copia al cliente, ed è sufficiente che vi sia la sottoscrizione di quest’ultimo, e non 
anche quella dell’intermediario, il cui consenso ben può desumersi alla stregua di 
comportamenti concludenti dallo stesso tenuti. Ha altresì ricordato che, ai sensi 
dell’art. 23 del D.lgs. 58/1998, nella formulazione applicabile nella specie, “I 
contratti relativi alla prestazione di servizi di investimento e accessori sono redatti per 
iscritto e un esemplare è consegnato ai clienti. La Consob, sentita la Banca d’Italia, può 
prevedere con regolamento che, per motivate ragioni tecniche o in relazione alla natura 
professionale dei contraenti, particolari tipi di contratto possano o debbano essere stipulati 
in altra forma. Nei casi di inosservanza della forma prescritta, il contratto è nullo. 2. E’ 
nulla ogni pattuizione … 3.Nei casi previsti dai commi 1 e 2 la nullità può essere fatta 
valere solo dal cliente…”. 
Il contratto-quadro, già previsto dall’art.6 della legge 2/1/1991, n.1 nonché dal 
successivo art. 18 del D.lgs. 23/7/1996, n. 415, così qualificato in quanto destinato 
a costituire la regolamentazione dei servizi alla cui prestazione si obbliga 
l’intermediario verso il cliente, è stato ritenuto nella giurisprudenza di legittimità 
accostabile per alcuni aspetti al mandato, derivandone obblighi e diritti reciproci 
dell’intermediario e del cliente, e le successive operazioni sono state considerate 
quali momenti attuativi dello stesso (così le pronunce Sez. UU. 19/12/2007, nn. 
26724 e 26725).  
Ha ulteriormente ricordato che, per costante giurisprudenza, l’art.23 del D.lgs. 
58/1998, laddove parla di forma scritta a pena di nullità, si riferisce ai contratti-
quadro e non ai singoli servizi di investimento o disinvestimento, la cui validità 
non è soggetta a requisiti formali, salvo la diversa previsione convenzionale nel 
contratto-quadro (in tal senso, le pronunce del 9/8/2017, n. 19759; del 2/8/2016, 
n. 16053; del 29/2/2016, n. 3950, del 13/1/2012, n. 384 e del 22/12/2011, 
n.28432). Per il che, secondo la Cassazione, ne consegue che la questione della 
nullità per difetto di forma scritta nell’intermediazione finanziaria riguarda, salvo 
eccezioni del regolamento negoziale, unicamente il contratto-quadro, che è alla 
base delle singole operazioni concluse nel tempo. Sul punto, l’ultimo arresto reso 
dalle Sezioni Unite ha puntualizzato che, pur non dovendosi attribuire alla 
formulazione letterale della norma efficacia dirimente, occorre tuttavia 
puntualizzare che nell’art. 23 t.u.f. si enfatizza la redazione per iscritto, e, per dato 
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normativo chiaramente espresso, si considerano sullo stesso piano detta redazione 
e la consegna di un esemplare al cliente, che è l’unica parte che può far valere, 
peraltro, la nullità (cfr. ancora Sez. UU., n. 898/2018). Le Sezioni Unite hanno 
dunque osservato verbatim che “Si è quindi in presenza di un precetto normativo che in 
modo inequivoco prevede la redazione per iscritto del contratto relativo alla prestazione 
dei servizi di investimento e la consegna della scrittura al cliente, a cui solo si attribuisce 
la facoltà di far valere la nullità in caso di inosservanza della forma prescritta. Le 
previsioni in oggetto rendono ben chiara la ratio della norma. La nullità per difetto di 
forma è posta nell’interesse del cliente, così come è a tutela di questi la previsione della 
consegna del contratto, il cui contenuto, previsto di base dall’art.30 del regolamento 
Consob, siccome prevedente le modalità di svolgimento del rapporto, deve rimanere a 
disposizione dell’investitore. Si coglie quindi la chiara finalità della previsione della 
nullità, volta ad assicurare la piena indicazione al cliente degli specifici servizi forniti, 
della durata e delle modalità di rinnovo del contratto e di modifica dello stesso, delle 
modalità proprie con cui si svolgeranno le singole operazioni, della periodicità, contenuti 
e documentazione da fornire in sede di rendicontazione, ed altro come specificamente 
indicato, considerandosi che è l’investitore che abbisogna di conoscere e di potere 
all’occorrenza verificare nel corso del rapporto il rispetto delle modalità di esecuzione e le 
regole che riguardano la vigenza del contratto, che è proprio dello specifico settore del 
mercato finanziario. Va da sé che la finalità protettiva nei confronti dell’investitore si 
riverbera in via mediata sulla regolarità e trasparenza del mercato del credito“. Ne 
consegue che il vincolo di forma imposto dal legislatore (tra l’altro composito, in 
quanto vi rientra, per specifico disposto normativo, anche la consegna del 
documento contrattuale), nell’ambito di quel che è stato definito come 
neoformalismo o formalismo negoziale, va inteso secondo quella che è la funzione 
propria della norma e non, già, automaticamente richiamando la disciplina 
generale sulla nullità. Si deve, dunque, concludere nel senso che, “a fronte della 
specificità della normativa che qui interessa, correlata alla ragione giustificatrice della 
stessa, è difficilmente sostenibile che la sottoscrizione da parte del delegato della banca, 
volta che risulti provato l’accordo (avuto riguardo alla sottoscrizione dell’investitore, e, da 
parte della banca, alla consegna del documento negoziale, alla raccolta della firma del 
cliente ed all’esecuzione del contratto) e che vi sia stata la consegna della scrittura 
all’investitore, necessiti ai fini della validità del contratto-quadro” (cfr. ancora Sez. U, 
n. 898/2018).  
Occorre, pertanto, riaffermare il principio secondo cui i contratti bancari ed i 
contratti di intermediazione finanziaria non esigono ai fini della valida stipula del 
contratto la sottoscrizione del documento contrattuale da parte della banca, il cui 
consenso si può desumere alla stregua di atti o comportamenti alla stessa 
riconducibili, sicché la conclusione del negozio non deve necessariamente farsi 
risalire al momento in cui la scrittura privata che lo documenta, recante la 
sottoscrizione del solo cliente, sia prodotta in giudizio da parte della banca stessa, 
potendo la certezza della data desumersi da uno dei fatti espressamente previsti 
dall’art. 2704 c.c. o da altro fatto che il giudice reputi significativo a tale fine, nulla 
impedendo che il negozio venga validamente ad esistenza prima della produzione 
in giudizio della relativa scrittura ed indipendentemente da tale evenienza (così, 
anche: Cass., Sez. 1, Ord. n. 14243 del 04/06/2018; Sez. 1, Ord. n. 14646 del 
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06/06/2018; Sez. 1, Ord. n. 16070 del 18/06/20; Sez. 1, Ord. n. 22385 del 
06/09/2019).  
Il ricorso della Banca è stato accolto e la sentenza impugnata cassata con rinvio.  
  
  
Qui la pronuncia. 
  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/09/Cass.-Civ.-Sez.-I-27-agosto-2020-n.-17951.pdf
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Assegno bancario: nè il sequestro penale, né la notifica del 
decreto di ammortamento costituiscono atti interruttivi della 

prescrizione 
 

Nota a Cass. Civ., Sez. VI, 31 agosto 2020, n. 18098 
 
 
di Donato Giovenzana 
 
 
Il ricorrente si è rivolto alla Suprema Corte, in quanto i Giudici di merito non 
avevano accolto le sue istanze volte ad ottenere la condanna al pagamento del 
traente di un assegno bancario di circa tre miliardi delle vecchie lire, emesso nel 
gennaio 1994, relativamente al quale aveva ottenuto decreto di ammortamento, 
ritualmente notificato alla controparte e da questa non opposto nei termini, seguito 
da atto di precetto, anch’esso ritualmente notificato, con cui aveva intimato il 
pagamento della somma incorporata nel titolo; il convenuto/traente aveva 
eccepito la prescrizione del diritto, non essendo stato posto in essere alcun atto 
interruttivo fino alla data di notifica dell’atto di citazione.   
La Corte d’Appello di Roma, investita del gravame dallo stesso ricorrente, ha 
ribadito che il sequestro penale dell’assegno, atteso che il portatore avrebbe potuto 
chiederne una copia conforme ex art. 2715 c.c., non aveva impedito il decorrere del 
termine di prescrizione, negando altresì che il decreto di ammortamento avesse 
prodotto l’interruzione del termine di prescrizione.   
La Suprema Corte, nel rigettare il ricorso,  dopo aver ricordato che la procedura 
di ammortamento è funzionale alla riproduzione del titolo originario andato 
smarrito o distrutto e, in ultima istanza, alla individuazione della persona 
legittimata a riscuotere e non già quella di accertare la titolarità del credito e che 
essa comporta l’annullamento d titolo originario e dei relativi diritti cartolari, ha 
ritenuto opportuno precisare gli effetti della notificazione del decreto di 
ammortamento al traente, quale debitore principale, ed alla banca cui il titolo sia 
stato portato all’incasso, giacchè proprio richiamando la natura e lo scopo della 
notificazione del decreto di ammortamento la Corte d’appello ha negato che essa 
avesse prodotto effetti interruttivi.   
Ebbene, detta notificazione non è un atto volto ad esercitare il diritto di credito, 
ma ha pacificamente la funzione di impedire che il pagamento eseguito nelle mani 
di un soggetto, detentore del titolo, diverso dal notificante sia valido, ossia 
liberatorio nei termini di legge; tant’è vero che, ai sensi dell’art. 2106 c.c., in 
combinato disposto con gli artt. 1992 e 2008, il pagamento eseguito prima della 
notificazione del decreto di ammortamento è valido ed efficace ancorchè chi paga 
avesse ricevuto notizia della denuncia della perdita del titolo e della presentazione 
di un ricorso per l’ammortamento, perchè tale conoscenza non basta, da sola, a 
costituirlo nè in dolo, nè in colpa grave.   
In particolare, secondo la giurisprudenza di legittimità:   
— la denunzia di smarrimento di un titolo di credito non produce di per sé alcun 
effetto giuridico ostativo al pagamento dell’assegno da parte dell’ente emittente, 
se il pagamento segua all’adozione di cautele maggiori suggerite dalla normale 
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prudenza, nel periodo in cui (prima della notifica del decreto di ammortamento) ha 
efficacia liberatoria (Cass. 15/07/1965, n. 1549);   
— il decreto di ammortamento priva il titolo della sua funzione di legittimazione 
all’esercizio dei diritti ad esso inerenti solo in base ad una regolare detenzione, ma 
il decreto stesso, anche dopo la pubblicazione e finché non diviene definitivo, non 
esclude nel titolo l’efficacia rappresentativa del credito, non ne vieta la 
circolazione, né impedisce l’acquisto della titolarità del credito purché questo 
avvenga senza dolo o colpa grave. Gli artt. 2109 c.c., 93 della legge cambiaria e 74 
della legge sugli assegni consentono al detentore del titolo ammortato di far 
valere, verso l’ammortante, i diritti dipendenti dall’acquisto del titolo prima che 
questo perdesse ogni efficacia, perché si presuppone che esso può circolare 
validamente anche dopo la pubblicazione del decreto di ammortamento e che il 
portatore possa avere acquistato la titolarità del credito cartolare quale terzo di 
buona fede (Cass. 29/05/1962, n. 1287);   
— il pagamento eseguito al detentore del titolo di credito dopo che questo aveva 
perduto ogni efficacia per essere divenuto definitivo il decreto di ammortamento o 
dopo la notifica del decreto stesso, poichè da questo momento il  debitore cartolare 
è avvertito che l’eventuale pagamento eseguito al detentore del titolo non ha 
efficacia liberatoria, ma viene effettuato a suo rischio e pericolo, può realizzare una 
situazione di indebito, giacchè finché il decreto di ammortamento non diviene 
definitivo esso non esclude nel titolo la efficacia rappresentativa del credito, non 
ne vieta la circolazione.   
Alla conclusione che la notificazione del decreto di ammortamento non avesse 
prodotto alcun effetto interruttivo si perviene, in via indiretta, anche per effetto 
dell’art. 2018 c.c., il quale legittima il creditore all’esercizio di atti conservativi, tra 
i quali gli atti diretti ad interrompere la prescrizione, finchè il decreto di 
ammortamento non diviene definitivo: (Cass. 29/03/1979, n. 1805): segno 
inequivocabile che la notifica del decreto di ammortamento non è in grado di 
produrre effetti interruttivi del temine di prescrizione. 
  
  
Qui la pronuncia. 
  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/09/Cass.-Civ.-Sez.-VI-31-agosto-2020-n.-18098.pdf
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Responsabilità dell’intermediario e nesso di occasionalità 
necessaria 

 
Nota a Cass. Civ., Sez. I, 31 agosto 2020, n. 18154 

 
di Donato Giovenzana 
 
 
La mancanza del nesso di occasionalità necessaria impedisce la sussistenza della 
responsabilità dell’intermediario, che non può discendere sic et 
simpliciter dall’accertamento della responsabilità penale del promotore 
finanziario.   
 

************************ 
 
Secondo la Suprema Corte per la sussistenza della responsabilità 
dell’intermediario occorre che il fatto illecito del promotore sia legato da un nesso 
di occasionalità necessaria con l’esercizio delle mansioni cui sia adibito. Tale 
disciplina si fonda sul fatto che l’agire del promotore è uno degli strumenti dei 
quali l’intermediario si avvale nell’organizzazione della propria impresa, 
traendone benefici ai quali è ragionevole far corrispondere i rischi e sull’esigenza 
di offrire una adeguata garanzia all’investitore, secondo il noto principio cuius 
commoda, eius et incommoda.  
Peraltro, se di regola il comportamento doloso del preposto, anche costituente 
illecito penale, non interrompe il nesso causale fra l’esercizio delle incombenze e il 
danno, ciò tuttavia non esclude che date circostanze, che spetta al giudice del 
merito insindacabilmente accertare, possono integrare la prova della assoluta 
estraneità della banca al fatto del promotore, tale da interrompere quel nesso di 
causalità e da mandare la banca indenne da responsabilità: ciò accade, in 
particolare, quando la condotta del risparmiatore presenti connotati di “anomalia”, 
vale a dire, se non di collusione, quanto meno di consapevole e fattiva acquiescenza 
alla violazione delle regole gravanti sul promotore.  
Nella specie, la sentenza impugnata non si è discostata da tali principi, avendo 
escluso la responsabilità dell’intermediario (la banca), considerata, da un lato, la 
prova dell’assenza della buona fede dell’investitore in ordine all’esistenza di un 
mandato della banca a riscuotere le somme oggetto di versamento nelle mani del 
promotore finanziario (prova estraibile dalle modalità anomali ed abnormi di 
gestione del denaro da parte del cliente, che aveva consegnato un’enorme quantità 
di denaro in contanti, anziché utilizzate i normali canali di versamento, quali 
bonifici ed assegni) e, dall’altro, l’assoluta estraneità della banca al fatto del 
promotore finanziario, come arguibile dall’assenza di una rendicontazione 
trimestrale ovvero periodica degli ingenti investimenti, rendicontazione richiesta, 
poi, dall’investitore, con colpevole ed inspiegabile ritardo, alla banca.  
Ed invero, ad avviso della Cassazione, non si può pretendere, come vorrebbe il 
ricorrente, che dall’accertamento della responsabilità del promotore finanziario 
(peraltro, nel caso di specie postulata sulla base della sentenza di patteggiamento 
della pena ex art. 444 c.p.p.) discenda sic et simpliciter l’affermazione della 
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responsabilità del preponente, sulla base della mera predicazione dei principi che 
governano le obbligazioni solidali, posto che, in tema di intermediazione 
finanziaria, l’intermediario preponente risponde in solido del danno causato al 
risparmiatore dai promotori finanziari, solo nei casi in cui sussista un nesso di 
occasionalità necessaria tra il fatto del promotore e le incombenze affidategli, 
potendo affermarsi tale responsabilità solo quando detto promotore sia venuto 
meno ai propri doveri nell’offerta dei prodotti finanziari ordinariamente negoziati 
dalla società preponente ed il suo comportamento, fonte di danno per il 
risparmiatore, rientri comunque nel quadro delle attività funzionali all’esercizio 
delle incombenze affidategli.  
E’ pur vero che la giurisprudenza di legittimità ha affermato che – in tema di 
contratti di intermediazione finanziaria – al fine di escludere la responsabilità 
solidale dell’intermediario per gli eventuali danni arrecati ai terzi nello 
svolgimento delle incombenze affidate ai promotori finanziari, non è sufficiente la 
mera consapevolezza da parte dell’investitore della violazione da parte del 
promotore delle regole di comportamento poste a tutela dei risparmiatori, ma 
occorre che i rapporti tra promotore ed investitore presentino connotati di 
anomalia, se non addirittura di connivenza o di collusione in funzione elusiva della 
disciplina legale. 
E che  incombe sull’investitore l’onere di provare l’illiceità della condotta del 
promotore, mentre spetta all’intermediario quello di provare che l’illecito sia stato 
consapevolmente agevolato in qualche misura dall’investitore; tuttavia, va 
evidenziato come, nel caso in esame, non si faccia neanche questione della corretta 
applicazione del principio di ripartizione degli oneri probatori delle parti e delle 
eventuali conseguenze in punto di condivisione delle responsabilità tra investitore 
e promotore finanziario nella determinazione delle conseguenze pregiudizievoli 
derivanti dalla commissione dei fatti illeciti incontrovertibilmente riconducibili al 
promotore (secondo le regole richiamate nell’art. 1227 c. c.), posto che la Corte 
territoriale ha, in radice, escluso la responsabilità della banca invocando proprio il 
mancato accertamento del nesso di occasionalità necessaria, e ciò sulla base delle 
stesse allegazioni dedotte dal ricorrente e del corredo probatorio versato in atti da 
quest’ultimo.  
Per il che, in assenza dell’accertamento del nesso di “occasionalità necessaria”, non 
è possibile far discendere la responsabilità solidale del terzo intermediario dal 
mero accertamento di responsabilità, anche penale, del promotore finanziario. Il 
ricorso è stato quindi rigettato. 
  
  
Qui la pronuncia. 
  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/09/Cass.-Civ.-Sez.-I-31-agosto-2020-n.-18154.pdf
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Diritto dell’investitore esperto a essere informato 
 

Nota a Cass. Civ., Sez. I, 31 agosto 2020, n. 18153 
 
di Antonella Negro 
 
 
Con la recentissima ordinanza indicata in oggetto, la Corte di Cassazione ha 
precisato che anche l’investitore esperto ha il diritto di essere adeguatamente 
informato sulle operazioni finanziarie da autorizzare.  L’intermediario non può 
dunque effettuare, consigliare operazioni o prestare il servizio di gestione se non 
dopo aver fornito all’investitore informazioni adeguate sulla natura, sui rischi e 
sulle implicazioni della specifica operazione o del servizio. 
In particolare, la Corte di Cassazione ha enunciato i seguenti principi: 
«In tema di intermediazione finanziaria, l’intermediario non è esonerato, in 
presenza di un investitore pur aduso ad operazioni finanziarie a rischio elevato che 
risultino dalla sua condotta pregressa, dall’assolvimento degli obblighi 
informativi, prescritti in generale e senza eccezioni dall’art. 21 d.lgs. n. 58 del 1998, 
con le relative prescrizioni di cui al regolamento Consob n. 11522 del 1998, e 
successive modificazioni, permanendo in ogni caso l’obbligo primario 
dell’intermediario di offrire la piena informazione circa la natura, il rendimento ed 
ogni altra caratteristica del titolo». 
«Pur non potendo mai il danno derivante all’investitore dall’inadempimento degli 
obblighi informativi dell’intermediario considerarsi in re ipsa, tuttavia, in assenza 
dell’assolvimento dell’obbligo informativo dell’intermediario previsto dalla legge, 
sussiste una presunzione dell’esistenza del nesso di causalità, quanto all’avvenuta 
effettuazione di una scelta non consapevole da parte dell’investitore, senza che la 
precedente o la contestuale condotta di investimento in altri titoli rischiosi esoneri 
dall’adempimento degli obblighi informativi in capo all’intermediario, né integri 
la prova contraria su di lui gravante». 
  
  
Qui la pronuncia. 
  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/09/Cass.-Civ.-Sez.-I-31-agosto-2020-n.-18153.pdf
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Obblighi informativi della banca intermediaria e di adeguatezza 
dell’investimento 

 
Nota a Cass. Civ., Sez. I, 31 agosto 2020, n. 18121 

 
Di Donato Giovenzana 
 
Secondo la Suprema Corte costituisce principio consolidato nella giurisprudenza 
di legittimità quello secondo cui – in tema di intermediazione nella vendita di 
strumenti finanziari – gli obblighi di comportamento sanciti dall’art. 21 del d.lgs. 
n. 58 del 1998 e dalla normativa secondaria contenuta nel Reg. Consob n. 11522 
del 1998, sorgono sia nella fase che precede la stipulazione del contratto quadro 
(come quello di consegnare il documento informativo sui rischi generali degli 
investimenti in strumenti finanziari e di acquisire le informazioni sull’investitore 
circa la sua esperienza in materia di investimenti in strumenti finanziari, la sua 
situazione finanziaria, i suoi obiettivi di investimento e la sua propensione al 
rischio), sia dopo la sua conclusione (è il caso dell’obbligo d’informazione cd. attiva 
circa la natura, i rischi e le implicazioni della singola operazione, di astenersi dal 
porre in esecuzione operazioni inadeguate e di quelli che sono correlati alle 
situazioni di conflitto di interessi). 
Tutti i descritti obblighi, finalizzati al rispetto della clausola generale che impone 
all’intermediario il dovere di comportarsi con diligenza, correttezza e 
professionalità nella cura dell’interesse del cliente, assumono rilevanza per effetto 
dei singoli ordini di investimento, che costituiscono negozi autonomi rispetto al 
contratto quadro originariamente stipulato dall’investitore. 
Detto altrimenti, in materia di servizi di investimento mobiliare, l’intermediario 
finanziario è tenuto a fornire al cliente una dettagliata informazione preventiva 
circa i titoli mobiliari e, segnatamente, con particolare riferimento alla natura di 
essi ed ai caratteri propri dell’emittente, ricorrendo un inadempimento 
sanzionabile ogni qualvolta detti obblighi informativi non siano integrati e 
restando irrilevante, a tal fine, ogni valutazione di adeguatezza dell’investimento. 
Ciò posto, risulta evidente, nel caso in esame, la violazione dei principi normativi 
sopra ricordati ed il discostamento dai principi interpretativi da ultimo indicati (e 
qui riaffermati), laddove la motivazione impugnata ha evidenziato che l’obbligo 
informativo dell’intermediario si risolvesse nella consegna del documento sui 
rischi generali di investimento e nella generica informativa dei titoli acquistati 
come provenienti da un paese emergente, senza invece informare puntualmente 
l’investitore della tipologia di titoli oggetto di investimento e della loro concreta 
ed effettiva rischiosità anche tramite l’allegazione degli indici di valutazione delle 
principali agenzie di rating. 
La Cassazione ha proseguito, precisando che è stato affermato che – in tema di 
servizi di investimento – la banca intermediaria, prima di effettuare operazioni, ha 
l’obbligo di fornire all’investitore un’informazione adeguata in concreto, tale cioè 
da soddisfare le specifiche esigenze del singolo rapporto, in relazione alle 
caratteristiche personali e alla situazione finanziaria del cliente, e, a fronte di 
un’operazione non adeguata, può darvi corso soltanto a seguito di un ordine 
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impartito per iscritto dall’investitore in cui sia fatto esplicito riferimento alle 
avvertenze ricevute. 
All’operatività di detta regola – applicabile anche quando il servizio fornito 
dall’intermediario consista nell’esecuzione di ordini – non è di ostacolo il fatto che 
il cliente abbia in precedenza acquistato un altro titolo a rischio, perchè ciò non 
basta a renderlo operatore qualificato ai sensi della normativa regolamentare 
dettata dalla Consob. Non vi è chi non veda come, anche in questo caso, il 
provvedimento impugnato si sia discostato dai principi qui di nuovo riaffermati, 
laddove ha ritenuto che l’obbligo di adeguatezza dell’investimento fosse stato 
assolto da parte della banca per il solo fatto di avere conoscenza di altri 
investimenti speculativi con carattere di rischiosità effettuati dai clienti. 
La sentenza impugnata è stata quindi cassata con rinvio. 
  
  
Qui la pronuncia. 
  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/09/Cass.-Civ.-Sez.-I-31-agosto-2020-n.-18121.pdf
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Contratti di investimento mobiliari stipulati fuori della sede 
dell’intermediario e diritto di recesso del cliente 

 
Nota a Cass. Civ., Sez. VI, 15 settembre 2020, n. 19161 

 
Di Donato Giovenzana 
 
Secondo la Suprema Corte si dibatte del diritto, in capo all’investitore, di recedere 
dal contratto nel termine di sette giorni dalla stipula fuori sede: diritto che, 
evidentemente, l’investitore non avrebbe modo di esercitare, in mancanza della 
disposizione che, in conformità di quanto prescritto dall’art. 30, comma 6, t.u.f., 
glielo accordi. 
La possibilità di esercitare un diritto di ripensamento nel termine di sette giorni 
in assenza di correlativa previsione convenzionale potrebbe giustificarsi solo se si 
ipotizzasse un meccanismo di sostituzione automatica ex art. 1419 comma 2, c.c.: 
ma la nullità parziale contemplata da tale norma è esclusa proprio dall’art. 30, 
comma 7, cit., che commina la nullità totale del contratto di investimento per il 
caso di omessa indicazione, nel contratto, del diritto di recesso. 
Per il che la Cassazione ha accolto il ricorso dell’investitore proprio in ragione 
dell’art. 30 del Tuf, secondo cui l’efficacia dei contratti di collocamento di 
strumenti finanziari o di gestione di portafogli individuali conclusi fuori sede 
risulta sospesa per i sette giorni decorrenti dalla data di sottoscrizione da parte 
dell’investitore; l’investitore può comunicare il proprio recesso senza spese né 
corrispettivo al consulente finanziario abilitato all’offerta fuori sede o al soggetto 
abilitato e tale facoltà è indicata nei moduli o formulari consegnati all’investitore. 
La mancata indicazione della facoltà di recesso nei moduli o formulari comporta la 
nullità dei relativi contratti, che può essere fatta valere solo dal cliente. 
  
  
Qui la pronuncia. 
  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/09/Cass.-Civ.-Sez.-VI-15-settembre-2020-n.-19161.pdf
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Il profitto del reato di autoriciclaggio legittimamente 
sequestrabile 

 
Nota a Cass. Pen., Sez. II, 15 settembre 2020, n. 27228 

 
di Donato Giovenzana 
 
Secondo l’ipotesi di reato formulata, il padre del ricorrente, essendo direttore di 
una banca, aveva sottratto somme di danaro a vari clienti, commettendo i reati di 
truffa e appropriazione indebita, trasferendo parte di tali proventi sul conto 
intestato alla s.a.s. della quale il figlio, individuato nella sostanza dell’accusa quale 
suo prestanome, era legale rappresentante. 
Nel caso in esame, il procedimento penale è stato avviato nei confronti del padre 
del ricorrente, accusato di diversi reati di truffa e appropriazione indebita ed anche 
di autoriciclaggio. In particolare, secondo quanto emerge dal provvedimento 
impugnato, i beni intestati al ricorrente sono stati oggetto di sequestro finalizzato 
alla confisca ai sensi dell’art. 648 quater c. p. in quanto ritenuti profitto del reato 
di autoriciclaggio. L’ipotesi accusatoria è, infatti, quella secondo la quale il padre 
del ricorrente, ottenendo illecite somme di danaro quale profitto dei reati di truffa 
ed appropriazione indebita, le avrebbe in parte riversate sui conti della s.a.s., 
società formalmente riferibile al di lui figlio ma in realtà gestita dall’indagato, che 
si premurava anche di pagare i canoni di affitto e quanto dovuto all’Agenzia delle 
Entrate. La s.a.s, sostanzialmente riconducibile all’indagato, aveva acquistato una 
attività di ristorazione, sempre con somme a lui riconducibili. 
Ciò posto, correttamente il Tribunale ha individuato la natura del sequestro 
disposto sui beni solo formalmente riferibili all’indagato, ma, in realtà, 
appartenenti al di lui genitore. 
Si è fatto buon uso del principio secondo cui, in tema di autoriciclaggio il prodotto, 
il profitto o il prezzo del reato non coincide con il denaro, i beni o le altre utilità 
provenienti dal reato presupposto, consistendo invece nei proventi conseguiti 
dall’impiego di questi ultimi in attività economiche, finanziarie, imprenditoriali o 
speculative. Pertanto, l’acquisto della attività commerciale di ristorazione con i 
proventi dei reati presupposti di truffa e appropriazione indebita, costituisce 
profitto del reato di autoriciclaggio e legittima il sequestro ex art. 648 quater c. p. 
E ciò, con particolare riferimento al secondo comma della norma citata, posto che 
il sequestro si è esteso su beni del prestanome dell’indagato e, dunque, nella 
disponibilità di questi per interposta persona. 
Infine, anche con riguardo al sequestro dell’autovettura intestata alla s.a.s., 
l’ordinanza è priva di vizi di legge, poiché la ragione del vincolo è stata fatta 
discendere dal fatto che tutta tale compagine, compresi i suoi beni strumentali 
come l’automobile, fosse alimentata con capitali rivenienti dalle truffe e 
appropriazioni indebite attribuite al padre del ricorrente, che gestiva il tutto 
attraverso il figlio suo prestanome ed odierno istante. 
Sicché, è stata fatta corretta applicazione della regola, analogicamente estendibile 
al caso in esame, secondo la quale, il sequestro preventivo funzionale alla confisca 
del profitto del reato di cui all’art. 648-ter c.p., può riguardare una intera società e 
il relativo compendio aziendale quando sia riscontrabile un inquinamento 
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dell’intera attività della stessa, così da rendere impossibile distinguere tra la parte 
lecita dei capitali e quella illecita. 
  
  
Qui la sentenza. 
  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/10/Cass.-Pen.-Sez.-II-15-settembre-2020-n.-27228.pdf
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Il profitto del reato di autoriciclaggio legittimamente 
sequestrabile 

 
Nota a Cass. Pen., Sez. II, 15 settembre 2020, n. 27228 

 
di Donato Giovenzana  
 
Secondo l’ipotesi di reato formulata, il padre del ricorrente, essendo direttore di 
una banca, aveva sottratto somme di danaro a vari clienti, commettendo i reati di 
truffa e appropriazione indebita, trasferendo parte di tali proventi sul conto 
intestato alla s.a.s. della quale il figlio, individuato nella sostanza dell’accusa quale 
suo prestanome, era legale rappresentante. 
Nel caso in esame, il procedimento penale è stato avviato nei confronti del padre 
del ricorrente, accusato di diversi reati di truffa e appropriazione indebita ed anche 
di autoriciclaggio. In particolare, secondo quanto emerge dal provvedimento 
impugnato, i beni intestati al ricorrente sono stati oggetto di sequestro finalizzato 
alla confisca ai sensi dell’art. 648 quater c. p. in quanto ritenuti profitto del reato 
di autoriciclaggio. L’ipotesi accusatoria è, infatti, quella secondo la quale il padre 
del ricorrente, ottenendo illecite somme di danaro quale profitto dei reati di truffa 
ed appropriazione indebita, le avrebbe in parte riversate sui conti della s.a.s., 
società formalmente riferibile al di lui figlio ma in realtà gestita dall’indagato, che 
si premurava anche di pagare i canoni di affitto e quanto dovuto all’Agenzia delle 
Entrate. La s.a.s, sostanzialmente riconducibile all’indagato, aveva acquistato una 
attività di ristorazione, sempre con somme a lui riconducibili. 
Ciò posto, correttamente il Tribunale ha individuato la natura del sequestro 
disposto sui beni solo formalmente riferibili all’indagato, ma, in realtà, 
appartenenti al di lui genitore. 
Si è fatto buon uso del principio secondo cui, in tema di autoriciclaggio il prodotto, 
il profitto o il prezzo del reato non coincide con il denaro, i beni o le altre utilità 
provenienti dal reato presupposto, consistendo invece nei proventi conseguiti 
dall’impiego di questi ultimi in attività economiche, finanziarie, imprenditoriali o 
speculative. Pertanto, l’acquisto della attività commerciale di ristorazione con i 
proventi dei reati presupposti di truffa e appropriazione indebita, costituisce 
profitto del reato di autoriciclaggio e legittima il sequestro ex art. 648 quater c. p. 
E ciò, con particolare riferimento al secondo comma della norma citata, posto che 
il sequestro si è esteso su beni del prestanome dell’indagato e, dunque, nella 
disponibilità di questi per interposta persona. 
Infine, anche con riguardo al sequestro dell’autovettura intestata alla s.a.s., 
l’ordinanza è priva di vizi di legge, poiché la ragione del vincolo è stata fatta 
discendere dal fatto che tutta tale compagine, compresi i suoi beni strumentali 
come l’automobile, fosse alimentata con capitali rivenienti dalle truffe e 
appropriazioni indebite attribuite al padre del ricorrente, che gestiva il tutto 
attraverso il figlio suo prestanome ed odierno istante. 
Sicché, è stata fatta corretta applicazione della regola, analogicamente estendibile 
al caso in esame, secondo la quale, il sequestro preventivo funzionale alla confisca 
del profitto del reato di cui all’art. 648-ter c.p., può riguardare una intera società e 
il relativo compendio aziendale quando sia riscontrabile un inquinamento 
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dell’intera attività della stessa, così da rendere impossibile distinguere tra la parte 
lecita dei capitali e quella illecita. 
  
  
Qui la sentenza 

  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/10/Cass.-Pen.-Sez.-II-15-settembre-2020-n.-27228.pdf
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Dell’eccezione di prescrizione sollevata dalla banca 
 

Nota a Cass. Civ., Sez. VI, 15 settembre 2020, n. 19158 
 
di Donato Giovenzana 
 
La Suprema Corte, investita della vexata quaestio, ha ribadito il principio secondo 
cui grava sulla parte che eccepisce la prescrizione estintiva solamente l’onere di 
allegare l’inerzia del titolare del diritto dedotto in giudizio e di manifestare la 
volontà di avvalersene, non anche di tipizzare l’eccezione secondo una delle varie 
ipotesi previste dalla legge, ossia di specificare a quale tra le prescrizioni, diverse 
per durata, intenda riferirsi, spettando al giudice stabilire se, in relazione alla 
domanda che può conoscere nel merito e al diritto applicabile nel caso concreto, la 
prescrizione sia maturata (Cass. 4 gennaio 2019, n. 94; 10 luglio 2018, n. 18144; 
29 luglio 2016, n. 15790; 13 novembre 2009, n. 24037; 22 giugno 2007, n. 14576), 
a nulla rilevando che chi la invochi abbia erroneamente individuato il termine 
applicabile, ovvero il momento iniziale o finale di esso integrando queste ultime 
questioni di diritto, sulle quali il giudice non è vincolato dalle allegazioni di parte 
(Cass. n. 15631 del 27 luglio 2016; Cass. n. 1064 del 20 gennaio 2019; Cass. n. 
21752 del 22 ottobre 2010; Cass. n. 6459 del 17 marzo 2009; Cass. n. 11843 del 22 
maggio 2007). 
Sicché, una volta sollevata l’eccezione di prescrizione, è colui nei cui confronti 
viene sollevata che ha l’onere di allegare e provare la sussistenza dell’atto 
interruttivo (Cass. n. 18602 del 5 agosto 2013; Cass. n. 18250 del 12 agosto 2009, 
tra le varie); 
Per il che il ricorso è stato considerato fondato, in quanto le SS. UU. hanno chiarito 
(Cass., sez. un., 13 giugno 2019, n. 15895) che 
“In tema di prescrizione estintiva, l’onere di allegazione gravante sull’istituto di credito 
che, convenuto in giudizio, voglia opporre l’eccezione di prescrizione al correntista che 
abbia esperito l’azione di ripetizione di somme indebitamente pagate nel corso del rapporto 
di conto corrente assistito da apertura di credito, è soddisfatto con l’affermazione 
dell’inerzia del titolare del diritto, unita alla dichiara .ione di volerne profittare, sena che 
sia necessaria l’indicazione delle specifiche rimesse solutorie ritenute prescritte”. 
  
Qui la pronuncia. 
  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/09/Cass.-Civ.-Sez.-VI-15-settembre-2020-n.-19158.pdf
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L’uso indebito di carte di credito contraffatte e clonate e la 
configurabilità del reato di riciclaggio 

 
Nota a Cass. Pen., Sez. II, 17 settembre 2020, n. 27885 

 
di Donato Giovenzana 
 
La difesa, in sede di ricorso, deduce la violazione di legge in ordine alla ritenuta 
configurabilità del reato di riciclaggio in quanto la circostanza che al ricorrente sia 
contestato anche il reato di uso indebito di carte di credito contraffatte e clonate, 
in virtù della clausola di riserva di cui al primo comma, escluderebbe la punibilità 
per il reato di cui all’art. 648 bis cod. pen. Diversamente da quanto evidenziato 
nella motivazione della sentenza, infatti, la condotta posta in essere dall’imputato 
non sarebbe strumentale alla commissione del reato di riciclaggio ma, piuttosto, 
ne sarebbe il reato presupposto. 
La Suprema Corte ritiene fondata la censura de qua. In astratto la commissione del 
reato di cui all’art. 55, comma 9, d.Lgs. 231/2007, ora art. 493 ter c. p., non esclude 
la punibilità per il reato di riciclaggio. La norma, infatti, prevede diverse condotte 
tra di loro autonome, così come le ipotesi di reato che ne derivano, che possono 
concorrere tra di loro, costituire reato presupposto del reato di ricettazione o di 
riciclaggio. 
In concreto, d’altro canto, considerata la condotta complessivamente ed 
effettivamente tenuta, il reato di cui all’art. 493 ter c.p. può anche essere il reato 
presupposto del riciclaggio ed escluderne quindi la punibilità. Sotto altro profilo, 
poi, in alcune situazioni, l’indebito utilizzo della carta non è strumentale alla 
sostituzione, al trasferimento o al reimpiego del profitto del reato presupposto 
quanto, piuttosto, è la modalità di commissione del reato presupposto stesso, 
l’azione con la quale l’autore consegue il profitto della condotta criminosa posta in 
essere. In tali ipotesi, nelle quali il soggetto utilizzando indebitamente la carta di 
credito o di pagamento non “ripulisce” la somma ma la consegue, senza porre in 
essere ulteriori e distinte operazioni, la commissione del reato di cui all’art. 493 ter 
c. p. esclude la sussistenza del riciclaggio. 
Nel caso di specie la condotta contestata all’imputato a titolo di riciclaggio, così 
come descritta nel capo di imputazione e compiutamente indicata nella sentenza di 
primo grado, è consistita nel ricevere e utilizzare nel proprio supermercato le carte 
di credito clonate al fine di prelevare gli importi di denaro. In tal modo l’imputato, 
condannato anche per il reato associativo, proprio attraverso le transazioni fittizie, 
cioè con l’indebito uso delle carte clonate, ha beneficiato dei proventi illeciti dallo 
stesso prodotti, per sé e per l’associazione. 
Condotta questa nella sostanza coincidente con quella oggetto della contestazione 
di cui all’art. 493 ter c. p. per la quale il ricorrente è stato condannato e che, 
pertanto, non può in concreto costituire l’elemento materiale del diverso reato di 
riciclaggio. 
  
  
Qui la sentenza. 
  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/10/Cass.-Pen.-Sez.-II-17-settembre-2020-n.-27885.pdf
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Sezioni Unite Civili – Mediazione obbligatoria e giudizi 
introdotti da decreto ingiuntivo 

 
Nota a Cass. Civ., Sez. Un., 18 settembre 2020, n. 19596 

 
 
di Antonio Zurlo 
 
 
Le Sezioni Unite della Suprema Corte di Cassazione, con il pronunciamento in 
oggetto, hanno statuito il seguente principio di diritto: 
“Nelle controversie soggette a mediazione obbligatoria ai sensi dell’art. 5, comma 1-bis, 
del D.lgs. n. 28 del 2010, i cui giudizi vengano introdotti con un decreto ingiuntivo, una 
volta instaurato il relativo giudizio di opposizione e decise le istanze di concessione o 
sospensione del decreto, l’onere di promuovere la procedura di mediazione è a carico della 
parte opposta; ne consegue che, ove essa non si attivi, alla pronuncia di improcedibilità di 
cui al citato comma 1-bis conseguirà la revoca del decreto ingiuntivo”. 
  
  
Qui la pronuncia. 
  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/09/Cass.-Civ.-Sez.-Un.-18-settembre-2020-n.-19596.pdf
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Sezioni Unite Civili: interessi moratori e usura 
 

Nota a Cass. Civ., Sez. Un., 18 settembre 2020, n. 19597 
 
 
di Antonio Zurlo 
 
Le Sezioni Unite, con il pronunciamento in oggetto, hanno statuito i seguenti 
principi di diritto: 
«La disciplina antiusura si applica agli interessi moratori, intendendo essa sanzionare la 
pattuizione di interessi eccessivi convenuti al momento della stipula del contratto quale 
corrispettivo per la concessione del denaro, ma anche la promessa di qualsiasi somma 
usuraria sia dovuta in relazione al contratto concluso.» 
«La mancata indicazione dell’interesse di mora nell’ambito del T.e.g.m. non preclude 
l’applicazione dei decreti ministeriali, i quali contengano comunque la rilevazione del tasso 
medio praticato dagli operatori professionali, statisticamente rilevato in modo del pari 
oggettivo ed unitario, essendo questo idoneo a palesare che una clausola sugli interessi 
moratori sia usuraria, perché “fuori mercato”, donde la formula: “T.e.g.m., più la 
maggiorazione media degli interessi moratori, il tutto moltiplicato per il coefficiente in 
aumento, più i punti percentuali aggiuntivi, previsti quale ulteriore tolleranza dal predetto 
decreto”.» 
«Ove i decreti ministeriali non rechino neppure l’indicazione della maggiorazione media 
dei moratori, resta il termine di confronto del T.e.g.m. così come rilevato, con la 
maggiorazione ivi prevista.» 
«Si applica l’art. 1815, comma 2, cod. civ., onde non sono dovuti gli interessi moratori 
pattuiti, ma vige l’art. 1224, comma 1, cod. civ., con la conseguente debenza degli interessi 
nella misura dei corrispettivi lecitamente convenuti.» 
«Anche in corso di rapporto sussiste l’interesse ad agire del finanziato per la declaratoria 
di usurarietà degli interessi pattuiti, tenuto conto del tasso-soglia del momento 
dell’accordo; una volta verificatosi l’inadempimento ed il presupposto per l’applicazione 
degli interessi di mora, la valutazione di usurarietà attiene all’interesse in concreto 
applicato dopo l’inadempimento.» 
«Nei contratti conclusi con un consumatore, concorre la tutela prevista dagli artt. 33, 
comma 2, lett. f e 36, comma 1, del codice del consumo, di cui al d.lgs. n. 206 del 2005, già 
artt. 1469-bis e 1469-quinquies cod. civ.» 
«L’onere probatorio nelle controversie sulla debenza e sulla misura degli interessi 
moratori, ai sensi dell’art. 2697 cod. civ., si atteggia nel senso che, da un lato, il debitore, 
il quale intenda provare l’entità usuraria degli stessi, ha l’onere di dedurre il tipo 
contrattuale, la clausola negoziale, il tasso moratorio in concreto applicato, l’eventuale 
qualità di consumatore, la misura del T.e.g.m. nel periodo considerato, con gli altri 
elementi contenuti nel decreto ministeriale di riferimento; dall’altro lato, è onere della 
controparte allegare e provare i fatti modificativi o estintivi dell’altrui diritto.». 
 Qui la pronuncia. 

  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/09/Cass.-Civ.-Sez.-Un.-18-settembre-2020-n.-19597.pdf
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Il mero possesso di una ingente somma di denaro e l’addebito di 
riciclaggio 

 
Nota a Cass. Pen., Sez. II, 23 settembre 2020, n. 32112 

 
Di Donato Giovenzana 
 
La Suprema Corte ha ribadito il principio costantemente affermato dalla 
giurisprudenza di legittimità secondo cui il mero possesso di una pur ingente 
somma di denaro non può giustificare ex sé, in assenza di qualsiasi riscontro 
investigativo, l’addebito di riciclaggio senza che sia in alcun modo stata verificata 
l’esistenza di un delitto presupposto, anche delineato per sommi capi, attraverso, 
ad esempio, il riferimento all’esistenza di relazioni tra i ricorrenti ed ambienti 
criminali, ovvero la precedente commissione di fatti di reato dai quali possa 
attendibilmente essere derivata la provvista, o l’avvenuto compimento di 
operazioni di investimento comunque di natura illecita a qualsiasi titolo. 
Per il che ha affermato che, ai fini della configurabilità del reato di riciclaggio, pur 
non essendo necessaria la ricostruzione del delitto presupposto in tutti gli estremi 
storici e fattuali, tuttavia occorre che esso sia individuato nella sua tipologia, 
rimarcando la necessità che il provvedimento cautelare fornisca anche indicazioni 
circa le ragioni d’esclusione della clausola di riserva contenuta nell’art. 648 bis c. 
p. e specifichi la condotta tipica del delitto di riciclaggio oggetto di provvisorio 
addebito, non potendo essere considerata tale quella del mero possesso di denaro, 
inidonea ad integrare l’attività diretta alla “sostituzione, al trasferimento, o ad altre 
operazioni” intese ad occultare la provenienza delittuosa del denaro. 
Pur dovendo ribadirsi, in adesione al pacifico orientamento della giurisprudenza 
di legittimità, che ai fini della configurabilità del delitto di riciclaggio ( al pari di 
quello di ricettazione) non è necessaria la ricostruzione del delitto presupposto in 
tutti gli estremi storici e fattuali, nondimeno ciò non esonera il giudice dalla 
necessità di individuare la tipologia di delitto all’origine del bene da sottoporre a 
vincolo, in quanto appunto di provenienza delittuosa, non risultando all’uopo 
sufficiente il richiamo ad indici sintomatici privi di specificità in ordine alla 
derivazione della disponibilità oggetto di espropriazione e suscettibili 
esclusivamente di provare un ingiustificato possesso di danaro. 
Deve, dunque, concludersi che ai fini della legittimità del sequestro preventivo di 
cose che si assumono pertinenti al reato di riciclaggio di cui all’art. 648-bis c. p., 
pur non essendo necessario la specifica individuazione e l’accertamento del delitto 
presupposto, è tuttavia indispensabile che esso risulti, alla stregua degli elementi 
di fatto acquisiti e scrutinati, almeno astrattamente configurabile e precisamente 
indicato, situazione non ravvisabile quando il giudice si limiti semplicemente a 
supporne l’esistenza, sulla sola base del carattere asseritamente sospetto delle 
operazioni relative ai beni e valori che si intendono sottoporre a sequestro. 
Analogamente, nella specie, è del tutto mancante la motivazione relativa 
all’individuazione degli elementi di fatto in grado di rappresentare a quale delle 
condotte tipiche indicate dall’art. 648 bis c. p. sia riconducibile il comportamento 
tenuto dagli indagati, come accertato in sede di indagini. 
Il ricorso è stato pertanto ritenuto fondato. 
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Qui la sentenza. 
  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/11/Cass.-Pen.-Sez.-II-23-settembre-2020-n.-32112.pdf
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Sussistenza della “buona fede” della banca in presenza di misure 
di prevenzione 

 
Nota a Cass. Pen., Sez. II, 25 settembre 2020, n. 32473 

 
di Donato Giovenzana 
 
L’Agenzia nazionale per l’amministrazione e la destinazione dei beni sequestrati e 
confiscati alla criminalità organizzata ha proposto ricorso avverso il decreto con 
cui il Tribunale, a seguito di annullamento con rinvio disposto dalla Corte di 
cassazione, ha accolto l’opposizione presentata dalla banca ai sensi dell’art. 59, 
comma 6, decreto legislativo 6 settembre 2011, n. 159, in relazione alla formazione 
dello stato passivo nel procedimento di prevenzione patrimoniale pendente nei 
confronti del proposto. 
Secondo la ricorrente la sentenza di annullamento del primo provvedimento “può 
aver inteso censurare l’imposizione alla banca. dell’onere di offrire unilateralmente la 
prova negativa dell’assenza di strumentalità (in aggiunta alla prova positiva della buona 
fede), ma non certo di inibire l’utilizzo di presunzioni per desumere la funzionalità del 
credito all’attività illecita: è infatti impensabile che la Suprema Corte abbia inteso 
discostarsi tanto marcatamente da un orientamento granitico nella giurisprudenza di 
legittimità senza confutare gli argomenti allo stesso contrari”. 
Afferma, altresì, che nel caso concreto vi sono molteplici elementi che dimostrano 
la sussistenza della strumentalità illecita del credito erogato. 
La Suprema Corte a tal riguardo premette che il Tribunale con il decreto 
impugnato ha escluso la sussistenza di elementi utili a provare o a far presumere 
che il credito fosse strumentale all’attività illecita del proposto rilevando che “non 
emergono, in effetti, dati indicativi di una conoscenza da parte del creditore circa una 
possibile strumentalità del credito all’attività illecita, perché un tanto neppure a posteriori 
risulta provato od ipotizzabile, mentre a priori non si sembra neppure raggiunta la prova 
che il mutuo fosse stato richiesto strumentalmente alla realizzazione di attività illecite da 
parte del proposto. Inoltre e comunque, quanto all’onere dì conoscenze da parte del 
mutuante, un tanto non poteva essergli addebitato atteso che all’epoca in cui il contratto fu 
stipulato non era possibile all’istituto di credito avere contezza delle pendenze giudiziarie 
e/o denunce a carico del proposto, stante la riservatezza delle banche dati di Polizia e dei 
registri di Procura”. 
Aggiunge la Cassazione che il tribunale si è anche preoccupato di valutare la 
documentazione prodotta dalla banca, pur segnalando come l’esclusione di un 
rapporto di strumentalità illecita del credito erogato fosse assorbente quanto al 
giudizio di meritevolezza, escludendo in radice l’onere del creditore di provare la 
propria buona fede. A tal proposito ha, dunque, rilevato come in tale 
documentazione fossero effettivamente presenti delle anomalie (quale la mancanza 
di timbro dell’Agenzia delle Entrate nelle ultime dichiarazioni dei redditi, identità 
dei redditi esposti dal proposto e dalla sua compagna, pur a fronte di una differente 
percentuale di partecipazione alla medesima società). 
Tali anomalie, tuttavia, non sono state ritenute significative di una mala fede, sia 
in forza dell’insegnamento di legittimità secondo cui una “non ineccepibile gestione e 
valutazione della fase istruttoria da parte della banca non può essere intesa come indice di 
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strumentalità del credito ad attività illecite (…) né conseguentemente ad indice di assenza 
di una buona fede dell’istituto su tale aspetto”; sia perché l’istituto erogante, comunque, 
si apprestava ad accendere il mutuo garantendolo con un’ipoteca su un immobile 
di valore doppio a quello del mutuo erogato. 
Per il che – in buona sostanza – non si può certo ritenere la mancanza di buona 
fede da parte della banca che concede un mutuo sufficientemente coperto da 
ipoteca a cliente che non presenta dichiarazione dei redditi, sussumendo 
addirittura la strumentalità dell’erogazione alle attività illecite del mutuatario. 
  
  
Qui la sentenza. 

  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/11/Cass.-Pen.-Sez.-II-25-settembre-2020-n.-32473.pdf
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La tutela del terzo pignorato in caso di espropriazione di crediti, 
incorporati in titoli di credito 

 
Nota a Cass. Civ., Sez. VI, 28 settembre 2020, n. 20338 

 
 
di Donato Giovenzana  
 
 
La Corte Suprema ribadisce il suo indirizzo in subjecta materia, secondo cui “qualora 
il pignoramento di un diritto di credito incorporato in un titolo di credito intervenga con 
le forme dell’espropriazione di crediti presso terzi anziché, come impone l’art. 1997 c.c., 
nelle forme del pignoramento diretto a carico del debitore principale in possesso del titolo, il 
soggetto pignorato che in forza di esso sia debitore cartolare ha un interesse (derivante 
dalla congiunta soggezione al non dover disporre della somma oggetto del credito 
consacrato nel titolo e dal rischio di vedersi chiedere il pagamento da chi del titolo sia in 
possesso) a dolersi dell’illegittimità delle forme del pignoramento con il mezzo 
dell’opposizione agli atti; della lesione di tale interesse detto soggetto non può dolersi nel 
giudizio di accertamento dell’obbligo del terzo secondo il regime anteriore all’attuale art. 
549 c.p.c.” (Cass., Sez. 3, Sentenza n. 6536 del 05/04/2016, non massimata, 
pronunciata in fattispecie del tutto analoga alla presente). 
Nella specie non risulta proposta tempestiva opposizione agli atti esecutivi da 
parte della società terza pignorata. Questa non può comunque ritenersi legittimata 
ad eccepire successivamente la pretesa nullità del processo esecutivo nell’ambito 
del giudizio di accertamento dell’obbligo del terzo. Detto giudizio ha infatti 
autonomo oggetto, predeterminato per legge e limitato all’accertamento della 
sussistenza del credito pignorato e dell’opponibilità al creditore procedente di 
eventuali cause estintive di esso. Nel suo ambito non possono pertanto essere 
dedotte nè le questioni che attengono al diritto di procedere ad esecuzione forzata 
nè quelle che attengono alla regolarità degli atti esecutivi, le quali vanno fatte 
valere esclusivamente attraverso i rimedi endoesecutivi dell’opposizione 
all’esecuzione, ai sensi dell’art. 615 c.p.c., ovvero dell’opposizione agli atti 
esecutivi, ai sensi dell’art. 617 c.p.c.. 
In relazione, poi, al rischio che la società terza pignorata possa essere esposta 
al rischio di un “doppio pagamento”, la Cassazione precisa che “se, da una parte, come 
precisato nella già richiamata decisione n. 6536/16 di questa Corte, l’eventuale pagamento 
dell’obbligazione cambiaria effettuato dal terzo dopo il pignoramento non sarà comunque, 
in quanto tale, opponibile al creditore assegnatario, il diritto alla restituzione dei titoli di 
credito in occasione dell’esercizio dell’azione causale porrà comunque, d’altra parte, lo 
stesso terzo pignorato al riparo dal paventato rischio del “doppio pagamento”, sulla base 
degli stessi principi generali in tema di circolazione dei titoli di credito e di esercizio delle 
azioni ad essi ricollegabili”. 
  
  
Qui la pronuncia. 
  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/10/Cass.-Civ.-Sez.-VI-28-settembre-2020-n.-20338.pdf
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La valenza della formula matematica adottata dalla Banca 
d’Italia per il rilevamento del tasso soglia 

 
Nota a Cass. Civ., Sez. VI, 28 settembre 2020, n. 20464 

 
di Donato Giovenzana 
 

La Corte Suprema, chiamata ad esprimersi in subjecta materia, ha ulteriormente 
precisato che gli atti e le circolari di Bankit— per quanto generali (alle imprese 

bancarie e alle loro attività d’impresa) possano nel concreto manifestarsi — 
debbono comunque rispettare le norme di legge (costituzionale e ordinaria); 

vengono richiamate all’uopo le precedenti decisioni di legittimità nn. 144709/05 
e n. 28803/19 (secondo cui: “gli atti della Banca d’Italia non possono derogare oppure 

introdurre deviazioni rispetto al principio di diritto comune della determinatezza 
dell’oggetto dei contratti e dei negozi unilaterali. Per quanto generali possano nel caso 
essere, gli atti della Vigilanza, infatti, debbono comunque rispettare le norme di legge”). 
Ed invero, qualora si evidenziasse una violazione di legge da parte della Banca 
d’Italia, si “imporrebbe al giudice ordinario di prendere atto della illegittimità” degli 

atti dalla stessa emessi “e di disapplicarli”. 
Secondo la Suprema Corte, non potrebbe dubitarsi che, visto il tenore dell’art. 2 l. 

n. 108/1996, le “rilevazioni” compiute dalla Banca 
d’Italia costituiscano strumenti di basico supporto per i decreti trimestralmente 

emanati dal Ministero dell’Economia e delle Finanze in punto di TEG. 
Per il che a proposito della portata giuridica degli atti e delle circolari della 

Banca d’Italia, ne viene affermata la piena legittimità poiché soggetti al rispetto 
delle norme di legge (costituzionale e ordinaria). 

  
  

Qui la pronuncia. 

Responsabilità solidale della banca per il fatto illecito posto in 
essere dal promotore finanziario 

 
Nota a Cass. Civ., Sez. I, 27 agosto 2020, n. 17947 

 
Di Donato Giovenzana 
 
Secondo la Cassazione, la Corte d’Appello barese ha correttamente ritenuto che la 
complessiva condotta tenuta dal risparmiatore  e dal promotore (non soltanto la 
mera circostanza che il cliente avesse consegnato al promotore somme di denaro 
con modalità difformi da quelle con cui quest’ultimo sarebbe stato legittimato a 
riceverle, ma anche l’assenza di compilazione e sottoscrizione di contratto o 
moduli, l’assenza di evidenza contabile dei supposti investimenti, la 
rendicontazione manoscritta dallo stesso promotore, la ricezione da parte 
dell’investitore, a garanzia, di due assegni personali emessi dal predetto 
promotore) presentasse delle evidenti anomalie, indice, se non di collusione, 
quanto meno di consapevole e fattiva acquiescenza alla violazione delle regole 

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/10/Cass.-Civ.-Sez.-VI-28-settembre-2020-n.-20464.pdf
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gravanti sul promotore, che, vagliate insieme al dato, pacifico, circa la mancata 
spendita da parte del promotore del nome dell’intermediario quale preponente, 
fossero idonee ad interrompere il nesso causale – di occasionalità necessaria tra 
condotta illecita del promotore e funzioni dal medesimo svolte per conto della 
proponente – ed ad escludere la responsabilità dell’Istituto di credito.   
Ed invero, in sede di legittimità è stato chiarito che, in tema di intermediazione 
finanziaria, la società preponente risponde in solido del danno causato al 
risparmiatore dai promotori finanziari da essa indicati in tutti i casi in cui sussista 
un nesso di occasionalità necessaria tra il danno e l’esecuzione delle incombenze 
affidate al promotore e quindi non solo quando detto promotore sia venuto meno 
ai propri doveri nell’offerta dei prodotti finanziari ordinariamente negoziati dalla 
società preponente, ma anche in tutti i casi in cui il suo comportamento, fonte di 
danno per il risparmiatore, rientri comunque nel quadro delle attività funzionali 
all’esercizio delle incombenze affidategli. Detta responsabilità solidale non viene 
meno per il fatto che il preposto, abusando dei suoi poteri, abbia agito per finalità 
estranee a quelle del preponente, ma deve essere esclusa quando la condotta del 
danneggiato presenti connotati di anomalia, vale a dire, se non di collusione, 
quanto meno di consapevole acquiescenza alla violazione delle regole gravanti sul 
promotore, palesata da elementi presuntivi, quali il numero o la ripetizione delle 
operazioni poste in essere con modalità irregolari, il valore complessivo delle 
stesse, l’esperienza acquisita nell’investimento di prodotti finanziari, la conoscenza 
del complesso iter funzionale alla sottoscrizione di programmi di investimento e 
le sue complessive condizioni culturali e socio-economiche.   
Invero, la violazione da parte del promotore finanziario degli obblighi di 
comportamento che la legge pone a suo carico non esclude la configurabilità di un 
concorso di colpa dell’investitore, qualora questi tenga un contegno 
significativamente anomalo ovvero, sebbene a conoscenza del complesso “iter” 
funzionale alla sottoscrizione dei programmi di investimento, ometta di adottare 
comportamenti osservanti delle regole dell’ordinaria diligenza od avalli condotte 
del promotore devianti rispetto alle ordinarie regole del rapporto professionale 
con il cliente e alle modalità di affidamento dei capitali da investire, così 
concorrendo al verificarsi dell’evento dannoso per inosservanza dei più elementari 
canoni di prudenza ed oneri di cooperazione nel compimento dell’attività di 
investimento.   
Per la Suprema Corte, la Corte di merito barese, in conformità ai predetti principi 
di diritto, ha diffusamente argomentato, spiegando le ragioni per le quali, accertata 
la conclusione di un separato mandato tra l’investitore ed il promotore finanziario, 
volto all’esecuzione di investimenti in ampia autonomia da parte del medesimo, 
abbia ritenuto insussistente il nesso di cd. occasionalità necessaria, requisito 
richiesto per l’affermazione della responsabilità dell’intermediario finanziario, ai 
sensi dell’art. 5, quarto comma, l. n. 1/1991 e dell’art. 31 d.lgs. 24 febbraio 1998 n. 
58.   
Per il che, conclusivamente, il ricorso dell’investitore è stato respinto. 
  
  
Qui la pronuncia. 
 
 

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/08/Cass.-Civ.-Sez.-I-27-agosto-2020-n.-17947.pdf


 

                                                 308 

  



 

                                                 309 

La Pubblicazione in Gazzetta Ufficiale dell’avviso di cessione 
dei crediti e l’esonero della banca dall’obbligo di notifica alle 

singole controparti 
 

Nota a Cass. Civ., Sez. VI, 29 settembre 2020, n. 20495, 
 
di Donato Giovenzana 
 
Per la Suprema Corte, la pubblicazione in Gazzetta Ufficiale dell’avviso di cessione 
dei crediti costituisce presupposto della cessione “in blocco” dei rapporti giuridici 
nei confronti dei debitori ceduti che dispensa la banca dall’onere di provvedere alla 
notifica della cessione alle singole controparti dei rapporti acquisiti; ma tale 
adempimento è estraneo al perfezionamento della fattispecie traslativa e non incide 
sulla circolazione del credito, il quale fin dal momento in cui la cessione si è 
perfezionata è nella titolarità del cessionario, che è quindi legittimato a ricevere la 
prestazione dovuta, anche se gli adempimenti richiesti non sono stati ancora 
eseguiti. 
Ed infatti la suddetta pubblicazione può essere validamente surrogata dagli 
adempimenti prescritti in via generale dall’art. 1264 c.c. e segnatamente dalla 
notificazione della cessione, che non è subordinata a particolari requisiti di forma 
e può quindi aver luogo anche mediante l’atto di citazione con cui il cessionario 
intima il pagamento al debitore ceduto, ovvero nel corso del giudizio. 
La Suprema Corte ha evidenziato che la sentenza impugnata ha dato conto che la 
finanziaria, intimando il pagamento, aveva comunicato ai debitori l’avvenuta 
cessione del credito con raccomandata, già prima del deposito del ricorso per 
decreto ingiuntivo, con la conseguente inutilità di ulteriori adempimenti. 
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La condotta di falsificazione e/o uso di un assegno circolare 
integra un mero illecito civile 

 
Nota a Cass. Pen., Sez. II, 29 settembre 2020, n. 29789 

 
 
di Donato Giovenzana 
 
 
La Suprema Corte ha rilevato che il reato di cui all’art. 489 c.p.. (uso di atto falso), 
dopo l’abrogazione del suo secondo comma, per effetto del decreto legislativo 15 
gennaio 2016 n. 7, quando abbia ad oggetto un assegno circolare, non è previsto 
dalla legge come reato, non rientrando nell’ambito della nuova formulazione 
dell’art. 491 c.p., che fa riferimento “alle falsità prevedute dagli artt. precedenti”. 
Va ricordato, infatti, che, in tema di falso in scrittura privata, a seguito 
dell’abrogazione dell’art. 485 c.p. e della nuova formulazione dell’art. 491 .p. ad 
opera del decreto legislativo 15 gennaio 2016, n. 7, la condotta di falsificazione di 
un assegno circolare non rientra più tra quelle soggette a sanzione penale, 
integrando un mero illecito civile, atteso che detto assegno è per sua natura non 
trasferibile. 
In altre parole, non solo la falsificazione di un assegno circolare (art. 485 c.p.), ma 
anche l’uso di un assegno circolare falso da parte di chi non abbia concorso nella 
falsità (art. 489 c.p.), deve ritenersi condotta non più prevista dalla legge come 
reato, in quanto non rientrante nella categoria delle falsità in scritture private 
previste dal nuovo art. 491 c.p., che fa riferimento soltanto al testamento olografo, 
alla cambiale o ad altro titolo di credito trasmissibile per girata o al portatore, quali 
documenti “privati”, equiparati agli atti pubblici, la cui falsificazione o il cui uso 
rimangono penalmente rilevanti. 
  
  
Qui la sentenza. 
 
  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/10/Cass.-Pen.-Sez.-II-29-settembre-2020-n.-29789.pdf
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Le violazioni commesse ai danni di un cliente della banca 
legittimano la radiazione del consulente finanziario 

 
Nota a Cass. Civ., Sez. II, 2 ottobre 2020, n. 21131, 

 
di Donato Giovenzana 
 
Secondo la sentenza impugnata: «lnvero non risulta in alcun modo che il (consulente 
finanziario) sia entrato in contatto con la cliente quale promotore finanziario, né tanto 
meno che ella si sia rivolta a lui in tale qualità, che è evidentemente cosa diversa dall’essere 
i due entrati in rapporto per la qualità del ricorrente di dipendente della banca, di cui la 
signora ed il defunto marito erano clienti. Ciò posto la corte ritiene che la qualifica di 
promotore finanziario non comporti, al di fuori dei rapporti professionali svolti in tale 
veste, l’osservanza delle prescrizioni imposte, significativamente contestate con riferimento 
a rapporti con una cliente». 
Per il che la Corte territoriale aveva accolto la tesi difensiva secondo la quale non 
poteva essere radiato chi non aveva mai fatto il promotore finanziario, essendo 
legato da un rapporto di lavoro subordinato alla Banca. 
Secondo invece la Suprema Corte gli artt. 107 e 108 del Regolamento Consob, in 
connessione con gli artt. 30 e ss. TUF, impongono al consulente finanziario di 
rispettare gli obblighi di diligenza, correttezza e trasparenza nei confronti di tutti 
i soggetti con i quali egli venga in contatto nel corso della sua attività 
professionale, qualunque sia la veste in cui si trovi ad operare. 
Il consulente finanziario è tenuto al rispetto delle regole di comportamento in 
questione sia nei confronti del cliente dell’intermediario, sia nei confronti del 
potenziale cliente, a prescindere dal fatto che il consulente (nell’attività svolta per 
conto dell’intermediario e nella relazione con quel cliente) agisca secondo le forme 
tecniche dell’offerta in sede o fuori sede. 
Evidenzia la Cassazione che, secondo la corte d’appello, il consulente finanziario è 
soggetto alle norme che ne disciplinano l’attività e alle relative sanzioni solo in 
relazione a comportamenti posti in essere nell’ambito di rapporti professionali 
svolti in tale specifica veste. Quei medesimi comportamenti, invece, qualora non 
siano stati posti in essere nello svolgimento della specifica attività prevista dall’art. 
30 del TUF, non sarebbero passibili di sanzione, seppure in linea di principio 
divergenti dai doveri di condotta cui i consulenti finanziari sono tenuti in ragione 
della loro qualità. 
Tale interpretazione, secondo gli Ermellini, è in palese contrasto con la ratio delle 
norme che stabiliscono le regole di comportamento del consulente finanziario, 
finalizzate all’evidenza a garantire la diligenza, la correttezza dell’attività del 
promotore nei confronti dei soggetti, clienti o potenziali clienti dell’intermediario 
al quale egli è collegato, che entrino in contatto con lui nel corso della sua attività 
professionale. I consulenti finanziari (già promotori finanziari) sono professionisti 
che esercitano un’attività riservata e, come tali, sono tenuti al rispetto delle norme 
che regolano la loro attività in ogni ambito nel quale operano per il solo fatto 
dell’appartenenza a tale categoria professionale. 
La sentenza è stata pertanto cassata, con la precisazione del seguente principio di 
diritto per il Giudice del rinvio: 
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 “Ai sensi dell’art 196 del d. lgs. n. 58 del1998, nei confronti del consulente finanziario 
abilitato ali’ offerta fuori sede, che si sia reso responsabile di una delle violazioni 
contemplate nell’art. 11 O, comma 2, lett. a) del Regolamento Consob n. 16190/2007, è 
applicabile la sanzione della radiazione dall’albo, senza che abbia alcuna rilevanza la 
distinzione, quando egli sia dipendente dell’intermediario al quale è collegato (art. 31 del 
d. lgs. n. 58 del 1998), a seconda che egli sia venuto in contatto con il cliente o il potenziale 
cliente nell’esercizio della specifica attività connessa alla qualifica o per la concorrente 
qualità di dipendente dell’intermediario”. 
  
  
Qui la pronuncia. 

  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/10/Cass.-Civ.-Sez.-II-2-ottobre-2020-n.-21131..pdf
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Nei rapporti di conto corrente la designazione del foro 
competente non può trarsi da argomenti presuntivi. 

 
Nota a Cass. Civ., Sez. VI, 6 ottobre 2020, n. 21362. 

 
di Donato Giovenzana 
 
Secondo la Suprema Corte, l’art. 29 c.p.c., comma 2, prevede che l’accordo delle 
parti su un determinato foro attribuisce al giudice designato la competenza 
esclusiva solo se ciò è espressamente stabilito. 
Il thema disputandum  è se, date due clausole sulla competenza, una in cui non v’è 
l’espressa indicazione dell’esclusività del foro prescelto e l’altra che invece la 
contiene, possa intendersi che le parti abbiano comunque inteso indicare il foro 
come esclusivo. 
 
È regola in sede di legittimità che la designazione convenzionale di un foro, in 
deroga a quello territoriale stabilito dalla legge, attribuisce al foro designato dalle 
parti la competenza esclusiva soltanto se risulta, ai sensi dell’art. 29 codice di rito, 
comma 2, un’enunciazione espressa, che non può trarsi quindi da argomenti 
presuntivi e non deve lasciare adito ad alcun dubbio sulla comune intenzione delle 
parti di escludere la competenza dei fori ordinari. 
 
Questa regola significa che la indicazione della esclusività del foro deve risultare 
inequivoca e che non può trarsi invece per via argomentativa. 
Nella fattispecie, secondo la Cassazione, il giudice di merito ha tratto la 
convinzione che il foro sia stato voluto come esclusivo dalla circostanza che la 
seconda delle clausole sulla competenza, quella che espressamente indica 
l’esclusività del foro convenuto, è contenuta nella parte del contratto dedicata alle 
“principali clausole contrattuali”. 
Il Giudice del merito ha dunque ricostruito la volontà delle parti utilizzando un 
criterio argomentativo, quello della collocazione della clausola che contiene il 
riferimento espresso alla esclusività. 
L’esclusività del foro convenuto viene ricavata dal tribunale per via argomentativa, 
ossia attraverso una interpretazione più o meno sistematica del contratto, in base 
alla quale date due clausole, di cui una non prevede l’esclusività del foro e l’altra 
sì, quest’ultima conferisce il suo contenuto all’altra proprio perché è una clausola 
principale. 
A prescindere dall’erronea supposizione che la clausola guida sia principale 
rispetto all’altra, è il criterio in sé che non soddisfa. 
L’indicazione della esclusività del foro prescelto deve essere univoca, ossia non 
lasciare adito a dubbi: ed univoca vuol dire che non può ricavarsi per via 
argomentativa, ossia postulando che, sebbene una delle due stipulazioni sul foro 
competente non contenga riferimento alcuno alla esclusività, quel riferimento 
deriva da un’altra clausola che invece lo contiene, e ciò attraverso un medio fallace, 
ossia che la clausola guida sia contenuta tra le clausole principali. 
 
Si intende che in questo modo il significato della clausola non è ritenuto univoco 
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ma è ricavato, per via argomentativa (e l’argomento è quello topografico), da 
un’altra clausola. 
Invece, giusta la regola richiamata sopra, l’esclusività deve essere enunciata in 
modo espresso e non deve lasciare dubbi sulla volontà delle parti di escludere altri 
fori. Questa regola vale sia che la scelta del foro sia contenuta in una clausola, sia 
che invece il contratto contenga più clausole sul foro prescelto. In caso di pluralità 
di clausole relative al foro competente, per poter ritenere che le parti lo hanno 
voluto come esclusivo, occorre che l’esclusività sia espressa in ogni clausola che 
contiene la scelta del foro; solo in tal caso la scelta del foro può ritenersi esclusiva 
in modo non equivoco. 
 
Al contrario, la presenza nel contratto di clausole che espressamente indicano il 
foro come esclusivo e di altre che non prevedono l’esclusività, rende equivoca la 
volontà contrattuale, nel senso che da un lato sembra che le parti abbiano voluto 
escludere altri fori indicando come esclusivo quello prescelto, mentre, per altro 
verso, sembra che quella esclusione non vi sia. Equivocità che, di per sé, impedisce 
di ritenere la scelta come volta ad escludere altri fori e che non può essere risolta 
in via argomentativa. 
Per tali motivi la Corte ha accolto il ricorso, dichiarando la competenza del 
Tribunale civile di Pesaro, con compensazione delle spese di lite. 
  
  
Qui la pronuncia. 
  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/10/Cass.-Civ.-Sez.-VI-6-ottobre-2020-n.-21362.pdf
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Notifica a mezzo servizio postale e irreperibilità “relativa” del 
destinatario 

 
Nota a Cass. Civ., Sez. V, 8 ottobre 2020, n. 21714 

 
di Antonio Zurlo 
 
La Quinta Sezione Civile, con l’ordinanza interlocutoria 8 ottobre 2020, n. 21714, ha 
rimesso alle Sezioni Unite, ai sensi dell’art. 374, secondo comma, c.p.c., la risoluzione del 
contrasto, insorto in seno alla giurisprudenza delle Sezioni Semplici, in tema di notifica a 
mezzo del servizio postale, rispetto all’ipotesi di c.d. “irreperibilità relativa” del 
destinatario, con riguardo al perfezionamento della notifica degli atti di imposizione 
fiscale; nello specifico: se, ai fini della ritualità del procedimento notificatorio, sia 
richiesta, ex art. 8 l. n. 890/1982, la sola prova della spedizione della missiva 
raccomandata (c.d. CAD), con conseguente perfezionamento, per il destinatario, al decimo 
giorno successivo all’invio dell’atto, oppure se, per contro, sia necessaria anche la prova 
della ricezione della raccomandata informativa da parte del notificato, mediante 
esibizione in giudizio anche dell’avviso di ricevimento relativo alla raccomandata 
contenente la “CAD”. 
  
Qui l’ordinanza. 
  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/10/Cass.-Civ.-Sez.-V-8-ottobre-2020-n.-21714.pdf
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Ai fini dell’imposta di successione, le quote di fondo comune di 
investimento non rientrano nel concetto di “denaro, gioielli e 

mobili” 
 

Nota a Cass. Civ., Sez. V, 14 ottobre 2020, n. 22181 
 
di Donato Giovenzana 
 
La questione controversa è se le quote di un fondo comune di investimento siano 
assimilabili al “denaro, gioielli e mobilia” oggetto della presunzione di cui all’art. 
9, comma 2, del d.lgs. n. 346 del 1990; in caso di risposta affermativa tali quote, se 
dichiarate andrebbe espunte dalla base di calcolo della percentuale di 
maggiorazione del 10% applicata in virtù della norma suindicata, in caso di 
risposta negativa andrebbero a concorrere, come tutti gli altri beni, alla 
determinazione dell’asse imponibile su cui calcolare la maggiorazione. 
Secondo la Suprema Corte tale questione va risolta nel senso della non 
assimilabilità. 
Premesso che ai fini fiscali l’attivo ereditario è costituito da tutti i beni e i diritti 
che formano oggetto della successione, esclusi quelli specificamente esentati 
dall’imposta, l’art. 9, comma 2, del d.lgs. n. 346 del 1990 stabilisce che denaro, 
gioielli e mobilia si presumono compresi nell’attivo “per un importo pari al dieci 
per cento del valore globale netto imponibile dell’asse ereditario anche se non 
dichiarati o dichiarati per un importo minore” e che tale presunzione non si applica 
(“salvo che”) se l’esistenza di detti beni risulti, per un importo diverso (dal 10%, 
dell’asse), da inventario analitico redatto a norma dell’art. 769 c.p.c. e segg. 
Secondo un orientamento di legittimità, mai disatteso, l’articolo “deve essere 
interpretato nel senso che il valore presunto di tali beni comprenda anche quanto 
eventualmente dichiarato dal contribuente, con la conseguenza che è illegittima la pretesa 
del fisco di calcolare la percentuale presuntiva del dieci per cento sull’attivo ereditario, dopo 
avere aggiunto il valore dichiarato dall’erede per denaro, gioielli e mobilia. In presenza, 
pertanto, di un valore dichiarato inferiore a quello presunto, l’imposta principale di 
successione deve essere sempre calcolata, per quanto riguarda i beni mobili, sul valore 
presunto, mentre l’imposta complementare deve essere liquidata sulla differenza tra valore 
presunto e quello dichiarato.” (Vedi Cass. n. 4751 del 2008 e n. 31806 del 2019), con 
la conseguenza che nell’ipotesi in cui il valore dichiarato di beni mobili oggetto di 
presunzione sia superiore a quello presunto nulla è dovuto a titolo di 
maggiorazione. 
Nella specie risulta incontestato in fatto che le quote di fondi di investimento 
dichiarate abbiano un valore di gran lunga superiore alla percentuale del 10% 
dell’imponibile netto del restante asse ereditario, per cui non si discute se a fronte 
di una dichiarazione per un valore inferiore a quello presunto, l’aumento 
presuntivo di un decimo debba essere calcolato al netto, ovvero al lordo, del valore 
dichiarato di tali beni, ma è controverso se le quote suddette rientrino o meno nei 
beni mobili oggetto di presunzione. 
È stato già affermato che la disposizione in esame costituisce una norma speciale 
perché riferita a specifici beni, e che la norma è stata dettata solo con riguardo a 
questi ultimi in quanto, in ragione della connaturata facilità di occultamento degli 
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stessi (vedi Cass. n. 8345 del 2006 e n. 12935 del 2013), in assenza di inventario se 
ne presume l’esistenza e la consistenza, in termini d’incremento dell’imponibile in 
misura fissa. Non è un caso che per tali beni, operando la presunzione anche in 
assenza di dichiarazione, a differenza che per le altre componenti del compendio, 
non sono previsti dei criteri per la determinazione della relativa base imponibile, 
avendo il legislatore ritenuto sufficiente l’inclusione nella presunzione. 
Ebbene, osserva la Cassazione, tale esigenza non è certamente configurabile 
rispetto alle quote di un Fondo di investimento mobiliare, che al pari di azioni, 
obbligazioni e altre forme di partecipazione azionaria, risultano al contrario 
agevolmente tracciabili, e quindi non si caratterizzano per quella naturale 
occultabilità che giustifica l’applicazione della presunzione. Tanto è confermato 
dal fatto che per esse, come per le azioni, obbligazioni ed altri titoli e quote sociali 
comprese nell’attivo ereditario, sono previsti dall’art. 16, comma 1, lett. c), del 
d.lgs. n. 346 del 1990 dei precisi criteri per determinarne il valore ai fini della 
determinazione della base imponibile, criteri che sarebbero inutiliter data se per 
tali quote fosse sufficiente applicare la presunzione, anche se non dichiarate. Né 
sussiste alcun rischio di duplicazione di tassazione, analogamente a quanto avviene 
per tutti gli altri beni su cui si calcola la maggiorazione in percentuale. 
La Suprema Corte ha pertanto affermato il seguente principio di diritto: 
“le quote dei fondi di investimento mobiliare non rientrano nella nozione di “denaro 
gioielli e mobilia” di cui all’art. 9, comma 2, del d.lgs. n. 346 del 1990, sicché esse 
concorrono, analogamente agli altri beni dell’attivo ereditario, nella determinazione della 
base di calcolo della ulteriore percentuale del 10% prevista dalla suindicata disposizione“. 
  
  
Qui la pronuncia. 
 

  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/10/Cass.-Civ.-Sez.-V-14-ottobre-2020-n.-22181.pdf
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L’eccezione di nullità dell’intesa anticoncorrenziale di una 
fideiussione omnibus 

 
Nota a Cass. Civ., Sez. III, 16 ottobre 2020, n. 22622 

 
di Antonio Zurlo 
 
Con il quarto motivo, i ricorrenti denunciavano la nullità della sentenza della 
Corte d’Appello di Milano, per violazione e falsa applicazione dell’art. 2 della l. n. 
287/1990, dell’art. 41 Cost., dell’art. 101 TFUE, nonché degli artt. 115 e 116 c.p.c. 
In tesi, il giudice di secondo grado avrebbe dovuto dichiarare la nullità delle 
fideiussioni prestate dai ricorrenti, in quanto palesemente riportanti lo stesso 
schema contrattuale predisposto dall’ABI e oggetto di censura da parte del 
Provvedimento n. 55/2005 di Banca d’Italia, relativamente agli artt. 2, 6 e 8 dello 
schema contrattuale predisposto per la stipula delle fideiussioni da sottoscrivere a 
garanzia delle operazioni bancarie (cc.dd. fideiussioni omnibus), in quanto in 
contrasto con l’art. 2, secondo comma, lett. a), della l. n. 287/1990. 
La Terza Sezione giudica inammissibile la censura, sì come formulata, per il fatto 
che ne difetta il requisito di autosufficienza previsto nell’art. 366 c.p.c., posto che, 
mentre il controricorrente ha eccepito la novità della deduzione, i ricorrenti, per 
contro, non solo hanno omesso di riportare le clausole in parola al fine di 
permettere un loro preliminare scrutinio, alla luce della violazione di legge 
denunciata (limitandosi a sostenere la loro conformità al summenzionato schema 
ABI), ma non hanno neppure indicato alcun riferimento ad atti e documenti del 
giudizio di merito, mediante i quali poter scrutinare la fondatezza o meno del 
rilievo di nullità; invero, è da rilevarsi come alcune fideiussioni oggetto di 
contestazione fossero state stipulate in un periodo successivo all’accertata 
violazione concorrenziale, allorché la Banca d’Italia aveva già indicato agli Istituti 
modalità alternative con cui operare correttamente nello specifico segmento di 
mercato. 
La nullità dell’intesa anticoncorrenziale (coinvolgente lo schema contrattuale 
predisposto dall’ABI), costituente il presupposto di validità del titolo negoziale in 
questione, per quanto rilevabile d’ufficio anche in sede di giudizio di legittimità[1], 
non può, del pari, essere accertata sulla base di una “nuda” eccezione, sollevata per 
la prima volta con il ricorso per cassazione, rimandando la deduzione a 
contestazioni o valutazioni, in fatto, mai effettuate dalle parti convenute 
nell’azione revocatoria, a fronte della quale l’intimato sarebbe costretto a subire il 
“vulnus” di maturate preclusioni processuali[2]. 
  
Qui la pronuncia. 

 
[1] Cfr. Cass. Civ., Sez. Un., 22 marzo 2017, n. 7294, in dejure.it; Cass. Civ., Sez. 
VI, 19 luglio 2018, n. 19251, in dejure.it; Cass. Civ., Sez. VI, 5 aprile 2017, n. 8841, 
in dejure.it. 
[2] Cfr. Cass. Civ., Sez. III, 19 febbraio 2020, n. 4175, in dejure.it; Cass. Civ., Sez. 
II, 9 agosto 2019, n. 21243, in dejure.it. 

  

https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/10/22/leccezione-di-nullita-dellintesa-anticoncorrenziale-di-una-fideiussione-omnibus/#_ftn1
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/10/22/leccezione-di-nullita-dellintesa-anticoncorrenziale-di-una-fideiussione-omnibus/#_ftn2
https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/10/Cass.-Civ.-Sez.-III-16-ottobre-2020-n.-22622.pdf
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/10/22/leccezione-di-nullita-dellintesa-anticoncorrenziale-di-una-fideiussione-omnibus/#_ftnref1
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/10/22/leccezione-di-nullita-dellintesa-anticoncorrenziale-di-una-fideiussione-omnibus/#_ftnref2
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Insorgenza del rischio dell’investimento in bond argentini e 
obbligo informativo della banca 

 
Nota a Cass. Civ., Sez. I, 22 ottobre 2020, n. 23130 

 
di Donato Giovenzana 
 
La Suprema Corte ha ribadito che il nesso causale tra inadempimento degli 
obblighi informativi e danno si presume, salvo prova contraria. 
Invero, ha osservato che è stato affermato anche di recente (e sulla base di una 
consolidata giurisprudenza di legittimità) che dalla funzione sistematica assegnata 
all’obbligo informativo gravante sull’intermediario finanziario, preordinato al 
riequilibrio dell’asimmetria del patrimonio conoscitivo-informativo delle parti in 
favore dell’investitore, al fine di consentirgli una scelta realmente 
consapevole, scaturisce una presunzione legale di sussistenza del nesso causale fra 
inadempimento informativo e pregiudizio, pur suscettibile di prova contraria da 
parte dell’intermediario; tale prova, tuttavia, non può consistere nella 
dimostrazione di una generica propensione al rischio dell’investitore, desunta 
anche da scelte intrinsecamente rischiose pregresse, perché anche l’investitore 
speculativamente orientato e disponibile ad assumersi rischi deve poter valutare la 
sua scelta speculativa e rischiosa nell’ambito di tutte le opzioni dello stesso genere 
offerte dal mercato, alla luce dei fattori di rischio che gli sono stati segnalati. 
Orbene – ha precisato la Cassazione – nella specie la corte di merito ha addirittura 
escluso la possibilità della prova contraria da parte dell’intermediario finanziario, 
sul base del rilievo che la concretezza del rischio impediva di ritenere che, se 
informato, l’investitore non si sarebbe astenuto. 
In buona sostanza la conoscenza della crisi argentina già dal 1999 imponeva 
all’intermediario di fornire specifiche informazioni sull’investimento rischioso in 
titoli argentini. Per il che il documento sui rischi in generale non costituiva più 
elemento esaustivo idoneo ad esaudire l’obbligo informativo della banca. 
  
Qui la pronuncia. 
  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/10/Cass.-Civ.-Sez.-I-22-ottobre-2020-n.-23130.pdf
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Sulla sorte delle cedole già riscosse dal cliente nel caso in cui la 
banca opponga l’eccezione di buona fede 

 
Nota a Cass. Civ., Sez. I, 22 ottobre 2020, n. 23168 

 
 
di Donato Giovenzana 
 
Secondo la Suprema Corte, posto il diritto dell’investitore a trattenere, alla stregua 
di frutti civili percepiti in buona fede (condizione specificamente accertata per 
entrambe le parti, con riguardo al contratto quadro), le cedole riscosse ai sensi 
dell’art.820 c.c. o 1148 c.c., resta peraltro ferma l’indagine, che spetta al giudice di 
merito, sulla portata dell’eccezione di buona fede siccome eventualmente 
ricompresa nell’azione riconvenzionale di nullità promossa dalla banca, dando 
corso al principio per cui nel caso in cui l’intermediario opponga l’eccezione di 
buona fede per evitare un uso oggettivamente distorsivo delle regole di 
legittimazione in tema di nullità protettive, al solo fine di paralizzare, in tutto o in 
parte, gli effetti restitutori conseguenti all’esperimento selettivo dell’azione di 
nullità da parte del cliente investitore, nei limiti della 
complessiva utilitas economica ritratta da quest’ultimo grazie all’esecuzione del 
contratto quadro affetto dalla nullità dal medesimo fatta valere, le cedole medio 
tempore riscosse dall’investitore non vengono in considerazione né come oggetto 
dell’indebito, né quali frutti civili ex art.820 e 2033 c.c., ma rilevano solo come 
limite quantitativo all’efficace esperimento della domanda di indebito esperita 
dall’investitore. 
  
  
Qui la pronuncia. 
  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/10/Cass.-Civ.-Sez.-I-22-ottobre-2020-n.-23168.pdf
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Bond argentini: legittimazione e risarcimento 
 

Nota a Cass. Civ., Sez. I, 22 ottobre 2020, n. 23132 
 
di Donato Giovenzana 
 
Secondo la Suprema Corte, non risulta dalla lettura della sentenza impugnata che 
la banca avesse contestato che unico sottoscrittore degli ordini – e dunque unica 
controparte negoziale – era stato solo l’attore, né del resto tale contestazione è 
contenuta nel controricorso della medesima banca. 
Ne consegue che – se così è – il giudice di appello non avrebbe potuto affermare 
che (non solo il conto deposito, ma anche) gli ordini di acquisto erano riconducibili 
al ricorrente ed a sua moglie. Ne discende ancora – come ulteriore corollario – che 
correttamente il tribunale aveva accolto integralmente la domanda del solo attore, 
il quale si legittimava, in realtà, quale unica parte contrattuale della banca 
nell’acquisto dei titoli: qualità certamente sufficiente a consentirgli di pretendere 
l’integrale risarcimento e non già il risarcimento pro quota, come poi invece 
affermato dalla corte di appello capitolina. 
Ebbene, la mancata censura da parte della società appellante dell’affermazione 
giudiziale contenuta nel primo pronunciamento secondo cui la piena 
legittimazione dell’attore si giustificava per l’aver quest’ultimo stipulato da solo i 
contratti di acquisto titoli (senza alcuna partecipazione della cointestataria del 
dossier titoli) determina invero il denunziato vizio di ultrapetizione, posto che – 
allorquando la corte territoriale aveva statuito la legittimazione dell’attore ad 
agire per ottenere la reclamata tutela risarcitoria solo per la quota del 50% – la 
stessa si era pronunciata su una domanda ad essa non devoluta con i motivi di 
gravame. 
In merito all’ulteriore motivo di doglianza, la Cassazione precisa che la domanda 
attorea si incentrava nella richiesta di un ristoro risarcitorio a fronte dell’allegato 
inadempimento della banca ai suoi obblighi informativi, e non già nella richiesta 
della risoluzione giudiziale dei contratti di acquisto, di talchè del tutto corretta 
risulta essere la disposta compensatio lucri cum damno. 
Ed invero, la detrazione dal quantum debeatur del valore delle cedole incassate 
dall’investitore non deve essere intesa come la risultante di una domanda 
restitutoria conseguente alla risoluzione del vincolo contrattuale ex art. 1453 c.c. 
(domanda di cui si assume la mancata presentazione da parte della banca e dello 
stesso cliente), quanto piuttosto la più corretta determinazione della somma 
dovuta a titolo risarcitorio, a fronte dell’eccezione sollevata da parte dell’istituto 
di credito in ordine ad una ingiustificata locupletazione da parte del cliente che, 
diversamente opinando, avrebbe tratto un ristoro risarcitorio esagerato che non 
teneva in considerazione degli effetti economici positivi discendenti dalla 
negoziazione dei titoli, effetti che costituivano il “guadagno” comunque ottenuto 
dal cliente. 
Per il che detta censura è ritenuta infondata. 
  
  
Qui la pronuncia. 

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/10/Cass.-Civ.-Sez.-I-22-ottobre-2020-n.-23132.pdf
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Sulla non risolubilità dei singoli ordini di acquisto impartiti dal 
cliente 

 
Nota a Cass. Civ., Sez. I, 22 ottobre 2020, n. 23129 

 
di Donato Giovenzana 
 
La Suprema Corte ha ribadito la giurisprudenza di legittimità, ferma 
nell’affermare, in tema di negoziazione di prodotti finanziari, il principio secondo 
il quale l’inadempimento di non scarsa importanza agli obblighi informativi 
imposti dalla legge e dai regolamenti Consob a carico dell’intermediario determina 
nell’investitore il diritto a richiedere la risoluzione non solo del cd. contratto 
quadro ma anche dei singoli ordini di investimento, trovando applicazione anche 
nell’ipotesi in cui l’ordine sia anteriore alla stipulazione del contratto quadro ove 
l’investimento eseguito sia in linea con il programma negoziale contenuto nel 
contratto quadro, essendo il nesso che avvince l’uno e l’altro di natura funzionale 
e non cronologico. 
È stato infatti precisato che l’investitore, a seguito dell’inadempimento 
dell’intermediario ai propri obblighi di informazione, imposti dalla normativa di 
legge e di regolamento Consob e derivanti dalla stipula del cd. contratto 
quadro, può domandare la risoluzione non solo di quest’ultimo ma anche dei 
singoli ordini di investimento – aventi natura negoziale e tra loro distinti e 
autonomi – quando il relativo inadempimento sia di non scarsa importanza. 
Infatti, precisa la Cassazione, le singole operazioni di investimento in valori 
mobiliari sono contratti autonomi, benchè esecutivi del contratto quadro 
originariamente stipulato dall’investitore con l’intermediario, e dunque possono 
essere oggetto di risoluzione, in caso di inosservanza di doveri informativi nascenti 
dopo la conclusione del contratto quadro, indipendentemente dalla risoluzione di 
quest’ultimo, atteso che il momento negoziale delle singole operazioni di 
investimento non può rinvenirsi nel contratto quadro. 
Secondo gli Ermellini, la motivazione impugnata si pone, pertanto, in frontale 
contrasto con i principi affermati dalla giurisprudenza di legittimità in subiecta 
materia e deve pertanto essere accolto il motivo di censura articolato dalla 
ricorrente. 
  
  
Qui la pronuncia. 
  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/10/Cass.-Civ.-Sez.-I-22-ottobre-2020-n.-23129.pdf
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Intermediari finanziari: violazione dei doveri loro incombenti 
 

Nota a Cass. Civ., Sez. I, 26 ottobre 2020, n. 23454 
 
di Donato Giovenzana 
 
 
Secondo la Suprema Corte, in tema d’intermediazione finanziaria, in assenza di 
un’esplicita previsione normativa, la violazione dei doveri di informazione del 
cliente e di corretta esecuzione delle operazioni che la legge pone a carico dei 
soggetti autorizzati alla prestazione dei servizi di investimento finanziario non può 
determinare l’invalidità del contratto quadro o dei singoli atti negoziali posti in 
essere in base allo stesso, ma può dar luogo soltanto a conseguenze risarcitorie, 
costituendo fonte di responsabilità precontrattuale nel caso in cui detta violazione 
si verifichi nella fase antecedente o coincidente con la stipulazione del contratto di 
intermediazione destinato a regolare i successivi rapporti tra le parti, ovvero fonte 
di responsabilità contrattuale, nonché causa di risoluzione del contratto, ove le 
violazioni riguardino le operazioni di investimento o disinvestimento compiute in 
esecuzione del contratto quadro. 
A tale orientamento si è puntualmente attenuta la sentenza impugnata, la quale, 
nell’escludere l’annullabilità del contratto di negoziazione e dei successivi ordini 
di acquisto dei titoli, ha rilevato che la violazione allegata dagli attori, consistente 
nella mancata segnalazione dell’inadeguatezza delle operazioni, non risultava 
idonea a legittimare la proposizione di una domanda di annullamento, potendo 
quest’ultima trovare giustificazione esclusivamente in presenza di vizi del 
consenso, non ipotizzabili in relazione al comportamento denunciato, il quale si 
collocava a valle della stipulazione del contratto quadro ed aveva comportato 
soltanto uno scostamento in sede esecutiva tra il profilo di rischio degli investitori 
e gli investimenti concretamente effettuati. 
  
  
Qui la pronuncia. 
  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/11/Cass.-Civ.-Sez.-I-26-ottobre-2020-n.-23454.pdf
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Intermediazione finanziarie e offerte fuori sede 
 

Nota a Cass. Civ., Sez. I, 27 ottobre 2020, n. 23569 
 
di Donato Giovenzana 
 
La Suprema Corte, nel cassare la sentenza impugnata, ha precisato che il giudice 
del rinvio debba conformarsi al seguente principio di diritto: 
“Per escludere l’applicabilità della disciplina relativa all’offerta fuori sede di cui all’art. 
30 tu.f., nella vigenza del reg. Consob n. 16190/2007, non è sufficiente che la promozione 
e il collocamento di strumenti finanziari si attuino in luogo di pertinenza del promotore 
finanziario, ma è necessario che tali attività si perfezionino presso la sede legale 
dell’intermediario autorizzato, ovvero presso una dipendenza dello stesso, per tale 
dovendosi intendere l’unità locale costituita da una stabile organizzazione di mezzi e di 
persone, aperta al pubblico, dotata di autonomia tecnica e decisionale, che presta in via 
continuativa servizi e attività di investimento”. 
  
  
Qui la pronuncia. 
  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/10/Cass.-Civ.-Sez.-I-27-ottobre-2020-n.-23569.pdf
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Della valenza del benchmark 
 

Nota a Cass. Civ., Sez. I, 27 ottobre 2020, n. 23568 
 
 
di Donato Giovenzana 
 
Secondo la ricorrente il giudice del merito avrebbe attribuito al benchmark una 
valenza contrattuale che esso non aveva; l’indicazione di esso — assume l’istante 
— “non dà origine a diritti del cliente, né ad obblighi di condotta dell’intermediario, 
ulteriori rispetto a quelli tipici del mandato di gestione, ma si limita a fornire al primo 
uno strumento per valutare i risultati dell’attività del secondo”. 
La Suprema Corte ritiene invece che la ricorrente, a torto, reputa che il parametro 
di riferimento non sia vincolante per il gestore. Come è stato condivisibilmente 
ritenuto in sede di legittimità., il benchmark, se anche non impone al gestore di 
acquistare titoli nelle proporzioni indicate, costituisce un modo per valutare la 
razionalità e l’adeguatezza dell’attività dell’intermediario, per cui, ove la gestione 
sia risultata in contrasto con il predetto parametro e, quindi, con i rischi 
contrattualmente assunti dagli investitori, l’intermediario risponde delle perdite 
che gli stessi abbiano, per l’effetto, subìto . 
La sentenza impugnata, che ha rilevato uno scostamento rilevante rispetto al 
benchmark (scostamento indicato nella misura del 20% alla data del 31 marzo 
2000) appare, dunque, pienamente conforme al richiamato principio. 
  
  
Qui la pronuncia. 

  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/12/Cass.-Civ.-Sez.-I-27-ottobre-2020-n.-23568.pdf
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Indebito e prescrizione 

 
Nota a Cass. Civ., Sez. I, 29 ottobre 2020, n. 23970 

 
di Donato Giovenzana 
 
La Suprema Corte ha ribadito che l’onere di allegazione gravante sull’istituto di 
credito che, convenuto in giudizio, voglia opporre l’eccezione di prescrizione al 
correntista, che abbia esperito l’azione di ripetizione di somme indebitamente 
pagate nel corso del rapporto di conto corrente assistito da apertura di credito, è 
soddisfatto con l’affermazione dell’inerzia del titolare del diritto, unita alla 
dichiarazione di volerne profittare, senza che sia necessaria l’indicazione delle 
specifiche rimesse solutorie ritenute prescritte. 
In continuità con tale insegnamento è stato quindi precisato che la questione della 
natura solutoria o ripristinatoria delle rimesse, rilevante ai fini della decorrenza 
della prescrizione decennale dell’azione, possa essere sollevata per la prima volta 
in appello, in quanto è la stessa proposizione dell’eccezione di prescrizione ad 
imporre di prendere in esame tale profilo, essendo l’onere di allegazione gravante 
sull’istituto di credito conformato nei termini sopra indicati. 
  
Qui la pronuncia. 
  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/12/Cass.-Civ.-Sez.-I-29-ottobre-2020-n.-23970.pdf
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Pratica forense anticipata: il responso delle Sezioni Unite 
 

Nota a Cass. Civ., Sez. Un., 3 novembre 2020, n. 24379 
 
Di Antonio Zurlo 
 
Descrizione delle circostanze fattuali. 
 
Il Consiglio Nazionale Forense (d’ora innanzi, CNF), con decisione del 16 
dicembre 2019, aveva rigettato il ricorso di una studentessa, avverso la delibera 
del Consiglio dell’Ordine degli Avvocati di Milano, di rigetto dell’istanza di 
iscrizione anticipata nel registro dei praticanti, per svolgere il tirocinio prima del 
conseguimento del diploma di laurea (ai sensi della «Nuova disciplina 
dell’ordinamento della professione forense», di cui, segnatamente, all’art. 41, sesto 
comma, lett. d) della l. n. 247/2012). La ricorrente sosteneva di avere diritto a tale 
iscrizione anticipata, dal momento che era iscritta all’ultimo anno del corso di 
laurea magistrale in Giurisprudenza e, al contempo, aveva ultimato gli esami, 
essendo, peraltro, in procinto di ultimare la tesi di laurea. 
Il CNF rilevava che l’interessata, pur essendo in regola con gli esami dei primi 
quattro anni, fosse fuori corso da due anni, sicché non poteva consequenzialmente 
trovare applicazione la disposizione invocata, che, per contro, richiedeva la 
regolarità della iscrizione all’ultimo anno del corso, da intendersi come rispetto 
della durata legale del corso stesso (nel senso che l’inizio dello svolgimento del 
tirocinio debba avvenire al quinto anno di iscrizione e non negli anni successivi). 
Avverso questa decisione la studentessa ricorrente proponeva ricorso per 
cassazione; il Consiglio dell’Ordine degli Avvocati di Milano svolgeva attività 
difensiva. 
  
I motivi di ricorso. 
 
Con il primo motivo si denunciava la violazione e falsa applicazione degli artt. 3 e 
4 della convenzione – quadro, stipulata il 24 febbraio 2017 tra il CNF e la 
Conferenza Nazionale dei Direttori di Giurisprudenza, per cui, ai fini 
dell’ammissione all’anticipazione del tirocinio, è prescritto soltanto che il 
richiedente sia in regola con gli esami di profitto dei primi quattro anni e abbia 
ottenuto crediti nei sette principali settori scientifico – disciplinari, non essendo, 
invece, richiesto che l’iscrizione avvenga al quinto anno del corso di laurea. 
Il secondo motivo denuncia la violazione e falsa applicazione dell’art. 2 della 
convenzione stipulata il 12 marzo 2018 tra l’Ordine degli Avvocati di Milano e 
l’Università frequentata dalla ricorrente, che pone il solo requisito qualitativo della 
media dei voti agli esami (27/30) e non anche quello quantitativo inerente al 
numero degli anni di iscrizione. 
Il terzo e il quarto motivo denunciano, rispettivamente, la violazione dell’art. 3 l. 
n. 241/1990, in tema di motivazione dei provvedimenti amministrativi (che si 
assume omessa, «erronea, carente, confusa e perplessa» ed «eccesso di potere in 
tutte le sue figure sintomatiche»), e degli artt. 41, sesto comma, lett. d), l. n. 
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247/2012, e 5, quarto comma, D.M. 17 marzo 2016, n. 70, per avere richiesto un 
requisito di ammissione al tirocinio anticipato (ovverosia, il non essere fuori corso) 
non previsto dalla legge, che, in particolare, non fa riferimento al «quinto anno» o 
all’«ultimo anno del corso legale» (bensì solo all’«ultimo anno del corso di 
studio»), ai fini dell’iscrizione anticipata nel registro dei tirocinanti. 
  
La decisione del Collegio. 
 
A giudizio delle Sezioni Unite, i rappresentati motivi, reciprocamente connessi e 
da esaminare congiuntamente, sono infondati. Invero, le critiche illustrate dalla 
ricorrente non scalfiscono la correttezza in diritto della decisione impugnata, le 
cui argomentazioni si fondano sul dato testuale del richiamato art. 41, sesto 
comma, l. n. 247/2012, per cui «Il tirocinio può essere svolto: (…) per non più di sei 
mesi, in concomitanza con il corso di studio per il conseguimento della laurea, dagli 
studenti regolarmente iscritti all’ultimo anno del corso di studio per il conseguimento del 
diploma di laurea in giurisprudenza». Il riferimento all’«ultimo anno del corso di 
studio», diversamente da quanto sostenuto da parte ricorrente, non può essere 
inteso come ultimo anno, qualunque esso sia, del corso di studio, ma, per converso, 
necessariamente come l’ultimo del corso legale al quale si sia «regolarmente 
iscritti» e che, appunto, è il quinto anno. 
Questa conclusione è, peraltro, indirettamente avvalorata dallo stesso D.M. n. 
70/2016, che, all’art. 5, quarto comma, fa riferimento alla «durata legale del corso» 
proprio con riferimento allo studente praticante che non consegua il diploma di 
laurea «entro i due anni successivi», imponendogli di «chiedere la sospensione del 
tirocinio per un periodo massimo di sei mesi, superato il quale, se non riprende il 
tirocinio, è cancellato dal registro e il periodo di tirocinio compiuto rimane privo 
di effetti». 
A una opposta conclusione non può pervenirsi alla luce delle due convenzioni sopra 
indicate, stipulate ai sensi dell’art. 40, primo comma, l. n. 247/2012, la cui 
eventuale violazione non è censurabile in termini di violazione di norme di diritto, 
a norma dell’art. 360, n. 3, c.p.c., non potendosi scientemente riconoscere a esse né 
la natura, né, tantomeno, le caratteristiche proprie delle norme di legge. 
Tratta, infatti, di atti negoziali di cui la legge prevede l’adozione nell’ottica della 
«piena collaborazione tra le facoltà di giurisprudenza e gli ordini forensi» (art. 40, 
secondo comma), ai quali è possibile riconnettere, al più, un valore di fonte 
normativa integrativa, non essendo tuttavia (le disposizioni convenzionali ivi 
previste) suscettibili di affermarsi come regole autonome di carattere generale, 
vincolanti e derogative del precetto legislativo. 
Da ultimo, la questione relativa all’affermata impossibilità di presentare la 
domanda di ammissione al tirocinio anticipato prima che fosse tardivamente 
stipulata la convenzione tra l’Ordine degli Avvocati di Milano e l’Università di 
appartenenza, a causa del ritardo nell’emanazione del D.M. n. 76/2016, non è 
comunque rilevante, poiché inidonea a superare il fatto impeditivo, non 
specificamente contestato, che la stessa studentessa, al momento della domanda, 
fosse fuori corso e, dunque, non legittimata a ottenere l’iscrizione anticipata. L’art. 
41, sesto comma, lett. d), l. n. 247/2012, prevedendo l’anticipazione del tirocinio 
«nel caso previsto dall’art. 40», condiziona il relativo diritto degli studenti 
regolarmente iscritti all’ultimo anno del corso di studio al fatto che siano stipulati 
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gli accordi tra i Consigli dell’Ordine degli Avvocati e le Università, per la 
disciplina dei rapporti reciproci. 
La censura di violazione della Direttiva n. 2000/78/CE, in tema di 
discriminazioni, oltre che nuova e, comunque, formulata in modo astratto, poco 
comprensibile, è inidonea a confutare l’interpretazione della normativa offerta dal 
CNF, che appare, contrariamente, coerente con la ratio legis di consentire agli 
studenti più impegnati nello studio, in regola con gli esami e non fuori corso, di 
anticipare l’ingresso nel mondo del lavoro. 
  
  
Qui la pronuncia. 
  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/11/Cass.-Civ.-Sez.-Un.-3-novembre-2020-n.-24379.pdf
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Della carenza di prova idonea a dimostrare l’inclusione del 
credito azionato tra quelli oggetto di cessione in blocco ex art. 

58 TUB 
 

Nota a Cass. Civ., Sez. VI, 5 novembre 2020, n. 24798 
 
di Donato Giovenzana 
 
Con la recentissima pronuncia in oggetto, la Sesta Sezione della Suprema Corte di 
Cassazione ha statuito che: 

• il mero fatto della cessione di crediti in blocco – incontroverso – non è 
sufficiente ad attestare che proprio ed anche il credito oggetto di causa sia 
compreso tra quelli oggetto di cessione; 

• in tal senso, l’onere della prova incombe alla (asserita) creditrice-
cessionaria, con oggetto ben diverso dal mero fatto (preliminare ma non 
decisivo) dell’effettività della cessione in blocco; 

• la questione non attiene alla legittimazione processuale, ma alla titolarità 
del credito in capo alla mandante, asserita cessionaria. 

Per il che la Cassazione ribadisce, in subjecta materia, che la parte che agisca 
affermandosi successore a titolo particolare della parte creditrice originaria, in 
virtù di un’operazione di cessione in blocco ex art. 58 d.lgs. n. 385 del 1998, ha 
l’onere di dimostrare l’inclusione del credito oggetto di causa nell’operazione di 
cessione in blocco, in tal modo fornendo la prova documentale della propria 
legittimazione sostanziale, a meno che il resistente non l’abbia esplicitamente o 
implicitamente riconosciuta. 
  
Qui la pronuncia. 
  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/11/Cass.-Civ.-Sez.-VI-5-novembre-2020-n.-24798.pdf


 

                                                 331 

Adempimento mediante assegno, dimostrazione del 
collegamento tra il debito e il rapporto cartolare onere della 

prova 
 

Nota a Cass. Civ., Sez. III, 5 novembre 2020, n. 24693  
 
di Donato Giovenzana 
 
 
La Suprema Corte dopo aver chiarito 

• che il principio secondo cui, quando il convenuto per il pagamento di un 
debito dimostri di aver corrisposto una somma di denaro idonea 
all’estinzione del medesimo, spetta al creditore, il quale sostenga che il 
pagamento sia da imputare all’estinzione di un debito diverso, allegare e 
provare di quest’ultimo l’esistenza, nonché la sussistenza delle condizioni 
necessarie per la dedotta diversa imputazione, non può trovare 
applicazione nel caso in cui il debitore eccepisca l’estinzione del debito fatto 
valere in giudizio per effetto dell’emissione di più assegni bancari, atteso 
che, implicando tale emissione la presunzione di un rapporto fondamentale 
idoneo a giustificare la nascita di un’obbligazione cartolare, resta a carico 
del debitore convenuto l’onere di superare tale presunzione, dimostrando 
il collegamento tra il precedente debito azionato ed il successivo debito 
cartolare, con la conseguente estinzione del primo per effetto del 
pagamento degli assegni, 

ha cassato la sentenza impugnata con rinvio alla stessa Corte d’Appello, ma in 
diversa composizione, affinché rivaluti le risultanze istruttorie alla stregua del 
seguente principio di diritto 

• “Quando il convenuto per il pagamento di un debito dimostri di aver corrisposto 
a mezzo di assegni una somma di denaro in tesi idonea all’estinzione di quello, 
non spetta al creditore, il quale sostenga che il pagamento sia da imputare 
all’estinzione di un debito diverso, allegare e provare di quest’ultimo l’esistenza, 
nonché la sussistenza di tutte le condizioni necessarie per la dedotta diversa 
imputazione, atteso che, implicando l’emissione di assegni la presunzione di un 
rapporto fondamentale idoneo a giustificare la nascita di un’obbligazione 
cartolare, resta a carico del debitore convenuto l’onere di superare tale presunzione, 
dimostrando in modo puntuale e preciso il collegamento, anche da un punto di vista 
oggettivo, tra il precedente debito azionato e il successivo debito cartolare, solo a 
tanto conseguendo l’estinzione del primo per effetto del pagamento degli assegni.”  

  
  
Qui la pronuncia. 
  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/12/Cass.-Civ.-Sez.-III-5-novembre-2020-n.-24693.pdf
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Sul deferimento del giuramento suppletorio nel giudizio contro 
la banca depositaria per il risarcimento dei danni subiti per 
effetto di furto del contenuto di una cassetta di sicurezza 

 
Nota a Cass. Civ., Sez. VI, 5 novembre 2020, n. 24647 

 
Di Donato Giovenzana 
 
I titolari di una cassetta di sicurezza hanno convenuto in giudizio la loro Banca, 
per sentirla condannare al risarcimento dei danni subiti a causa di un furto 
avvenuto nei locali da quest’ultima adibiti al servizio di cassette di sicurezza. 
La sentenza del Tribunale ha rigettato la domanda attorea, “perché sfornita di prova 
in ordine alla custodia effettiva dei gioielli nella cassetta di sicurezza noleggiata al 
momento del furto”. 
E’ seguita l’impugnazione da parte degli attori in primo grado avanti alla Corte di 
Appello, che l’ha accolta precisando che “gli appellanti hanno reiterato la richiesta di 
giuramento suppletorio ed estimatorio, già formulato nel giudizio di primo grado e non 
ammesso dal Tribunale”; e che “questa Corte ha ritenuto ricorrenti le condizioni previste 
dalle legge per deferire il chiesto giuramento”. La Corte territoriale ha poi precisato, in 
relazione all’esperimento dei giuramenti in discorso, che gli “appellanti hanno 
confermato che all’interno della cassetta di sicurezza n. ….., all’atto del furto si trovavano 
gli oggetti preziosi indicati nelle denunce del 7 e 28 marzo ….. e che all’epoca del furto il 
valore dei beni sottratti, calcolato nella moneta attualmente in corso, era pari ad euro 
55.260.89”. 
A fondamento della propria determinazione di dare corso al giuramento 
suppletorio, la Corte territoriale ha affermato che, “valutato in maniera approfondita 
e complessiva il quadro probatorio acquisito nei due gradi di giudizio, c’è la prova che a) 
che gli attori possedevano molti gioielli e monete, che essi li tenevano nella cassetta di 
sicurezza della Banca appellata (e non si servivano anche della cassetta di altre), c) che 
molti astucci lasciati vuoti dai ladri contenevano loro gioielli”. “Altre prove, quale quella 
testimoniale secondo cui i gioielli erano depositati alcuni giorni prima del furto” – ha in 
proposito ancora aggiunto la decisione – “sarebbero quasi impossibile da fornire 
poiché non è usuale che ci si porti dei testimoni per far vedere il contenuto esatto 
della cassetta di sicurezza (tanto più che uno dei motivi fondamentali per cui si 
noleggia una cassetta di sicurezza è anche quello di evitare di pubblicizzare il 
possesso di valori)”. 
La Suprema Corte, nell’avviare l’esame del ricorso, ha richiamato la 
giurisprudenza di legittimità del tutto consolidata secondo cui la decisione di 
ammettere il giuramento decisorio è rimessa al prudente apprezzamento del 
giudice del merito. La sussistenza in concreto della c.d. semiplena probatio, di 
conseguenza, non è sindacabile in sede di legittimità se non sotto il profilo 
dell’adeguatezza della motivazione. Rispetto a quest’ultimo profilo (della 
adeguatezza, appunto) la Cassazione non ha mancato di sottolineare che quella 
nella specie (del giuramento suppletorio) rimessa al giudice del merito è una 
discrezionalità dai tratti assai ampi, supportabile anche dalla presenza di semplici 
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indizi e presunzioni, quand’anche non fornite dei requisiti della gravità, della 
precisione e della concordanza. 
Ciò posto, ha aggiunto che la decisione del primo giudice di non accedere al 
deferimento del giuramento non pregiudica in alcun modo l’eventuale giudice del 
secondo grado di ammetterlo, quand’anche in ragione di una diversa valutazione 
del medesimo materiale probatorio nel concreto raccolto (non diversamente, nella 
sostanza, la decisione del giudice del primo grado, che si basi sull’esito del 
giuramento, non viene a pregiudicate l’eventualità di una diversa determinazione 
da parte del giudice del secondo grado che, prescindendo dall’esito del giuramento, 
addivenga a una conclusiva valutazione del materiale probatorio raccolto prima 
della delazione del giuramento). 
Nell’appoggiarsi al materiale prodotto nel giudizio avanti al Tribunale, la Corte di 
Appello ha “rilevato che in primo grado, effettivamente, era stata raggiunta”: la “prova 
del possesso da parte degli attori di gioielli di notevole valore”, come pure quella 
dell’”abitudine di costoro di custodirli nella cassetta di sicurezza noleggiata presso la 
(Banca)”. Una simile motivazione appare sufficiente, sotto il profilo della sua 
adeguatezza (l’unico, si è già detto, che nella presente sede può venire in rilievo), 
a sorreggere — nella concatenazione logica delle sue componenti – la decisione 
della Corte territoriale di deferite il giuramento suppletorio. Anche perché ai detti 
rilievi, mutuati dal materiale formato nel precedente grado del giudizio, la Corte 
di Appello aggiunge un’ulteriore e importante osservazione: “quella per cui 
costituisce primaria connotazione funzionale del servizio imprenditoriale delle cassette di 
sicurezza l’assicurare al cliente una compiuta segretezza (nei confronti di ogni altro 
soggetto, banca predisponente il servizio compresa) circa i beni che, tempo per tempo, 
ritenga di immettere, ovvero ritirati, dalla materialità della cassetta che gli è stata 
assegnata. Una simile peculiarità, in effetti, appare propriamente destinata a riflettere luce 
anche sulle dinamiche probatorie dei giudizi che, per un verso o per altro, coinvolgano il 
detto servizio imprenditoriale.“. 
  
  
Qui la pronuncia. 

  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/11/Cass.-Civ.-Sez.-VI-5-novembre-2020-n.-24647.pdf
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Principi in tema di usura 
 

Nota a Cass. Civ., Sez. III, 9 novembre 2020, n. 24971 
 
di Donato Giovenzana 
 
La Suprema Corte ha ricordato innanzitutto che nei contratti di mutuo, allorché il 
tasso degli interessi concordato tra mutuante e mutuatario superi, nel corso dello 
svolgimento del rapporto, la soglia dell’usura, come determinata in base alle 
disposizioni della legge n. 108 del 1996, non si verifica la nullità o l’inefficacia della 
clausola contrattuale di determinazione del tasso degli interessi stipulata 
anteriormente all’entrata in vigore della predetta legge o della clausola stipulata 
successivamente per un tasso non eccedente tale soglia quale risultante al 
momento della stipula, né la pretesa del mutuante, di riscuotere gli interessi 
secondo il tasso validamente concordato, può essere qualificata, per il solo fatto del 
sopraggiunto superamento di detta soglia, contraria al dovere di buona fede 
nell’esecuzione del contratto; con ciò, dunque, è stata esclusa la configurabilità di 
una usurarietà sopravvenuta, rilevando il momento della stipula. 
Ha poi ribadito che nel contratto di mutuo, la nullità ex art. 1815, secondo comma, 
c. c., della clausola di previsione degli interessi, richiede la prova del loro carattere 
usurario ai sensi dell’art. 644, terzo comma, secondo periodo, c. p., ossia la 
dimostrazione della sproporzione degli interessi convenuti, con uno squilibrio 
contrattuale, per i vantaggi conseguiti da una sola delle parti, che alteri il 
sinallagma negoziale e per il cui apprezzamento il parametro di riferimento è dato 
dal superamento del tasso medio praticato per operazioni similari, nonché della 
condizione di bisogno di colui che promette gli interessi, desumibile non dai soli 
debiti pregressi, ma dall’impossibilità di ottenere, pur fuori dallo stato di bisogno, 
condizioni migliori per la prestazione di denaro che richiede: la prova di entrambi 
i presupposti grava su colui che afferma la natura usuraria degli interessi, senza 
che, accertato lo stato di difficoltà economica, la sproporzione possa ritenersi “in 
re ipsa“, dovendo comunque dimostrarsi il vantaggio unilaterale conseguito dalla 
banca; è infatti evidente che la grave difficoltà di far fronte alle proprie 
obbligazioni, non va confusa con lo stato di bisogno in parola, diversamente 
incorrendosi nella semplificazione tautologica per cui chi non adempie alle proprie 
obbligazioni lo fa legittimamente perché non può. 
  
  
Qui la pronuncia. 

  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/11/Cass.-Civ.-Sez.-III-9-novembre-2020-n.-24971.pdf
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L’accesso non autorizzato ad un c/c di soggetto terzo ed il 
riferire notizie di esso a persona estranea può costituire ipotesi 
di reato (D.lgs. n. 196 del 2003) e giusta causa di licenziamento 

 
Nota a Cass. Civ., Sez. Lav., 16 novembre 2020, n. 25977 

 
di Donato Giovenzana 
 
L’ impiegato di una società di informatica bancaria viene licenziato per giusta 
causa, in considerazione delle molestie nei confronti di colleghe di lavoro, nonché 
per avere effettuato un accesso non autorizzato sul c/c del marito di una di queste, 
alla quale poi riferisce le informazioni ottenute sul saldo di tale rapporto. 
Il dipendente propone ricorso per cassazione avverso la sentenza della 
Corte territoriale che ha ritenuto legittimo il suo licenziamento. 
La Suprema Corte non accoglie il ricorso. 
La condotta contestata (dopo essersi procurato il nome del marito della collega, 
aver visionato il conto corrente ed aver riferito alla stessa il saldo del conto) era 
stata rilevata dalla società a seguito di una richiesta di chiarimenti del titolare del 
conto corrente. Gli accertamenti effettuati dalla datrice di lavoro rientravano, 
quindi, nella categoria dei cd. “controlli difensivi” che esulavano dall’ambito 
applicativo dell’art. 4, co. 2, della legge n. 300 del 1970. Si trattava, infatti, di 
verifiche dirette ad accertare comportamenti illeciti e lesivi dell’immagine 
aziendale e costituenti, astrattamente, reato; ed invero la contestazione, 
facendo riferimento ad accessi ad un conto corrente di terze persone e 
all’avere riferito notizie di esso a persona estranea al conto medesimo, era riferibile 
inequivocabilmente alla ipotizzabilità di illeciti penali di cui al D.Igs. n. 196 del 
2003. 
Per il che i fatti addebitati (comportamenti tenuti dal lavoratore consistiti nelle 
molestie sessuali avvenute in ufficio nei confronti della collega e accessi non 
autorizzati sul conto corrente del marito della predetta) si è ritenuto fossero di 
gravità tale da integrare l’ipotesi della giusta causa di licenziamento e da 
giustificare, quindi, l’applicazione della massima sanzione espulsiva, osservando 
che la particolare gravità della condotta portava a ritenere il comportamento del 
lavoratore idoneo a vulnerare, in maniera irreparabile, il peculiare vincolo di 
fiducia con la società e, quindi, a considerare il licenziamento sorretto da giusta 
causa; in ordine alla proporzionalità è stato, poi, rilevato che i fatti posti in essere 
integravano una grave lesione dell’elemento fiduciario del rapporto di lavoro e che 
il datore di lavoro, tenuto al rispetto dell’art. 2087 c.c., non poteva non adottare 
una sanzione espulsiva a fronte della gravità dei fatti accertati. 
  
  
Qui la pronuncia. 

  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/11/Cass.-Civ.-Sez.-Lav.-16-novembre-2020-n.-25977.pdf
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Della cessione di crediti, ex art. 58 TUB 
 

Nota a Cass. Civ., Sez. III, 16 novembre 2020, n. 25863 
 
di Donato Giovenzana 
 
La Suprema Corte ha ribadito il principio – già espresso in sede di legittimità 
–  secondo cui in tema di cessione in blocco dei crediti da parte di una banca, ai 
sensi dell’art. 58 del d.lgs. n. 385 del 1993, è sufficiente a dimostrare la titolarità 
del credito in capo al cessionario la produzione dell’avviso di pubblicazione sulla 
Gazzetta Ufficiale recante l’indicazione per categorie dei rapporti ceduti in blocco, 
senza che occorra una specifica enumerazione di ciascuno di essi, allorché gli 
elementi comuni presi in considerazione per la formazione delle singole categorie 
consentano di individuare senza incertezze i rapporti oggetto della cessione. 
  
Qui la pronuncia. 

  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/12/Cass.-Civ.-Sez.-III-16-novembre-2020-n.-25863.pdf
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Sulla liberazione del fideiussore per un’obbligazione futura 
 

Nota a Cass. Civ., Sez. VI, 26 novembre 2020, n. 26901 
 
di Antonio Zurlo 
 
Parte ricorrente, con il primo motivo, deduceva la violazione degli artt. 1956 e 
1375 c.c., rilevando, segnatamente, che la Banca resistente, sul presupposto 
dell’esistenza di una fideiussione avente ad oggetto obbligazioni future, pur avendo 
pienamente contezza del deterioramento della situazione patrimoniale della 
debitrice principale, avesse continuato a fare credito a quest’ultima, senza il previo 
ottenimento della speciale autorizzazione dei fideiussori. 
In tal guisa, il summenzionato art. 1956 c.c. costituisce, di fatto, una specificazione 
della regola di buona fede nell’esecuzione del contratto, di cui all’art. 1375 c.c., in 
un’ottica tutelare della posizione del soggetto fideiussore. In difetto di una speciale 
autorizzazione, risultante da un atto che esprima la consapevolezza del garante in 
relazione all’aumento del rischio, i fideiussori non avrebbero potuto rispondere del 
maggior debito della debitrice principale – garantita. 
Il motivo, sì come articolato, è, per la Sesta Sezione, inammissibile. Invero, la 
censura non coglie la ratio decidendi sottesa al pronunciamento oggetto di ricorso. 
Dal punto di vista fattuale, la Banca era in possesso degli indicatori idonei a 
renderla consapevole della precaria situazione finanziaria della debitrice 
principale; pur tuttavia, la Corte d’Appello di Brescia aveva ritenuto inapplicabile 
l’art. 1956 c.c., in quanto la concessione dell’ulteriore finanziamento, alla debitrice 
principale, era avvenuta contestualmente al rilascio di un’ulteriore fideiussione: il 
secondo affidamento era stato, quindi, espressamente avallato dai garanti, proprio 
attraverso il rilascio di un’ulteriore garanzia. 
  
  
Qui la pronuncia. 
 
 

  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/11/Cass.-Civ.-Sez.-VI-26-novembre-2020-n.-26901.pdf
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Responsabilità della banca in presenza di investimento 
altamente rischioso, in assenza di un’informazione specifica 

sull’inadeguatezza, anche in assenza di consulenza 
 

Nota a Cass. Civ., Sez. I, 26 novembre 2020, n. 27051 
 
di Donato Giovenzana 
 
La Suprema Corte, nel condividere il giudizio di fatto compiuto dalla Corte 
territoriale, la quale ha affermato, in modo del tutto chiaro, lineare e comprensibile: 
– che la propensione al rischio degli originari attori, come risultante dagli 
investimenti da essi in precedenza effettuati, fosse assai contenuta (la sentenza 
impugnata parla di propensione “obbiettivamente inesistente”), sicché la banca, nella 
sua veste di intermediario finanziario, era tenuta ad informare gli investitori 
dell’elevatissimo rischio che si accingevano a correre nell’acquisto dei prodotti 
finanziari oggetto del contendere, mentre essa non aveva somministrato le 
informazioni dovute in violazione dell’ art. 21 del Tuf; 
– che, in ogni caso (i.e. anche ad ammettere che gli investitori fossero stati resi 
consapevoli dell’entità del rischio da correre), la Banca avrebbe comunque dovuto 
astenersi dal dar corso all’operazione così palesemente inadeguata, in ossequio 
all’art. 29 del regolamento Consob n. 11522/1998 nella specie applicabile, 
ha ribadito la giurisprudenza di legittimità secondo cui, in tema di intermediazione 
mobiliare, ove pure il cliente affidi all’intermediario il solo incarico di eseguire 
degli ordini, ma non anche quello di consulenza in relazione alla scelta dei prodotti 
finanziari da acquistare e di gestione del portafoglio dei titoli stessi, l’intermediario 
è comunque tenuto a fornire al primo adeguate informazioni sia sulle operazioni 
in sé, sia quanto alla loro adeguatezza rispetto al suo profilo di rischio, sicché, ai 
fini della valutazione di adeguatezza di tali informazioni, nonché delle omissioni in 
esse ravvisabili, non rileva che il cliente abbia dichiarato, in sede di stipula del 
contratto quadro di investimento, di possedere un’esperienza «alta» con 
riferimento ai prodotti finanziari da acquistare ed un’elevata propensione al 
rischio, né che egli si sia eventualmente rifiutato di dare indicazioni sulla propria 
situazione patrimoniale. 
  
  
Qui la pronuncia. 
 
 

  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/12/Cass.-Civ.-Sez.-I-26-novembre-2020-n.-27051.pdf


 

                                                 340 

Phishing e ripartizione dell’onere probatorio 
 

Nota a Cass. Civ., Sez. VI, 26 novembre 2020, n. 26916 
 
di Antonio Zurlo 
 
In tema di responsabilità della Banca, in caso di operazioni effettuate a mezzo di 
strumenti elettronici, anche al fine di garantire la fiducia degli utenti nella 
sicurezza del sistema (che, invero, rappresenta interesse degli stessi operatori), è 
del tutto ragionevole ricondurre nell’area del rischio professionale del prestatore 
dei servizi di pagamento (prevedibile ed evitabile con appropriate misure 
finalizzate a verificare la riconducibilità delle operazioni alla volontà del cliente) la 
possibilità di un’utilizzazione dei codici di accesso al sistema da parte dei terzi, non 
attribuibile al dolo del titolare o a comportamenti talmente incauti da non poter 
essere fronteggiati in anticipo. 
Ne consegue che, anche prima dell’entrata in vigore del D.lgs. n. 11/2010, 
attuativo della Direttiva n. 2007/64/CE relativa ai servizi di pagamento nel 
mercato interno, l’erogatore di servizi, cui è richiesta una diligenza di natura 
tecnica (da valutarsi con il parametro dell’accorto banchiere), è tenuto a fornire la 
prova della riconducibilità dell’operazione al cliente[1]; nella fattispecie de qua, il 
Tribunale ha ritenuto che, posta la prova presuntiva del rispetto delle «normative 
tecniche vigenti all’epoca dei fatti…» e quindi «dell’idoneità delle protezioni adottate 
dalla società contro l’uso non autorizzato dei mezzi elettronici di pagamento riferiva 
all’attore l’onere di provare di aver a sua volta tenuto un comportamento esente da colpa.» 
nella custodia della carta e dei codici in modo da evitare furti o smarrimenti 
neppure circostanziati e che avrebbero potuto eludere anche i sistemi preventivi di 
clonazioni. Siffatte affermazioni disattendono il riparto degli oneri della prova sì 
come ricostruito, a fronte del quale resta irrilevante la mancata specifica di 
circostanze quali furto o smarrimento di carta o codici che, peraltro, non è dato 
sapere come avrebbero potuto conoscersi, e dunque allegarsi, dalla persona offesa, 
ove non accadute. 
  
  
Qui la pronuncia. 

 
[1] Cfr. Cass. Civ., Sez. I, 3 febbraio 2017, n. 2950, in dejure.it; Cass. Civ., Sez. III, 
5 luglio 2019, n. 18045, secondo cui la responsabilità della banca per operazioni 
effettuate a mezzo di strumenti elettronici, con particolare riguardo alla verifica 
della loro riconducibilità alla volontà del cliente mediante il controllo 
dell’utilizzazione illecita dei relativi codici da parte di terzi, ha natura contrattuale 
e, quindi, va esclusa solo se ricorre una situazione di colpa grave dell’utente, 
configurabile, ad esempio, nel caso di protratta attesa prima di comunicare l’uso 
non autorizzato dello strumento di pagamento, posto che la sollecita consultazione 
degli estratti gli avrebbe consentito di conoscere quell’uso in tempo più utile. 

  

https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/12/11/phishing-e-ripartizione-dellonere-probatorio/#_ftn1
https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/12/Cass.-Civ.-Sez.-VI-26-novembre-2020-n.-26916.pdf
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/12/11/phishing-e-ripartizione-dellonere-probatorio/#_ftnref1
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Onere probatorio del credito bancario 
 

Nota a Cass. Civ., Sez. VI, 2 dicembre 2020, n. 27589 
 
di Donato Giovenzana 
 
La Suprema Corte ha ribadito, in subjecta materia, il principio espresso in sede di 
legittimità, secondo cui 
“Nel contratto di conto corrente bancario, la banca che assuma di essere creditrice del cliente 
ha l’onere di produrre in giudizio i relativi estratti conto a partire dalla data della sua 
apertura, non potendo pretendere l’azzeramento delle eventuali risultanze del primo degli 
estratti utilizzabili, in quanto ciò comporterebbe l’alterazione sostanziale del medesimo 
rapporto, che vede nella banca l’esecutrice degli ordini impartiti dal cliente, i quali si 
concretizzano in operazioni di prelievo e di versamento ma non integrano distinti e 
autonomi rapporti di debito e credito tra cliente e banca, rispetto ai quali quest’ultima possa 
rinunciare azzerando il primo saldo”. 
Per la Cassazione il principio trova applicazione, per assoluta identità di ratio, 
anche nella vicenda de qua, non valendo ad operare una distinzione l’offerta di 
prova documentale del rapporto bancario fatta iniziare da un estratto conto 
positivo, anziché a zero o negativo; anche per esso, infatti, è proprio 
l’incompletezza dello sviluppo del rapporto a precludere non solo la prova della 
prospettata coincidenza fra saldo contabile finale e importo del credito vantato, ma 
altresì e prima la stessa allocazione dell’onere della prova in capo alla controparte; 
la terzietà dell’organo concorsuale, invero, esige che una rappresentazione 
difensiva di contestazione del corredo probatorio della domanda di credito le sia 
innanzitutto opponibile non solo per data certa quanto piuttosto per esaustività 
rappresentativa. 
  
Qui la pronuncia. 
 
 

  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/12/Cass.-CIv.-Sez.-VI-2-dicembre-2020-n.-27589.pdf
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Sulla ineleggibilità negli Organi di rappresentanza per gli 
avvocati – commissari 

 
Nota a Cass. Civ., Sez. Un., 4 dicembre 2020, n. 27769 

 
di Antonio Zurlo  
 
Con il recente pronunciamento in oggetto, le Sezioni Unite della Suprema Corte 
di Cassazione hanno interpretato (in maniera più stringente rispetto alla lettura 
data dal Consiglio Nazionale Forense) le disposizioni normative relative 
all’ineleggibilità, negli Organi di rappresentanza dell’Avvocatura, per i 
professionisti che abbiano rivestito il ruolo di commissari. 
Gli ermellini, invero, partono dalla letteralità dell’art. 47, sesto comma, l. n. 
247/12, che prevede testualmente: «Gli avvocati componenti della commissione non 
possono essere eletti quali componenti del consiglio dell’ordine, di un consiglio distrettuale 
di disciplina, del consiglio di amministrazione o del comitato dei delegati della Cassa 
nazionale di previdenza ed assistenza forense e del CNF nelle elezioni immediatamente 
successive alla data di cessazione dell’incarico ricoperto[…]». Il tenore della 
disposizione de qua pare porsi in linea di continuità con quello della norma 
precedente, ovverosia l’art. 22, sesto comma, R.D.L. n. 1578/33, per cui, 
segnatamente: «[…] Gli avvocati componenti della commissione e delle 
sottocommissioni non possono candidarsi ai rispettivi consigli dell’ordine e alla carica di 
rappresentanti della Cassa nazionale di previdenza e assistenza forense alle elezioni 
immediatamente successive all’incarico ricoperto […]». 
È premura del massimo consesso evidenziare come scarso rilievo debba essere 
conferito al riferimento, nella disposizione del 2012, all’ineleggibilità e non più 
all’incandidabilità (come, per contro, avveniva con la norma del 1933). Invero, 
seppur dogmaticamente giustificabile la differenza tra incandidabilità, intesa come 
impossibilità ad essere candidato, e ineleggibilità, da assumersi alla stregua 
dell’impossibilità a essere eletto, tale discrimen diviene, da un punto di vista 
pragmatico – operativo, difficilmente percepibile, finendo con l’essere semplicemente il 
frutto dell’originaria nascita delle norme che hanno previsto l’incandidabilità, quando 
l’ineleggibilità era l’unico istituto a valere prima della candidatura. Al riguardo, la 
stessa Corte Costituzionale ha qualificato l’incandidabilità (con precipuo 
riferimento a quella prevista dall’art. 15, primo comma, lett. c), l. n. 55/1990) come 
«particolarissima causa di ineleggibilità»[1]. 
Né, tantomeno, significativo (se non in termini di maggiore chiarezza) pare essere 
il riferimento, nella disposizione del 2012, alla «data di cessazione dell’incarico 
ricoperto», anziché semplicemente «all’incarico ricoperto» evocato, per contro, dalla 
disposizione del 1933. Peraltro, il richiamo alla data di cessazione (e non già 
semplicemente all’incarico), si presta a un ampliamento del periodo 
d’ineleggibilità, che avanza, nel suo dies a quo, sino alla data di cessazione 
dell’incarico medesimo (laddove, contrariamente, la disposizione precedente faceva 
riferimento all’incarico in corso di svolgimento). 
La Corte Costituzionale, interpellata sulla legittimità dell’art. 22, sesto comma, 
summenzionato, ha avuto modo di evidenziare la centralità, ai fini della previsione 
d’incandidabilità, della tornata elettorale, e non già l’immediatezza delle elezioni: 

https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/12/27/sulla-ineleggibilita-negli-organi-di-rappresentanza-per-gli-avvocati-commissari/#_ftn1
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sicché è nella tornata elettorale immediatamente successiva allo svolgimento 
dell’incarico di componente delle commissioni e sottocommissioni per gli esami di 
avvocato (e, oggi, nella tornata elettorale immediatamente successiva alla data di 
cessazione del suddetto incarico) che debba essere rilevata la causa 
d’incandidabilità, e, oggi d’ineleggibilità[2]. 
Da ultimo, a scongiurare gli asseriti dubbi di legittimità costituzionale, riproposti 
dal Consiglio Nazionale Forense, con la sentenza impugnata, e dai 
controricorrenti, nel giudizio, la stessa Corte ha sottolineato come la preclusione 
individuata dal legislatore non riguardi un periodo né temporalmente 
indeterminato né, tantomeno, in sé, eccessivo o irragionevole. Trattasi di una 
scelta discrezionale, ma non irrazionale, di separazione funzionale, finalizzata a 
impedire possibili commistioni di attribuzioni reputate non opportune, secondo 
una prospettiva di trasparenza amministrativa e di efficienza gestionale in linea coi 
i valori espressi dalla Costituzione. Di talché, è irrilevante il riferimento 
all’allungamento della durata del mandato consiliare, da due a quattro anni, 
giacché il periodo resta temporalmente determinato, né eccessivo, né 
irragionevole. L’interpretazione offerta dai controricorrenti, secondo cui con 
l’avverbio «immediatamente» il legislatore avrebbe inteso riferirsi alle elezioni da 
espletare nel corso degli esami, nonché alla tornata elettorale che eventualmente 
si svolga l’anno successivo alla data di conclusione di essi, oltre a non essere 
comprovato da nessuna evidenza letterale, pare essere finanche smentita dal testo 
della nuova disposizione, che si riferisce, come rilevato, alla data di cessazione 
dell’incarico. 
  
  
Qui la pronuncia. 

 
[1] Il riferimento è a Corte Cost. 23 aprile 1996, n. 141. 
[2] Il riferimento è a Corte cost. 15 aprile 2011, n. 138. 
 
 

  

https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/12/27/sulla-ineleggibilita-negli-organi-di-rappresentanza-per-gli-avvocati-commissari/#_ftn2
https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/12/Cass.-Civ.-Sez.-Un.-4-dicembre-2020-n.-27769.pdf
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/12/27/sulla-ineleggibilita-negli-organi-di-rappresentanza-per-gli-avvocati-commissari/#_ftnref1
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/12/27/sulla-ineleggibilita-negli-organi-di-rappresentanza-per-gli-avvocati-commissari/#_ftnref2
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Numerus clausus dei diritti reali (Sezioni Unite) 
 

Nota a Cass. Civ., Sez. Un., 17 dicembre 2020, 28792 
 
di Antonio Zurlo 
 
Le Sezioni Unite della Suprema Corte di Cassazione, con la sentenza odierna, 
hanno statuito il seguente principio di diritto: 
«La pattuizione avente ad oggetto la creazione del c.d. “diritto reale di uso esclusivo” su 
una porzione di cortile condominiale, costituente come tale parte comune dell’edificio, 
mirando alla creazione di una figura atipica di diritto reale limitato, tale da incidere, 
privandolo di concreto contenuto, sul nucleo essenziale del diritto dei condomini di uso 
paritario della cosa comune, sancito dall’art. 1102 c.c., è preclusa dal principio, insito nel 
sistema codicistico, del numerus clausus dei diritti reali e della tipicità di essi.». 
  
Qui la sentenza. 
 
 

  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/12/Cass.-Civ.-Sez.-Un.-17-dicembre-2020-n.-28972.pdf
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Responsabilità della Banca in tema di derivati, in presenza di 
operatore qualificato 

 
Nota a Cass. Civ., Sez. Un., 18 dicembre 2020, n. 29107 

 
di Donato Giovenzana 
 
Chiaro approdo delle Sezioni Unite in tema di derivati: 

• “l’attribuzione al cliente della qualità di operatore qualificato non esime la banca 
dall’osservanza degli obblighi imposti dall’articolo 21 e 23 del testo unico della 
finanza, con la conseguenza che essa banca dovrebbe provare di aver agito con la 
specifica diligenza richiesta, prova che invece, nel caso di specie, non ha fornito, in 
mancanza della produzione del contratto sottostante di finanziamento, rispetto al 
quale l’IRS doveva svolgere funzione di copertura, tanto più che dalla consulenza 
tecnica espletata era emerso che non risultava comprovata l’idoneità del contratto 
a svolgere detta funzione e che, anzi, l’IRS aveva una connotazione 
prevalentemente speculativa; 

• a proposito dell’indisponibilità del documento, a parte la “scarsa verosimiglianza 
della predisposizione di un IRS di copertura senza l’acquisizione del 
finanziamento primario oggetto della copertura, si deve ritenere che ove ciò fosse 
accaduto, la Banca sarebbe stata ugualmente e a fortiori responsabile per aver 
predisposto uno strumento non adeguato alle finalità che il cliente aveva 
rappresentato.”. 

  
Qui la pronuncia. 
 
 

  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/12/Cass.-Civ.-Sez.-Un.-18-dicembre-2020-n.-29107.pdf
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Principi in tema di usura 
 

Nota a Cass. Civ., Sez. III, 9 novembre 2020, n. 24971 
 
di Donato Giovenzana 
 
wsfcwasfcwa 
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Legittimità della revoca del conto ad nutum (con congruo 
preavviso e se il cliente sia “inaffidabile”) 

 
Nota a Cass. Civ., Sez. I, 22 dicembre 2020, n. 29317 

 
di Donato Giovenzana 
 
La Suprema Corte ha richiamato la giurisprudenza di legittimità secondo cui il 
recesso di una banca da un rapporto di apertura di credito in cui non sia stato 
superato il limite dell’affidamento concesso, benché pattiziamente previsto anche 
in difetto di giusta causa, deve considerarsi illegittimo, in ragione di 
un’interpretazione del contratto secondo buona fede, ove in concreto assuma 
connotati del tutto imprevisti ed arbitrari, contrastando, cioè, con la ragionevole 
aspettativa di chi, in base ai rapporti usualmente tenuti dalla banca ed all’assoluta 
normalità commerciale di quelli in atto, abbia fatto conto di poter disporre della 
provvista redditizia per il tempo previsto e non sia, dunque, pronto alla 
restituzione, in qualsiasi momento, delle somme utilizzate. Il debitore il quale 
agisce per far dichiarare l’arbitrarietà del recesso ha l’onere di allegare 
l’irragionevolezza delle giustificazioni date dalla banca, dimostrando la sufficienza 
della propria garanzia patrimoniale così come risultante a seguito degli atti di 
disposizione compiuti. 
In punto di ripartizione degli oneri probatori, è stato anche precisato che il recesso 
dal contratto di apertura di credito costituisce una facoltà riconosciuta dall’art. 
1845 c.c., sicché risulta adeguatamente motivato anche attraverso il mero richiamo 
a quella norma; è invece la parte che assume l’illegittimità del recesso (ad esempio 
per arbitrarietà e contrarietà al principio di buona fede) che ha l’onere di 
enunciarne le ragioni e di fornire la relativa prova nel caso concreto. 
Secondo la Cassazione, il comportamento negoziale adottato dalla banca, per un 
verso, è conforme al dettato normativo di cui all’art. 1845, terzo comma, c.c. (il cui 
precetto consente, nel rapporto negoziale di contratto di apertura di credito a 
tempo indeterminato, il recesso ad nutum da parte dei contraenti, salvo il 
preavviso) e, per altro verso, non può neanche ritenersi contrario a buona fede 
esecutiva ex art. 1375 e 1175 c.c.. Ed invero, sotto quest’ultimo profilo va 
evidenziato come risulta circostanza neanche contestata e peraltro 
documentalmente provata quella secondo cui il correntista aveva ripetutamente 
superato il limite del fido concesso dalla banca con il contratto di apertura di 
credito, sino alla diffida della banca di rientrare dallo scoperto con un termine di 
adempimento concesso congruamente in dieci giorni. 
Ne consegue che, nel corso dell’esecuzione di un rapporto di apertura di credito 
bancario a tempo indeterminato, risulta legittimo l’esercizio del diritto di 
recesso ad nutum dell’istituto di credito purché anticipato dalla comunicazione al 
cliente di un congruo preavviso, posto che tale facoltà è espressamente prevista 
dall’art. 1845, terzo comma, c.c. e perché tale condotta negoziale della banca non 
entra neanche in conflitto con il principio generale di buona fede esecutiva di cui 
all’art. 1375 c.c., allorquando si sia in presenza di comportamenti inaffidabili del 
debitore che, come nel caso di specie, ha ripetutamente ed in modo ingiustificato 
superato il limite di affidamento concesso dalla banca. Né, in tal caso, la condotta 
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omissiva della banca può essere intesa come autorizzazione ad un innalzamento 
del limite dell’apertura di credito, dovendo essere invece ricondotta ad un 
atteggiamento di mera tolleranza, in attesa del corretto adempimento da parte del 
correntista dell’obbligo di rientrare dall’esposizione debitoria non autorizzata. 
  
Qui la pronuncia. 
 
 

  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/12/Cass.-Civ.-Sez.-I-22-dicembre-2020-n.-29317.pdf
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Azione di ripetizione, prescrizione e relativi mezzi di prova 
 

Nota a Cass. Civ., Sez. I, 23 dicembre 2020, n. 29411 
 
di Donato Giovenzana 
 
La Prima Sezione della Suprema Corte, in esito ad un organico e 
significativo excursus in subjecta materia, ha espresso, nel cassare con rinvio la 
sentenza impugnata, i seguenti principi di diritto: 

• “In materia di contratto di conto corrente bancario, la decorrenza della 
prescrizione delle rimesse solutorie in conto passivo, operate cioè su di un conto in 
passivo, quando  non sia stata concessa al cliente un’apertura di credito, oppure su 
di un conto scoperto, essendo i versamenti destinati a coprire quella parte del 
passivo eccedente il limite dell’accreditamento, matura sempre dalla data del 
pagamento. 

• Il deferimento del giuramento estimatorio non è ammesso nel caso in cui, 
trattandosi di stabilire l’ammontare della somma dovuta al creditore, il giudice 
abbia acquisito gli elementi di prova utili per  tale accertamento.” 

  
Qui la pronuncia. 

  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/12/Cass.-Civ.-Sez.-I-23-dicembre-2020-n.-29411.pdf
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Del profilo probatorio relativo all’omessa (o tardiva) 
comunicazione della Banca alle società-prodotto degli ordini di 

disinvestimento titoli 
 

Nota a Cass. Civ., Sez. I, 29 dicembre 2020, n. 29820 
 
di Donato Giovenzana 
 
La Suprema Corte ha ritenuto fondato il motivo di doglianza avanzato dalla 
ricorrente, secondo cui la Corte d’appello aveva ritenuto non provata la 
trasmissione alle società-prodotto delle domande di rimborso dei titoli, avanzate 
dalla investitrice, senza considerare in alcun modo le raccomandate con le relative 
ricevute di ritorno, regolarmente spedite e ricevute da sette delle nove società-
prodotto, e prodotte ritualmente fin dal primo grado del giudizio. 
Ed invero dall’esame della sentenza di appello si evince, per la Cassazione, 
inequivocabilmente che la Corte ha confermato l’avvenuta produzione in giudizio, 
da parte della banca, delle raccomandate munite delle relative ricevute di ritorno 
– che assume essere state disconosciute dalla ricorrente – ma ha affermato che tali 
comunicazioni sarebbero state solo “apparentemente inviate in data …… da 
Banca…… alle società “prodotto”, con contestuale trasmissione dei singoli ordini di 
disinvestimento”. 
A parere della Corte di merito, pure a prescindere dal suddetto disconoscimento, 
non vi sarebbe agli atti “prova alcuna di siffatta trasmissione, il cui mancato 
adempimento costituisce per l’appunto la ragione unica ed esclusiva dell’instaurazione 
della presente causa”. Orbene, è evidente – ad avviso degli Ermellini – che il giudice 
di appello non ha preso in alcun modo in esame i suddetti documenti – riprodotti 
compiutamente nel motivo di ricorso – , per poi escluderne – in ipotesi – la 
rilevanza ai fini del decidere, ma si è limitato ad asserire, del tutto apoditticamente, 
che mancava agli atti la prova della trasmissione degli ordini di disinvestimento 
alle società-prodotto, senza prendere in alcun modo in esame le relative ricevute 
di ricevimento, costituenti la prova decisiva dell’invio e della ricezione di tali 
ordini. 
Quanto alla pretesa contestazione della ricezione di detti documenti da parte delle 
società-prodotto, la motivazione dell’impugnata sentenza – per la sua estrema 
genericità, essendosi la Corte limitata ad asserire che tale contestazione sarebbe 
avvenuta “nel corso del giudizio di primo grado”, senza indicare quando e con quali 
modalità essa sarebbe stata proposta – è da ritenersi del tutto inesistente. 
Pertanto, la sentenza de qua è stata cassata con rinvio. 
  
Qui la pronuncia. 
  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/12/Cass.-Civ.-Sez.-I-29-dicembre-2020-n.-29820.pdf
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Sulla normativa nazionale di trasformazione delle Banche 
Popolari 

 
Nota a CGUE, 16 luglio 2020, C-686/19 

 
di Antonio Zurlo 
 
Con la recente sentenza in oggetto, la Corte di Giustizia dell’Unione Europea, 
Prima Sezione, ha dichiarato che: 
«1) L’art. 29 del Regolamento (UE) n. 575/2013 del Parlamento Europeo e del 
Consiglio, del 26 giugno 2013, relativo ai requisiti prudenziali per gli enti creditizi e le 
imprese di investimento e che modifica il Regolamento (UE) n. 648/2012, l’art. 10 del 
Regolamento delegato (UE) n. 241/2014 della Commissione, del 7 gennaio 2014, che 
integra il Regolamento n. 575/2013 per quanto riguarda le norme tecniche di 
regolamentazione sui requisiti di fondi propri per gli enti, nonché gli artt. 16 e 17 della 
Carta dei Diritti Fondamentali dell’Unione Europea devono essere interpretati nel senso 
che essi non ostano alla normativa di uno Stato membro che vieta alle banche popolari 
stabilite nel territorio di quest’ultimo di rifiutare il rimborso degli strumenti di capitale, 
ma che consente a tali banche di rinviare per un periodo illimitato il rimborso della quota 
del socio recedente e di limitare in tutto o in parte l’importo di tale rimborso, a condizione 
che i limiti di rimborso decisi nell’esercizio di tale facoltà non eccedano quanto necessario, 
tenuto conto della situazione prudenziale di dette banche, al fine di garantire che gli 
strumenti di capitale da esse emessi siano considerati strumenti del capitale primario di 
classe 1, alla luce, in particolare, degli elementi di cui all’art. 10, par. 3, del Regolamento 
delegato n. 241/2014, circostanza che spetta al giudice del rinvio verificare. 
2) Gli artt. 63 ss. TFUE devono essere interpretati nel senso che essi non ostano alla 
normativa di uno Stato membro, che fissa una soglia di attivo per l’esercizio di attività 
bancarie da parte di banche popolari stabilite in tale Stato membro e costituite in forma di 
società cooperative per azioni a responsabilità limitata, al di sopra della quale tali banche 
sono obbligate a trasformarsi in società per azioni, a ridurre l’attivo al di sotto di detta 
soglia o a procedere alla loro liquidazione, a condizione che tale normativa sia idonea a 
garantire la realizzazione degli obiettivi di interesse generale che essa persegue e non 
ecceda quanto necessario per il loro raggiungimento, circostanza che spetta al giudice del 
rinvio verificare.». 
  
  
Qui la sentenza. 
  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/09/CGUE-16-luglio-2020-C-686_18.pdf
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Mutuo ipotecario: valutazione del carattere abusivo delle 
clausole contrattuali 

 
Nota a CGUE, 16 luglio 2020, C-224/19 e C-259/19 

 
Di Antonio Zurlo 
 
Con la recentissima sentenza in oggetto, la Corte di Giustizia dell’Unione Europea 
ha statuito i seguenti principi di diritto: 
  
«1) L’art. 6, par. 1, e l’art. 7, par. 1, della Direttiva 93/13/CEE del Consiglio, del 
5 aprile 1993, concernente le clausole abusive nei contratti stipulati con i 
consumatori, devono essere interpretati nel senso che essi ostano a che, in caso di 
nullità di una clausola contrattuale abusiva che pone il pagamento della totalità 
delle spese di costituzione e di cancellazione dell’ipoteca a carico del consumatore, 
il giudice nazionale rifiuti la restituzione al consumatore degli importi pagati in 
applicazione di detta clausola, a meno che le disposizioni del diritto nazionale che 
sarebbero applicabili in mancanza della clausola in questione impongano al 
consumatore il pagamento della totalità o di una parte di tali spese. 
2) L’art. 3, l’art. 4, par. 2, e l’art. 5 della Direttiva 93/13 devono essere interpretati 
nel senso che le clausole del contratto rientranti nella nozione di «oggetto 
principale del contratto» devono intendersi come quelle che fissano le prestazioni 
essenziali di tale contratto e che, come tali, lo caratterizzano. Per contro, le 
clausole che rivestono carattere accessorio rispetto a quelle che definiscono 
l’essenza stessa del rapporto contrattuale non possono rientrare in tale nozione. Il 
fatto che una commissione di apertura sia compresa nel costo totale di un mutuo 
ipotecario non può comportare che essa sia una prestazione essenziale di 
quest’ultimo. In ogni caso, un giudice di uno Stato membro è tenuto a controllare 
il carattere chiaro e comprensibile di una clausola contrattuale vertente 
sull’oggetto principale del contratto, e ciò indipendentemente dalla trasposizione 
dell’art. 4, par. 2, della Direttiva in parola nell’ordinamento giuridico di tale Stato 
membro. 
3) L’art. 3, par. 1, della Direttiva 93/13 deve essere interpretato nel senso che una 
clausola di un contratto di mutuo concluso tra un consumatore e un istituto 
finanziario, che impone al consumatore il pagamento di una commissione di 
apertura, può determinare, a danno del consumatore, un significativo squilibrio dei 
diritti e degli obblighi delle parti derivanti dal contratto, in contrasto con il 
requisito della buona fede, qualora l’istituto finanziario non dimostri che tale 
commissione corrisponde a servizi effettivamente forniti e a spese dallo stesso 
sostenute, circostanza che spetta al giudice del rinvio verificare. 
4) L’art. 6, par. 1, e l’art. 7, par. 1, della Direttiva 93/13 devono essere interpretati 
nel senso che essi non ostano a che la proposizione dell’azione diretta a far valere 
gli effetti restitutori della dichiarazione di nullità di una clausola contrattuale 
abusiva sia soggetta a un termine di prescrizione, purché il dies a quo di tale 
termine nonché la sua durata non rendano praticamente impossibile o 
eccessivamente difficile l’esercizio del diritto del consumatore di chiedere una 
simile restituzione. 
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5) L’art. 6, par. 1, e l’art. 7, par. 1, della Direttiva 93/13 nonché il principio di 
effettività devono essere interpretati nel senso che essi ostano a un regime che 
consente di far gravare sul consumatore una parte delle spese processuali, a 
seconda del livello delle somme indebitamente pagate che gli sono restituite in 
seguito alla dichiarazione di nullità di una clausola contrattuale per via del suo 
carattere abusivo, in quanto un simile regime crea un ostacolo sostanziale che può 
scoraggiare i consumatori dall’esercitare il diritto a un controllo giurisdizionale 
effettivo del carattere potenzialmente abusivo di clausole contrattuali, quale 
riconosciuto dalla Direttiva 93/13.». 
  
  
Qui la sentenza. 
  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/07/CGUE-16-luglio-2020-C-224_19-e-C-259_19.pdf
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Manifestazione del valido consenso al trattamento dei dati 
personali 

 
Nota a CGUE, 11 novembre 2020, C-61/19 

 
di Antonio Zurlo 
 
Con la recentissima pronuncia in oggetto, la Corte di Giustizia dell’Unione 
Europea (CGUE), in materia di trattamento dei dati personali e di manifestazione 
di un valido consenso del soggetto interessato, ha statuito il seguente principio di 
diritto: 
«L’articolo 2, lettera h), e l’articolo 7, lettera a), della direttiva 95/46/CE del Parlamento 
europeo e del Consiglio, del 24 ottobre 1995, relativa alla tutela delle persone fisiche con 
riguardo al trattamento dei dati personali, nonché alla libera circolazione di tali dati, 
nonché l’articolo 4, punto 11, e l’articolo 6, paragrafo 1, lettera a), del regolamento (UE) 
2016/679 del Parlamento europeo e del Consiglio, del 27 aprile 2016, relativo alla 
protezione delle persone fisiche con riguardo al trattamento dei dati personali, nonché alla 
libera circolazione di tali dati e che abroga la direttiva 95/46/CE (regolamento generale 
sulla protezione dei dati), devono essere interpretati nel senso che spetta al responsabile del 
trattamento dei dati dimostrare che la persona interessata, mediante un comportamento 
attivo, ha manifestato il proprio consenso al trattamento dei suoi dati personali e che essa 
ha ottenuto, previamente, un’informazione alla luce di tutte le circostanze che corredano 
tale trattamento, in forma comprensibile e facilmente accessibile e con un linguaggio 
semplice e chiaro, che le consenta di individuare agevolmente le conseguenze del consenso 
prestato, affinché sia garantito che questo sia espresso con piena cognizione di causa. Un 
contratto relativo alla fornitura di servizi di telecomunicazione che contiene una clausola 
secondo cui l’interessato è stato informato e ha acconsentito alla raccolta e alla 
conservazione di una copia del suo documento di identità a fini di identificazione non è 
idoneo a dimostrare che tale persona abbia validamente manifestato il proprio consenso, 
nell’accezione di tali disposizioni, a tale raccolta e conservazione, qualora 
– la casella relativa a tale clausola sia stata selezionata dal responsabile del trattamento 
dei dati prima della sottoscrizione di tale contratto, o qualora 
– le clausole contrattuali di detto contratto possano indurre in errore la persona interessata 
circa la possibilità di stipulare il contratto in questione anche se essa rifiuta di acconsentire 
al trattamento dei suoi dati, o qualora 
– la libera scelta di opporsi a tale raccolta e a tale conservazione sia indebitamente 
pregiudicata da detto responsabile esigendo che la persona interessata, per rifiutare il 
proprio consenso, compili un modulo supplementare che attesti tale rifiuto.» 
  
Qui la pronuncia. 
Qui il comunicato stampa. 
  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/11/CGUE-11-novembre-2020-C-61_19.pdf
https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/11/CGUE_cp200137it.pdf
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Diritto d’autore e proprietà intellettuale: il fonogramma 
incorporato in un’opera audiovisiva 

 
Nota a CGUE, 18 novembre 2020, C-147/19 

 
di Antonio Zurlo 
 
Con la recentissima pronuncia in oggetto, la Corte di Giustizia dell’Unione 
Europea si è pronunciata sulla questione per cui una registrazione audiovisiva, 
contenente la fissazione di un’opera audiovisiva, debba essere o meno qualificata 
come «fonogramma» o «riproduzione di tale fonogramma», ai sensi delle Direttive 
inerenti al diritto d’autore. 
Dopo aver puntualmente perimetrato ambedue le concettualità de quibus, la CGUE 
dichiara che la comunicazione al pubblico di una registrazione audiovisiva 
contenente la fissazione di un’opera audiovisiva non possa conferire il diritto alla 
remunerazione equa e unica. Tale conclusione non priva, pur tuttavia, gli 
interpreti, gli esecutori e i produttori di fonogrammi della possibilità di percepire 
un compenso per la diffusione di un fonogramma: difatti, la remunerazione dei 
diritti connessi sui fonogrammi in tale occasione sarà realizzata mediante accordi 
contrattuali conclusi tra i titolari dei diritti sui fonogrammi e i produttori di tali 
opere. 
Pertanto, la Corte statuisce il seguente principio di diritto: 
«L’articolo 8, paragrafo 2, della direttiva 92/100/CEE, del Consiglio, del 19 novembre 
1992, concernente il diritto di noleggio, il diritto di prestito e taluni diritti connessi al 
diritto di autore in materia di proprietà intellettuale, e l’articolo 8, paragrafo 2, della 
direttiva 2006/115/CE del Parlamento europeo e del Consiglio, del 12 dicembre 2006, 
concernente il diritto di noleggio, il diritto di prestito e taluni diritti connessi al diritto di 
autore in materia di proprietà intellettuale, devono essere interpretati nel senso che la 
remunerazione equa e unica, prevista in tali disposizioni, non deve essere versata 
dall’utente allorché questi effettua una comunicazione al pubblico di una registrazione 
audiovisiva contenente la fissazione di un’opera audiovisiva nella quale sia stato 
incorporato un fonogramma o una riproduzione di tale fonogramma.». 
  
  
Qui la pronuncia 
  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/11/CGUE-18-novembre-2020-C-147_19.pdf
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Abuso di posizione dominante da parte di una piattaforma 
online di prenotazione alberghiera: determinazione della 

competenza 
 

Nota a CGUE, 24 novembre 2020, C-59/19 
 
di Antonio Zurlo 
 
Con la recentissima pronuncia in oggetto, la Corte di Giustizia dell’Unione 
Europea (CGUE), chiamata a statuire se l’art. 7, punto 2, del Regolamento n. 
1215/2012 si debba applicare o meno a un’azione diretta a inibire determinate 
pratiche messe in atto nell’ambito del rapporto contrattuale (che vincola l’attore 
al convenuto) e fondata su un’allegazione di abuso di posizione dominante 
(commesso da quest’ultimo, in violazione del diritto della concorrenza), ha statuito 
il seguente principio di diritto: 
«L’art. 7, punto 2, del regolamento (UE) n. 1215/2012 del Parlamento Europeo e del 
Consiglio, del 12 dicembre 2012, concernente la competenza giurisdizionale, il 
riconoscimento e l’esecuzione delle decisioni in materia civile e commerciale, deve essere 
interpretato nel senso che esso si applica a un’azione diretta a inibire determinate pratiche 
messe in atto nell’ambito del rapporto contrattuale che vincola l’attore al convenuto e 
fondata su un’allegazione di abuso di posizione dominante commesso da quest’ultimo, in 
violazione del diritto della concorrenza.» 
Più nello specifico, il giudice europeo rileva che l’applicabilità o dell’art. 7, punto 
1, lett. a), o dell’art. 7, punto 2 del Regolamento n. 1215/2012 dipende dall’esame, 
da parte dell’Autorità Giurisdizionale adita, delle condizioni specifiche previste da 
tali disposizioni. Ne consegue che, laddove parte attrice si avvalga di una delle 
norme de quibus, sia necessaria una verifica, da parte dell’Autorità adita, sulla 
sussumibilità (o meno) delle pretese attoree, indipendentemente dalla loro 
qualificazione nel diritto nazionale, nella materia contrattuale oppure se, 
contrariamente, queste debbano considerarsi rientranti nella materia degli illeciti 
civili dolosi o colposi, ai sensi della suddetta disciplina regolamentare. 
Di tal guisa, al fine di collegare una domanda alla «materia contrattuale», oppure 
alla «materia di illeciti civili dolosi», l’Autorità giurisdizionale deve esaminare 
l’obbligazione, «contrattuale» oppure da «illecito civile doloso o colposo», 
costitutiva la causa petendi. Di talché, un’azione rientra nella materia contrattuale, 
ai sensi dell’art. 7, punto 1, lett. a), del Regolamento n. 1215/2012, se 
l’interpretazione del contratto, che vincola il convenuto all’attore, appare 
indispensabile per stabilire la liceità o, per converso, l’illiceità del comportamento 
che il secondo rimprovera al primo; del tutto specularmente, nel caso in cui l’attore 
invochi, nell’atto introduttivo del ricorso, le norme sulla responsabilità da illecito 
civile doloso o colposo (ovverosia la violazione di un’obbligazione imposta dalla 
legge) e non risulti indispensabile esaminare il contenuto del contratto concluso 
con il convenuto, per valutare la liceità (o l’illiceità) della condotta contestata, 
la causa petendi rientra nella materia degli illeciti civili dolosi o colposi, ai sensi 
dell’art. 7, punto 2, del Regolamento n. 1215/2012. 
 Qui la pronuncia. 
Qui il comunicato.

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/11/CGUE-24-novembre-2020-C-59_19.pdf
https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/11/CGUE-24-novembre-2020-C-59_19-comunicato.pdf
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Qualificazione del servizio, tramite app, che mette in contatto 
diretto tassisti e clienti 

 
Nota a CGUE, 3 dicembre 2020, C-62/19 

 
di Antonio Zurlo 
 
Con la recentissima pronuncia in oggetto, la Corte di Giustizia dell’Unione 
Europea (CGUE) ha statuito che: 
«1)    L’articolo 2, lettera a), della direttiva 2000/31/CE del Parlamento europeo e del 
Consiglio, dell’8 giugno 2000, relativa a taluni aspetti giuridici dei servizi della società 
dell’informazione, in particolare il commercio elettronico, nel mercato interno («Direttiva 
sul commercio elettronico»), che rinvia all’articolo 1, paragrafo 1, lettera b), della direttiva 
(UE) 2015/1535 del Parlamento europeo e del Consiglio, del 9 settembre 2015, che 
prevede una procedura d’informazione nel settore delle regolamentazioni tecniche e delle 
regole relative ai servizi della società dell’informazione, deve essere interpretato nel senso 
che costituisce un «servizio della società dell’informazione», ai sensi di tali disposizioni, 
un servizio di intermediazione consistente, mediante un’applicazione per smartphone, nel 
mettere in contatto, dietro retribuzione, persone che intendono effettuare uno spostamento 
nell’area urbana con tassisti autorizzati, per il quale il prestatore di detto servizio ha 
stipulato a tal fine contratti di fornitura di servizi con detti tassisti a fronte del pagamento 
di un canone mensile, ma non trasmette loro le richieste, non fissa il prezzo della corsa né 
ne garantisce l’incasso presso tali persone, le quali lo versano direttamente al tassista, e 
neppure esercita un controllo sulla qualità dei veicoli e dei loro conducenti, né sul 
comportamento di questi ultimi. 
2)      L’articolo 1, paragrafo 1, lettera f), della direttiva 2015/1535 deve essere 
interpretato nel senso che non costituisce una «regola tecnica», ai sensi di tale disposizione, 
una normativa di un’autorità locale, che subordina la fornitura di un servizio di 
intermediazione, avente come oggetto, mediante un’applicazione per smartphone, quello di 
mettere in contatto, dietro retribuzione, persone che intendono effettuare uno spostamento 
nell’area urbana con tassisti autorizzati, e rientrante nella qualificazione di «servizio 
della società dell’informazione», ai sensi dell’articolo 1, paragrafo 1, lettera b), della 
direttiva 2015/1535, all’ottenimento di un’autorizzazione preventiva a cui sono già 
sottoposti gli altri prestatori di servizi di prenotazione di taxi. 
3)      L’articolo 56 TFUE, l’articolo 3, paragrafi 2 e 4, della direttiva 2000/31, nonché 
l’articolo 16 della direttiva 2006/123/CE del Parlamento europeo e del Consiglio, del 
12 dicembre 2006, relativa ai servizi nel mercato interno, devono essere interpretati nel 
senso che non si applicano a una controversia i cui elementi rilevanti si collocano tutti 
all’interno di un solo Stato membro. 
L’articolo 4 della direttiva 2000/31 deve essere interpretato nel senso che esso non si 
applica a una normativa di uno Stato membro che subordina la fornitura di un servizio 
di intermediazione, avente come oggetto, mediante un’applicazione per smartphone, quello 
di mettere in contatto, dietro retribuzione, persone che intendono effettuare uno spostamento 
nell’area urbana con tassisti autorizzati, e rientrante nella qualificazione di «servizio 
della società dell’informazione», ai sensi dell’articolo 2, lettera a), della direttiva 
2000/31, che rinvia all’articolo 1, paragrafo 1, lettera b), della direttiva 2015/1535, 
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all’ottenimento di un’autorizzazione preventiva a cui sono già sottoposti gli altri 
prestatori di servizi di prenotazione di taxi. 
Gli articoli 9 e 10 della direttiva 2006/123 devono essere interpretati nel senso che ostano 
a una normativa di uno Stato membro che subordina la fornitura di un servizio di 
intermediazione, avente come oggetto, mediante un’applicazione per smartphone, quello di 
mettere in contatto, dietro retribuzione, persone che intendono effettuare uno spostamento 
nell’area urbana con tassisti autorizzati, all’ottenimento di un’autorizzazione preventiva 
all’esercizio della loro attività, qualora le condizioni per ottenere tale autorizzazione non 
soddisfino i requisiti previsti da tali articoli, in quanto impongono segnatamente requisiti 
tecnici inadeguati al servizio interessato, circostanza che spetta al giudice del rinvio 
verificare.». 
  
  
Qui il comunicato. 
Qui la sentenza. 
  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/12/CGUE_cp200149it.pdf
https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/12/CGUE-3-dicembre-2020-C_62_19.pdf
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Riproduzione della forma o dell’aspetto di un prodotto DOP 
 

Nota a CGUE, 17 dicembre 2020, C-490/19 
 
di Antonio Zurlo 
 
La Corte di Giustizia dell’Unione Europea (CGUE), con la recentissima pronuncia 
in oggetto, ha statuito il seguente principio di diritto: 
«L’articolo 13, paragrafo 1, del regolamento (CE) n. 510/2006 del Consiglio, del 20 
marzo 2006, relativo alla protezione delle indicazioni geografiche e delle denominazioni 
d’origine dei prodotti agricoli e alimentari, e l’articolo 13, paragrafo 1, del regolamento 
(UE) n. 1151/2012 del Parlamento europeo e del Consiglio, del 21 novembre 2012, sui 
regimi di qualità dei prodotti agricoli e alimentari, devono essere interpretati nel senso che 
essi non vietano solo l’uso, da parte di un terzo, della denominazione registrata. 
L’articolo 13, paragrafo 1, lettera d), del regolamento n. 510/2006 e l’articolo 13, 
paragrafo 1, lettera d), del regolamento n. 1151/2012 devono essere interpretati nel senso 
che essi vietano la riproduzione della forma o dell’aspetto che caratterizzano un prodotto 
oggetto di una denominazione registrata, qualora questa riproduzione possa indurre il 
consumatore a credere che il prodotto di cui trattasi sia oggetto di tale denominazione 
registrata. Occorre valutare se detta riproduzione possa indurre in errore il consumatore 
europeo, normalmente informato e ragionevolmente attento e avveduto, tenendo conto di 
tutti i fattori rilevanti nel caso di specie.». 
  
Qui la pronuncia. 
Qui il comunicato. 
 
 

  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/12/CGUE-17-dicembre-2020-C-490_19.pdf
https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/12/CGUE_cp200168it.pdf
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Non sussiste alcun limite temporale all’obbligo di consegna di 
tutti gli estratti conto 

 
Nota a Trib. Catania, 14 gennaio 2020, n. 176 

 
 
di Marco Chironi 
 
 Con sentenza n. 176/2020 del 14 gennaio 2020, il Tribunale di Catania si è soffermato 
sull’obbligo della Banca di produzione degli estratti conto oltre il decennio indicato 
dall’art. 119 T.u.b. per le “singole operazioni”. 
Nel caso in esame, una Banca, con atto di citazione in opposizione a decreto 
ingiuntivo, citava in giudizio una società, ritenendo insussistente l’obbligo di 
consegna degli estratti conto anteriori al decennio sulla scorta dell’art. 119 comma 
4 T.u.b. 
Il giudicante ha dapprima precisato che l’obbligo della Banca di consegna integrale 
della documentazione sia rinvenibile in una serie di diposizioni normative 
contenute sia nel codice civile sia nella normativa di settore. Innanzitutto, rilevano 
l’art. 1374 c.c., secondo cui il contratto obbliga le parti non solo a quanto è previsto 
nello stesso, ma anche a tutte le conseguenze che ne derivano secondo la legge, o 
in mancanza, secondo gli usi, le clausole generali di buona fede e correttezza ex 
artt. 1375 e 1175 c.c. e l’art. 1713 c.c. in tema di mandato. 
Quanto all’art. 119 T.u.b. è stato correttamente rilevato come la disposizione 
contenga un rinvio alla delibera CICR per l’individuazione del contenuto e delle 
modalità della comunicazione. La delibera è stata adottata dal CICR in data 4 
marzo 2003, delegando a sua volta all’Istituto di Vigilanza il compito di emanare 
disposizioni sullo stesso oggetto. 
La Banca d’Italia ha adottato delle Istruzioni il 25 luglio 2003, qualificando gli 
estratti conto proprio come “documenti di sintesi”, locuzione utilizzata altresì 
dall’art. 119 T.u.b., disposizione qualificata dal Tribunale di Catania come un 
diritto soggettivo del correntista ad ottenere la documentazione. 
Per tali motivi, il limite decennale dei dieci anni, contenuto nell’art. 119 T.u.b., si 
riferisce solo alle “singole operazioni” (es. copie degli assegni, bonifici, prelievi 
dallo sportello o versamenti) e non anche ai documenti di sintesi, la cui disciplina 
è prevista nei primi due commi dell’art. 119 T.u.b. (in senso conforme Trib. di 
Napoli 31 gennaio 2019). 
Ad avviso del Tribunale di Catania, la ratio dell’ordinamento di prevedere un 
limite decennale esclusivamente per le singole operazioni trova fondamento nella 
circostanza per cui dette operazioni siano in ogni caso riportate nell’estratto conto. 
Pertanto, per il giudicante, il legislatore ha ritenuto equo contemperare il diritto 
di trasparenza con le esigenze della Banca, di liberarsi della documentazione 
attestante le singole operazioni decorsi i dieci anni. 
Per tali motivi, il Tribunale di Catania ha rigettato l’opposizione e confermato il 
decreto ingiuntivo. 
Qui la sentenza. 
In argomento v. Chironi, Banche, rendiconto e trasparenza, in questa Rivista; 
ABF, Collegio di Roma, 22 gennaio 2020, n. 1045. 

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/09/Trib.-Catania_14.1.2020_sito.pdf
https://www.dirittodelrisparmio.it/2019/06/04/banche-trasparenza-e-rendiconto-alcune-decisioni-chiarificatrici/
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/05/13/art-119-tub-la-distinzione-tra-i-documenti-sintetici-di-cui-al-1-e-al-2-comma-ed-i-documenti-inerenti-alle-singole-operazioni-di-cui-al-4-comma/
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ABF, Collegio di Bologna, decisione N. 20090 del 29 agosto 2019. 
  

https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/03/19/diritto-del-cliente-ad-ottenere-la-documentazione-e-profili-risarcitori/
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Fideiussione ABI e presunzione di anticoncorrenzialità (nella 
fase cautelare) 

 
Nota a Trib. Vicenza, Sez. I, 17 settembre 2020 

 
di Antonio Zurlo 
 
 
Con la recentissima ordinanza in oggetto, il Tribunale di Vicenza, esaminando 
l’istanza di sospensione della provvisoria esecuzione di un decreto ingiuntivo 
opposto, ha ritenuto sussistente il fumus dell’opposizione spiegata, con riferimento 
all’eccepita inopponibilità della clausola derogatoria dell’art. 1957 c.c., per effetto 
della nullità parziale della fideiussione, sì come da prospettarsi alla luce dei principi 
espressi dalla più recente giurisprudenza di legittimità[1]; ne consegue la 
decadenza della Banca convenuta dal diritto di agire verso il garante – fideiussore, 
per inosservanza del termine di legge. 
Invero, nella fase cautelare (e, dunque, ferma ogni eventuale diversa decisione 
adottabile all’esito del giudizio di merito) la coincidenza tra la clausola n. 6 del 
modello ABI con quella incriminata (che non è l’unica, giacché anche altre clausole 
della fideiussione oggetto di causa, confermata nell’anno 2006, riproducono in 
maniera pedissequa l’archetipo contrattuale esaminato e parzialmente censurato 
da Banca d’Italia, con il noto provvedimento n. 55/2005) vale a integrare un 
sufficiente indizio circa la volontà dell’Istituto di realizzare l’effetto distorsivo 
della concorrenza, recependo lo schema di categoria e uniformando, in tal modo, 
la disciplina contrattuale delle fideiussioni omnibus nei termini più vantaggiosi per 
il sistema creditizio. 
Dovendo, peraltro, rilevare che l’opposta, nel caso di specie, non abbia allegato 
elementi significativi atti a confutare tale presunzione, il giudice vicentino 
conclude per la sussistenza dei “gravi motivi”, necessari ad accordare la 
sospensione, ai sensi dell’art. 649 c.p.c. 
  
  
  
Qui il provvedimento. 

 
[1] Il riferimento è a Cass. Civ., Sez. I, 26 settembre 2019, n. 24044, già annotata 
in questa Rivista, con commento di A. Zurlo, Le fideiussioni “a valle” e le intese 
anticoncorrenziali “a monte”: le prime “immunizzate” dalla nullità delle seconde., 2 
ottobre 2019, https://www.dirittodelrisparmio.it/2019/10/02/le-fideiussioni-a-
valle-e-le-intese-anticoncorrenziali-a-monte-le-prime-immunizzate-dalla-nullita-
delle-seconde/. V. anche Cass. Civ., Sez. III, 19 febbraio 2020, 4175, già annotata 
in questa Rivista, con commento di A. Zurlo, La fideiussione a garanzia di una società 
fallita: tra azione revocatoria ordinaria e nullità anticoncorrenziale., 21 febbraio 2020, 
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/02/21/la-fideiussione-a-garanzia-di-
una-societa-fallita-tra-azione-revocatoria-ordinaria-e-nullita-
anticoncorrenziale/. 
  

https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/10/28/fideiussioni-abi-e-presunzione-di-anticoncorrenzialita-nella-fase-cautelare/#_ftn1
https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/10/Trib.-VIcenza-17-settembre-2020.pdf
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/10/28/fideiussioni-abi-e-presunzione-di-anticoncorrenzialita-nella-fase-cautelare/#_ftnref1
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Ammissibilità e fondatezza dell’eccezione generica di 
prescrizione delle rimesse solutorie 

 
Nota a App. Catania, 18 settembre 2020, n. 1544 

 
 
di Marco Chironi 
 
 
Con sentenza n. 1544/2020 pubblicata in data 18 settembre 2020, la Corte 
d’Appello di Catania ha affrontato la tematica della prescrizione delle rimesse 
solutorie in un rapporto di conto corrente. 
Nel caso in esame, una società adiva in giudizio una Banca per ottenere la 
ripetizione di quanto asseritamente e indebitamente percepito da quest’ultima 
durante il rapporto di conto corrente. 
Il giudice di prime cure rigettava la domanda, accogliendo l’eccezione di 
prescrizione dell’istituto di credito. 
Avverso detto provvedimento proponeva impugnazione la società, contestando la 
valutazione di prescrizione effettuata dal Tribunale sull’erroneo assunto che il 
conto corrente non fosse assistito da un’apertura di credito e, in ogni caso, l’omesso 
esame di alcune raccomandate, asseritamente idonee a interrompere i termini 
prescrizionali. 
Sul punto, la Corte distrettuale ha accertato che la società non avesse eccepito 
tempestivamente la circostanza che il conto corrente fosse affidato. 
In ogni caso, quanto al regime probatorio, è stato affermato che “In tema di 
prescrizione estintiva, l’onere di allegazione gravante sull’istituto di credito che, convenuto 
in giudizio, voglia opporre l’eccezione di prescrizione al correntista che abbia esperito 
l’azione di ripetizione di somme indebitamente pagate nel corso del rapporto di conto 
corrente assistito da apertura di credito, è soddisfatto con l’affermazione dell’inerzia del 
titolare del diritto, unita alla dichiarazione di volerne profittare, senza che sia necessaria 
l’indicazione delle specifiche rimesse solutorie ritenute prescritte (cfr. Cass. n. 158/2019)”. 
In altri termini, la Corte d’Appello di Catania, applicando il principio statuito 
recentemente statuito dalle Sezioni Unite[1], ha dichiarato l’ammissibilità e la 
fondatezza dell’eccezione generica della Banca di prescrizione delle rimesse 
solutorie, non essendo necessaria una indicazione specifica delle rimesse prescritte. 
Per quanto concerne, poi, l’asserita interruzione del termine prescrizionale, la 
Corte distrettuale ha ritenuto che con le raccomandate inviate, la società non ha 
costituito in mora la Banca, alla quale ha, infatti, richiesto un mero riconteggio del 
saldo. 
Per tutte le ragioni suesposte, la Corte d’Appello di Catania ha totalmente 
rigettato l’appello proposto dalla società. 
  
  
Qui la decisione 

 
[1] Cfr. M. Chironi, Le Sezioni Unite sull’eccezione generica di prescrizione delle 
rimesse solutorie, in questa Rivista, 17 giugno 2020.   

https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/10/24/ammissibilita-e-fondatezza-delleccezione-generica-di-prescrizione-delle-rimesse-solutorie/#_ftn1
https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/10/App.-Catania-18-settembre-2020-n.-1544.pdf
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/10/24/ammissibilita-e-fondatezza-delleccezione-generica-di-prescrizione-delle-rimesse-solutorie/#_ftnref1
https://www.dirittodelrisparmio.it/2019/06/17/le-sezioni-unite-sulleccezione-generica-di-prescrizione-delle-rimesse-solutorie/
https://www.dirittodelrisparmio.it/2019/06/17/le-sezioni-unite-sulleccezione-generica-di-prescrizione-delle-rimesse-solutorie/
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Sulle conseguenze dell’erronea indicazione dell’ISC, nel 
contratto di mutuo 

 

Nota a Trib. Torino, Sez. I, 21 settembre 2020, n. 3213 
 
 
di Donato Giovenzana 
 
Secondo il Collegio torinese, l’indicatore sintetico di costo è stato introdotto nel 
nostro ordinamento dalla deliberazione del CICR del 4.3.2003, che ha demandato 
alla Banca d’Italia il compito di individuare “le operazioni e i servizi per i quali … gli 
intermediari sono obbligati a rendere noto un “Indicatore Sintetico di Costo” (ISC) 
comprensivo degli interessi e degli oneri che concorrono a determinare il costo effettivo 
dell’operazione per il cliente, secondo la formula stabilita dalla Banca d’Italia“. 
La Banca d’Italia ha quindi disciplinato l’ISC nell’ambito del titolo X delle proprie 
Istruzioni di vigilanza, emanando poi ulteriori disposizioni al riguardo in data 
29.7.2009 e 9.2.2011. 
Tale indice rappresenta un valore medio espresso in termini percentuali 
(disp. Banca d’Italia 29.7.2009) che svolge una funzione informativa finalizzata a 
mettere il cliente nella posizione di conoscere il costo totale effettivo del 
finanziamento prima di accedervi. 
È quindi un mero indicatore sintetico previsto dalla normativa ai soli fini di 
pubblicità e trasparenza; non costituisce un tasso di interesse, un prezzo o una 
condizione economica direttamente applicabile al contratto; non rientra nelle 
nozioni di “tassi, prezzi e condizioni” cui esclusivamente fa riferimento l’art. 117 
comma 6 TUB. 
Si rileva che la sanzione della nullità per la mancata o non corretta indicazione 
dell’ISC/TAEG è prevista esclusivamente per il caso del credito al consumo, 
nell’ambito della cui disciplina l’art. 125 bis comma 6 TUB prevede che “Sono nulle 
le clausole del contratto relative a costi a carico del consumatore che, contrariamente a 
quanto previsto ai sensi dell’articolo 121, comma 1, lettera e), non sono stati inclusi o sono 
stati inclusi in modo non corretto nel TAEG pubblicizzato nella documentazione 
predisposta secondo quanto previsto dall’articolo 124. La nullità della clausola non 
comporta la nullità del contratto“; appare allora evidente che se il legislatore avesse 
voluto sanzionare con la nullità la difformità tra ISC dichiarato e ISC 
concretamente applicato anche nell’ambito di operazioni diverse dal credito al 
consumo, lo avrebbe espressamente previsto con una specifica norma analoga a 
quella di cui all’art. 125bis, comma 6, TUB. L’art. 117, comma 6, TUB non contiene 
una tale previsione. 
Ne discende che l’erronea indicazione dell’ISC non incide sulla validità delle 
clausole contrattuali ex art. 117 TUB, ma può rilevare eventualmente sotto il 
profilo della responsabilità della banca e del risarcimento dei danni qualora ne 
vengano dedotti gli elementi costitutivi. 
Questa soluzione risulta coerente con i principi giurisprudenziali sulla distinzione 
tra regole di comportamento e regole di validità del contratto, secondo cui la 
violazione dei doveri di informazione dà luogo a responsabilità precontrattuale o 
contrattuale, senza però determinare la nullità del contratto. 



 

                                                 365 

Inoltre il comma 6 dell’art. 117 TUB fa riferimento alla differenza fra tassi indicati 
in contratto e quelli pubblicizzati; nel caso in esame il contratto è stato stipulato 
avanti al notaio rogante e non mediante adesione ad offerte rivolte al pubblico, e 
comunque parte attrice non ha fornito alcuna prova di pubblicizzazione e di 
adesione a offerte commerciali fatte oggetto di pubblicità e comunicazione rivolta 
alla generalità dei consumatori. 
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Validità della “rinuncia”, da parte del creditore, all’esecuzione 
notificata al terzo pignorato, prima dell’iscrizione a ruolo 

 
Nota a Trib. Torino, Sez. I, 28 settembre 2020 

 
di Antonio Zurlo 
 
 
Con la recentissima sentenza in oggetto, il Tribunale di Torino ha statuito che: 

• con il pignoramento presso terzi (procedura con cui il creditore procede 
all’esecuzione forzata dei beni del debitore che si trovano presso un 
terzo), i beni del debitore vengono sottoposti a un vincolo legale e il terzo 
ne diventa custode, ex art. 546 c.p.c. 

Si deve, dunque, escludere che gli effetti del pignoramento e gli obblighi di 
custodia del terzo possano cessare per effetto della mera rinuncia, come nel caso, 
del creditore, rinuncia che, ai sensi dell’art. 629 c.p.c., presuppone l’iscrizione a 
ruolo del processo esecutivo (qui pacificamente non effettuata e non essendo 
ancora decorsi i termini di legge per il compimento dell’attività). In un caso come 
quello oggetto del presente reclamo risulta, dunque, necessaria, ai fini della 
liberazione di somme vincolate da pignoramento, una pronuncia del Giudice 
dell’Esecuzione, pronuncia che, eventualmente, può essere sollecitata anche dal 
debitore e anche prima della iscrizione a ruolo della causa da parte del creditore. 
Si richiama, sul punto, l’art. 159 disp. att. c.p.c., a norma del quale “Colui che, 
prima che il creditore abbia depositato la nota di iscrizione a ruolo prevista dagli artt. 
518, 521 bis, 543 e 557 cpc, deposita per primo un atto o un’istanza deve depositare la 
nota di iscrizione a ruolo o una copia dell’atto di pignoramento”. 

• L’attivazione del citato art. 159ter c.p.c. era, dunque, la via che avrebbe 
dovuto essere seguita nella controversia, circostanza che fa sorgere dubbi 
sulla legittimità del ricorso alla procedura ex art. 700 c.p.c., atteso che è 
incontroverso che la stessa ha carattere residuale e che può quindi essere 
esperita solo in caso di mancanza di diversi strumenti di tutela (nel caso il 
già richiamato art. 159ter). 

  
Qui la pronuncia. 
  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/10/Trib.-Torino-28-settembre-2020.pdf
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Fideiussione modello ABI: inapplicabilità della disciplina 
anticoncorrenziale 

 
Nota a Trib. Verona, 6 ottobre 2020. 

 
di Antonio Zurlo 
 
 
Il Tribunale di Verona, con la recentissima pronuncia in oggetto, dopo aver 
puntualmente rassegnato l’ormai lunga querelle giurisprudenziale riferibile alle 
fideiussioni omnibus (con testo conforme a quello del modello ABI) e alla loro 
presunta nullità per violazione della normativa antitrust, ha affermato 
l’inapplicabilità della disciplina antitrust (di cui alla Legge n. 287/90) alle 
garanzie de quibus, tenendo in considerazione che: 

• la conformazione standardizzata delle condizioni negoziali possa non 
essere sufficientemente idonea a menomare il diritto di “scelta effettiva”, 
tra i prodotti in concorrenza, riconosciuto al soggetto garante, dal 
momento che tale diritto non sussiste in capo al fideiussore; 

• la fideiussione c.d. attiva (ovverosia rilasciata da un soggetto terzo a una 
Banca) non integra propriamente un contratto bancario, poiché lo stesso 
fideiussore è indicato dalla giurisprudenza quale soggetto terzo rispetto al 
contratto di credito[1], nonché ne viene escluso l’assoggettamento alla 
mediazione obbligatoria[2], che, come noto, l’art. 5 D.lgs. n. 28/2010 
riferisce alle sole cause aventi a oggetto contratti bancari e finanziari. 

  
  
Qui la pronuncia. 

 
[1] Cfr. Cass. 28 febbraio 2019, n. 5833. 
[2] Cfr. Trib. Milano, 13 gennaio 2016; Trib. Palermo, 18 gennaio 2018. 
 
  

https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/10/26/fideiussione-modello-abi-inapplicabilita-della-disciplina-anticoncorrenziale/#_ftn1
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/10/26/fideiussione-modello-abi-inapplicabilita-della-disciplina-anticoncorrenziale/#_ftn2
https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/10/Trib.-Verona-6-ottobre-2020.pdf
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/10/26/fideiussione-modello-abi-inapplicabilita-della-disciplina-anticoncorrenziale/#_ftnref1
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/10/26/fideiussione-modello-abi-inapplicabilita-della-disciplina-anticoncorrenziale/#_ftnref2
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Sul limite temporale decennale dell’art. 119 TUB 
 

Nota a Trib. Bari, 7 ottobre 2020 
 
di Antonio Zurlo 
 
Con la recentissima ordinanza in oggetto, il Tribunale di Bari, senza soluzione di 
continuità con l’orientamento ormai consolidatosi sulla questione, rigettando 
l’istanza di sospensione della provvisoria esecuzione del decreto ingiuntivo 
opposto, statuisce che, in ordine alla consegna dei documenti contrattuali, gli stessi 
non soggiacciono al limite decennale, di cui all’art. 119, quarto comma, TUB, 
avendo tale articolo ha portata speciale rispetto alla generale previsione di cui 
all’art. 2220 c.c.: non si tratta, difatti, di meri documenti contabili, ma, per contro, 
di documentazione contenente l’atto costitutivo del rapporto, per il quale è 
prescritta, ex art. 117 TUB, la forma scritta, come tale esigibile dal cliente in copia 
nei limiti della decorrenza della prescrizione ordinaria (ovverosia, dieci anni dalla 
chiusura del rapporto di conto corrente); quanto agli estratti conto e agli scalari, 
il giudice barese evidenzia come neppure tale documentazione contabile di sintesi 
soggiaccia al summenzionato limite della decennalità, ex art. 119, quarto comma, 
TUB, dal momento che la norma de qua si riferisce unicamente alla “documentazione 
inerente a singole operazioni” e non anche ai documenti di sintesi, come appunto 
estratti conto e gli scalari, che la Banca è tenuta (in base al combinato disposto dei 
commi 1 e 2 dell’art. 119 TUB) a consegnare in copia al cliente durante il rapporto 
e alla sua scadenza, con termine prescrizionale ordinario dalla chiusura del 
rapporto[1]. 
  
  
Qui l’ordinanza.  

 
[1] In questo senso, Trib. Catania, 14 gennaio 2020, n. 176, già annotata in questa 
Rivista, con commento di M. Chironi, Non sussiste alcun limite temporale all’obbligo 
di consegna di tutti gli estratti conto, 25 settembre 2020, 
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/09/25/non-sussiste-alcun-limite-
temporale-allobbligo-di-consegna-di-tutti-gli-estratti-conto/; Trib. Napoli, 19 
giugno 2019; ABF, Collegio di Roma, 22 gennaio 2020, n. 1045, già commentata 
in questa Rivista, con nota di D. Giovenzana, Art. 119 Tub: la distinzione tra i 
documenti sintetici (di cui al 1° e al 2° comma) ed i documenti inerenti alle singole 
operazioni (di cui al 4° comma), 13 maggio 
2020, https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/05/13/art-119-tub-la-
distinzione-tra-i-documenti-sintetici-di-cui-al-1-e-al-2-comma-ed-i-documenti-
inerenti-alle-singole-operazioni-di-cui-al-4-comma/. 
  

https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/10/26/sul-limite-temporale-decennale-dellart-119-tub/#_ftn1
https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/10/Trib.-Bari-7-ottobre-2020.pdf
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/10/26/sul-limite-temporale-decennale-dellart-119-tub/#_ftnref1
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Legato di specie: la Banca deve liquidare le attività relitte 
direttamente al legatario (senza “coinvolgere” gli eredi) 
 

Nota a Trib. Genova, 20 ottobre 2020, n. 1638. 
 
di Donato Giovenzana 
  
  
La moglie del defunto cliente ha dovuto citare la Banca, alla quale aveva chiesto la 
consegna dei titoli e dei valori oggetto di legato, ricevendo tuttavia diniego in 
mancanza di consenso espresso da parte degli eredi del de cuius. 
Il Giudicante, con riferimento alle somme di denaro depositate presso l’istituto di 
credito e gestite in rapporto di conto corrente, ritiene che non vi sia dubbio che il 
legato in esame debba qualificarsi come legato di specie, atteso il fatto che 
l’indicazione operata dal de cuius con riferimento ai propri “risparmi ovunque siti e 
comunque impiegati” ha manifestato la volontà di attribuire “non già un ammontare di 
numerario qualunque bensì il diritto ad esigere il capitale ed i frutti civili” del deposito 
che, all’apertura della successione, fossero presenti sul conto (cfr. 
Cass.n.14358/13). 
Pertanto la natura della disposizione comporta ai sensi dell’art. 649 c.c. (si 
consideri in particolare il secondo comma: “quando oggetto del legato è la proprietà di 
una cosa determinata o altro diritto appartenente al testatore, la proprietà o il diritto si 
trasmette dal testatore al legatario al momento della morte del testatore”) l’immediato 
acquisto del bene legato da parte del legatario, senza necessità di consenso 
dell’erede né di richiesta alcuna al medesimo. 
In particolare, per il Giudicante, essendo il bene oggetto di legato depositato 
presso un terzo (l’istituto di credito) debitore nei confronti del de cuius, viene in 
rilievo il disposto dell’art. 658 c.c., che prevede il diritto del legatario di esigere 
direttamente dal terzo il pagamento del credito, realizzandosi giuridicamente, per 
effetto della disposizione testamentaria il diretto subentro del legatario al testatore 
nel rapporto obbligatorio, senza necessità di accettazione da parte del soggetto 
passivo del rapporto giuridico o di intervento o consenso dell’erede. 
Evidenzia altresì che, contrariamente a quanto sostanzialmente affermato dalla 
Banca, non viene in rilievo il disposto dell’art. 649 co.3 c.c. (secondo cui la proprietà 
del legato si trasferisce al legatario immediatamente con l’apertura della 
successione senza necessità di accettazione, ma il legatario deve domandare 
all’onerato il “possesso” della cosa legata), in quanto per un verso non ricorre 
l’ipotesi di erede onerato in possesso dei beni oggetto di legato, per altro verso 
– ricorrendo l’ipotesi del legato di un credito – neppure può ipotizzarsi un possesso 
in senso tecnico ma, secondo quanto in precedenza esposto, solo un diritto al 
pagamento che “entra” a far parte del patrimonio del legatario ope legis al momento 
stesso del decesso del de cuius, secondo la volontà testamentaria del medesimo. 
Eadem ratio  relativamente ai titoli, azioni e fondi di investimento depositati presso 
l’istituto di credito o da esso amministrati o gestiti, trattandosi anche in tal caso di 
disposizione testamentaria con la quale il de cuius ha inteso beneficiare l’attrice di 
un capitale (e relativi frutti civili) esistenti e valutabili al momento dell’apertura 
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della successione, così individuandosi anche in detti casi un legato di specie e 
comunque riconducibile alla disciplina, sopra esposta, del legato di credito. 
Il Tribunale di Genova ha pertanto considerato sussistenti le condizioni di fatto e 
di diritto per l’accoglimento della domanda attrice con riferimento ai beni oggetto 
di legato. 
  
  
Qui la pronuncia. 
  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/11/Trib.-Genova-20-ottobre-2020-n.-1638.pdf
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Prescrizione delle rimesse nei conti tecnici: inapplicabile la 
distinzione tra natura solutoria e ripristinatoria 

 
Nota a App. Napoli, 20 ottobre 2020, n. 3677 

 
di Laura Albanese 
 
Al fine di individuare il dies a quo da cui computare il decorso del termine 
prescrizionale, la Corte d’Appello di Napoli torna sul discrimen tra rimesse 
solutorie e ripristinatorie, dichiarandola inapplicabile ai conti tecnici, nell’ambito 
dei quali il termine decorre dalla conclusione della singola operazione. 
Infatti, secondo l’impostazione accolta nel recente pronunciamento e già 
precedentemente diffusamente emersa nella giurisprudenza di merito, non 
potrebbe operarsi sul punto alcuna sovrapposizione tra un conto corrente assistito 
da un’apertura di credito – caratterizzato dalla messa a disposizione del cliente di 
una provvista dallo stesso utilizzabile con ampio margine di libertà– e un conto 
anticipi, in cui il c.d. “castelletto” rappresenta semplicemente il limite entro il quale 
la banca si impegna «a scontare gli effetti e le ricevute bancarie che il cliente»; 
dunque, come in altre occasioni messo in rilievo, nell’ambito del conto anticipi, non 
si rinviene «alcun trasferimento di denaro al cliente (neppure nella forma della 
messa a disposizione) con la conseguenza che detto trasferimento avverrà solo in 
forza dei singoli negozi di sconto e l’obbligazione restitutoria dello scontatario 
sorgerà solo ove i documenti scontati rimangano insoluti»[1]. 
Ne discende, secondo la corte partenopea, l’inapplicabilità ai conti in questione del 
principio espresso dalla Suprema Corte[2], rispetto al termine di prescrizione 
delle operazioni nell’azione di ripetizione dell’indebito, secondo cui «il termine di 
prescrizione decennale cui tale azione di ripetizione è soggetta decorre, qualora i 
versamenti eseguiti dal correntista in pendenza di rapporto abbiano avuto solo 
funzione ripristinatoria della provvista, dalla data in cui è stato estinto il saldo di 
chiusura del conto in cui gli interessi non dovuti sono stati registrati». 
Dunque, il presupposto che giustifica l’iter argomentativo seguito dalla Corte 
investita del gravame è rappresentato dal fatto che il castelletto di sconto non può 
concorrere a determinare il fido rilevante ai fini della qualificazione delle rimesse 
in conto come solutorie o ripristinatorie e, di conseguenza, non può rinviare il dies 
a quo di decorrenza della prescrizione fino alla chiusura del conto corrente[3], 
giacché le rimesse in questione non possono che rappresentare dei pagamenti. 
Tale conclusione non è suscettibile di esser messa in discussione nemmeno dal 
frequente collegamento intercorrente tra il castelletto e l’apertura di credito, che 
fa sì che «i ricavi conseguiti attraverso sconti e anticipazioni siano destinati a 
confluire nel conto corrente che riflette l’apertura di credito»[4]. 
  
  
  
Qui la pronuncia. 

 
[1] In questi termini, Trib. Chieti, 19 gennaio 2016. Sul punto negli stessi termini 
già Cass. Civ., 14 luglio 2010, n. 16560, in dejure.it. 

https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/11/01/prescrizione-delle-rimesse-nei-conti-tecnici-inapplicabile-la-distinzione-tra-natura-solutoria-e-ripristinatoria/#_ftn1
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/11/01/prescrizione-delle-rimesse-nei-conti-tecnici-inapplicabile-la-distinzione-tra-natura-solutoria-e-ripristinatoria/#_ftn2
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/11/01/prescrizione-delle-rimesse-nei-conti-tecnici-inapplicabile-la-distinzione-tra-natura-solutoria-e-ripristinatoria/#_ftn3
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/11/01/prescrizione-delle-rimesse-nei-conti-tecnici-inapplicabile-la-distinzione-tra-natura-solutoria-e-ripristinatoria/#_ftn4
https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/11/App.-Napoli-20-ottobre-2020-n.-3677.pdf
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/11/01/prescrizione-delle-rimesse-nei-conti-tecnici-inapplicabile-la-distinzione-tra-natura-solutoria-e-ripristinatoria/#_ftnref1
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[2] V. Cass. Civ., Sez. Un., 2 dicembre 2010, n. 24418, con nota di F. 
Greco, Anatocismo bancario e prescrizione: le Sezioni Unite e la difficile applicabilità del 
decreto mille proroghe. Continua il match tra correntisti e banche, in Responsabilità Civile 
e Previdenza, fasc. 4, 2011, 810. 
[3] Alla stessa conclusione sono pervenuti anche Trib. Perugia, 27 aprile 2017 e 
Trib. Torino, 12 novembre 2014. 
[4] Così Trib. Bari, 3 novembre 2009, n. 3257. 
  

https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/11/01/prescrizione-delle-rimesse-nei-conti-tecnici-inapplicabile-la-distinzione-tra-natura-solutoria-e-ripristinatoria/#_ftnref2
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/11/01/prescrizione-delle-rimesse-nei-conti-tecnici-inapplicabile-la-distinzione-tra-natura-solutoria-e-ripristinatoria/#_ftnref3
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/11/01/prescrizione-delle-rimesse-nei-conti-tecnici-inapplicabile-la-distinzione-tra-natura-solutoria-e-ripristinatoria/#_ftnref4
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Sulla retrocedibilità dei costi sostenuti, in caso di estinzione 
anticipata del finanziamento 

 
Nota a Trib. Pavia, Sez. III, 12 novembre 2020 

 
di Antonio Zurlo 
 
Senza soluzione di continuità con l’orientamento recentemente espresso dal 
Tribunale di Milano[1], il giudice pavese, con la sentenza in oggetto, conferma la 
retrocedibilità di tutti i costi sostenuti dal cliente, in caso di estinzione anticipata 
del finanziamento. 
Secondo il Tribunale di Pavia, l’interpretazione data dalla sentenza Lexitor postula 
che il riferimento operato dal legislatore alla «vita residua del contratto» sia 
un’indicazione operativa, più che di sostanza. Tale precisazione vale, infatti, a 
indicare il metodo di calcolo utilizzabile per la determinazione della quota di costi 
da restituire. 
Se, dunque, oggetto della restituzione risulti il «costo totale del credito», ovvero la 
generalità dei costi sopportati dal consumatore senza distinzione alcuna, viene 
previsto che il calcolo della quota retrocedibile degli stessi debba effettuarsi su 
base proporzionale: in particolare, sarà oggetto di restituzione il costo totale del 
credito calcolato in proporzione alla vita residua del credito stesso. 
Proprio la definizione di «costo totale del credito» è ciò che si scontra con le ulteriori 
considerazioni svolte da parte ricorrente, in merito all’ingiustificato arricchimento 
che si verificherebbe in capo al consumatore in caso di rimborso dei costi di 
intermediazione. È, difatti, lo stesso TUB, all’art. 121, lett. e), a prevedere 
letteralmente che nel «costo totale del credito» debbano essere ricomprese anche le 
commissioni. 
Del pari, anche la doglianza su una eventuale lesione dei principi di certezza del 
diritto e di legittimo affidamento, derivante dall’applicazione retroattiva 
della Lexitor, non è meritevole di accoglimento e condivisione. Invero, i principi de 
quibus sono equiordinati all’esigenza di tutela del cliente – consumatore, 
costituendo interessi ugualmente tutelati e tutelabili, all’interno dell’ordinamento. 
Il potere di limitare le proprie decisioni temporalmente compete esclusivamente 
alla stessa Corte di Giustizia, che sarà chiamata a effettuare un bilanciamento tra 
gli interessi in gioco. 
In tal guisa, in assenza di un rapporto qualificabile come esaurito, appare 
ragionevole sostenere che i giudici unionali abbiano ritenuto prevalente l’interesse 
all’effettiva tutela del consumatore. La circostanza per cui l’affidamento degli 
operatori finanziari possa dirsi legittimo, in quanto fondato su un’interpretazione 
della norma interna di costante applicazione in seno alla giurisprudenza non può 
scientemente assurgere a elemento efficacemente ostativo della lettura proposta: 
difatti, i giudizi nazionali, onde garantire la piena efficacia del diritto comunitario 
(rectius, unionale), possono «modificare, se del caso, una giurisprudenza nazionale 
consolidata se questa si basa su un’interpretazione del diritto nazionale incompatibile con 
gli scopi di una direttiva»[2]. 
Ne consegue, quindi, la retrocedibilità di tutti i costi sostenuti dal cliente – 
consumatore, ivi inclusi quelli up front (comprensivi dei costi di intermediazione). 

https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/11/30/sulla-retrocedibilita-dei-costi-sostenuti-in-caso-di-estinzione-anticipata-del-finanziamento/#_ftn1
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/11/30/sulla-retrocedibilita-dei-costi-sostenuti-in-caso-di-estinzione-anticipata-del-finanziamento/#_ftn2
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Qui la pronuncia. 

 
[1] Il riferimento è alle tre ordinanze nn. 27398, 27406 e 27411 del Tribunale di 
Milano, già annotate in questa Rivista, con commento di P. Verri, Sull’applicazione 
dei principi della sentenza Lexitor nell’ordinamento italiano, 24 novembre 
2020, Sull’applicazione dei principi della sentenza Lexitor nell’ordinamento 
italiano | Diritto del risparmio. 
[2] Cfr. CGUE, n. 679/2020. 

 

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/11/Trib.-Pavia-12-novembre-2020.pdf
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/11/30/sulla-retrocedibilita-dei-costi-sostenuti-in-caso-di-estinzione-anticipata-del-finanziamento/#_ftnref1
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/11/24/sullapplicazione-dei-principi-della-sentenza-lexitor-nellordinamento-italiano/
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/11/24/sullapplicazione-dei-principi-della-sentenza-lexitor-nellordinamento-italiano/
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/11/30/sulla-retrocedibilita-dei-costi-sostenuti-in-caso-di-estinzione-anticipata-del-finanziamento/#_ftnref2
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La competenza in materia di nullità antitrust di una fideiussione 
omnibus 

 
Nota a Trib. Taranto, 18 dicembre 2020 

 
di Antonio Zurlo 
 
La fattispecie in esame. 
Parte attrice conveniva in giudizio l’Istituto di credito con cui aveva sottoscritto 
una fideiussione omnibus, per la dichiarazione di nullità del contratto di garanzia, 
stante la violazione delle norme imperative in materia di libera concorrenza, 
contenute nella l. n. 287/90, nonché di quelle relative alla trasparenza bancaria, 
dettate dal TUB. 
La Banca convenuta, in via preliminare, contestava l’inammissibilità della 
domanda attorea, poiché il Tribunale adito doveva ritenersi incompetente ratione 
materiae. Invero, l’art. 33, secondo comma, della l. n. 287/90 prevede testualmente 
che «le azioni di nullità e di risarcimento del danno, nonché i ricorsi intesi ad ottenere 
provvedimenti di urgenza in relazione alla violazione delle disposizioni di cui ai titoli 
dal I al IV sono promossi davanti al Tribunale competente per territorio presso cui è 
istituita la sezione specializzata di cui all’articolo 1 del decreto legislativo 26 giungo 
2003, n. 168, e successive modificazioni.». 
Trattasi, in altri termini, di un caso di competenza funzionale e inderogabile, in 
quanto tale rilevabile d’ufficio, del Tribunale delle Imprese, competente per 
territorio, a decidere sulle azioni di nullità e risarcitorie relative alla violazione 
delle norme poste a tutela della concorrenza e del mercato. Tra queste ultime 
rientra anche quella promossa da parte attrice, dal momento che il garante fa 
valere, in via principale, la presunta nullità del contratto di fideiussione omnibus, 
per l’asserita violazione della normativa anticoncorrenziale, stante la conformità 
del modello sottoscritto all’archetipo ABI del 2003 (censurato col Provvedimento 
di Banca d’Italia n. 55/2005). 
L’Istituto di credito concludeva, quindi, per la rimessione della causa alla Sezione 
specializzata. 
  
La decisione del Tribunale. 
A giudizio del Tribunale tarantino, l’eccezione di incompetenza è fondata, dal 
momento che la domanda di nullità proposta dall’attore in via principale, 
concerneva la violazione della disciplina antitrust e, segnatamente, la sussistenza 
di un cartello tra banche, in ordine alla predeterminazione uniforme del contenuto 
delle fideiussioni omnibus bancarie: nullità questa che si sarebbe, “a cascata”, 
riverberata sui negozi “a valle”. Sì come rappresentato dalla Banca convenuta, si 
tratta evidentemente di un’azione di nullità per la quale il summenzionato art. 33 
l. n. 287/90 prevede la competenza della Sezione specializzata del Tribunale delle 
imprese. A tal riguardo, è premura dello stesso giudice ricordare come la 
giurisprudenza di legittimità si sia espressa sulla questione de qua, rilevando che: 
«In virtù della modifica apportata al D.lgs. 27 giugno 2003, n. 168, dal D.L. 24 gennaio 
2012, n. 1, convertito in l. 24 marzo 2012, n. 27, la competenza in unico grado della Corte 
d’Appello nelle cause di cui all’art. 33 della l. n. 287 del 1990 è stata sostituita da quella 
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del tribunale competente per territorio presso cui è istituita la sezione specializzata in 
materia di impresa di cui all’art. 1 del D.lgs. n. 168 del 2003.»[1]. 
Ciò rilevato, deve essere, consequenzialmente, dichiarata l’incompetenza del 
Tribunale adito, in favore del giudice specializzato individuato. 
  
  
Qui l’ordinanza. 

 
[1] Cfr. Cass. Civ., Sez. VI, 4 novembre 2016, n. 22396, in dejure.it. 
  

https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/12/24/la-competenza-in-materia-di-nullita-antitrust-di-una-fideiussione-omnibus/#_ftn1
https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/12/Trib.-Taranto-18-dicembre-2020.pdf
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/12/24/la-competenza-in-materia-di-nullita-antitrust-di-una-fideiussione-omnibus/#_ftnref1
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Sulla relazionalità tra coeredi e Banca 
 

Nota a ABF, Collegio di Milano, 29 maggio 2020, n. 9784 
 
Di Donato Giovenzana 
 
Parte ricorrente, in qualità di erede legittimo della madre, ha lamentato che 
l’intermediario si era rifiutato di procedere allo svincolo pro quota delle somme e 
dei titoli caduti in successione, nonostante avesse prodotto l’atto di successione 
unitamente ad un atto notorio. Parte ricorrente ha chiesto accertarsi il suo diritto 
ad ottenere la liquidazione pro quota delle somme e dei titoli relativi ai rapporti 
caduti in successione. L’intermediario, nelle proprie controdeduzioni, ha eccepito 
di non aver proceduto al riparto tra gli eredi delle giacenze e dei titoli ed alla 
chiusura dei rapporti perché non vi era la sottoscrizione congiunta di tutti gli eredi. 
Diversamente da quanto affermato da parte ricorrente, l’intermediario ha precisato 
di non aver ricevuto alcun atto notorio indicante, per ogni rapporto in successione, 
la quota di ogni erede e, inoltre, di essere stato espressamente diffidato dalla terza 
erede a non procedere alla liquidazione delle quote stante la sua opposizione al 
riparto. Per tali motivi, l’intermediario ha chiesto il rigetto del ricorso. Dunque 
oggetto della controversia risulta l’annosa questione relativa al diritto del coerede 
alla liquidazione pro-quota delle somme e dei titoli relativi ai rapporti caduti in 
successione, a fronte del rifiuto della banca di liquidarle perché un altro coerede ha 
manifestato la propria opposizione.  
L’Abf milanese ha precisato che sul tema è intervenuta anche una sentenza della 
Corte di Cassazione a sezioni unite, la n. 24657 del 28 novembre 2007, che ha 
chiarito come i crediti del de cuius non si dividano automaticamente tra i coeredi in 
ragione delle rispettive quote, ma entrino a far parte della comunione 
ereditaria, specificando, tuttavia, che ciascuno dei partecipanti ad essa può agire 
singolarmente per far valere l’intero credito ereditario comune o anche la sola 
parte di credito proporzionale alla quota ereditaria, senza necessità di integrare il 
contraddittorio nei confronti di tutti gli altri coeredi; ha precisato, inoltre, che la 
partecipazione al giudizio degli altri coeredi può essere richiesta dal convenuto 
debitore in relazione ad un concreto interesse all’accertamento nei confronti di 
tutti, della sussistenza o meno del credito.  
Dello stesso avviso il Collegio di Coordinamento Abf, che, nella pronuncia n. 
27252/2018, ha altresì specificato che il pagamento compiuto dall’intermediario 
resistente a mani del coerede ricorrente ha efficacia liberatoria anche nei confronti 
dei coeredi che non hanno agito, i quali potranno far valere le proprie ragioni solo 
nei confronti del medesimo ricorrente. L’Abf meneghino ha osservato peraltro che, 
a ragionar diversamente, si finirebbe con l’attribuire all’arbitrio del coerede 
opponente, la possibilità di paralizzare le legittime pretese creditorie dell’intera 
comunione ereditaria. Ciò detto, ha, tuttavia, considerato che, nel caso di specie, il 
ricorso non poteva trovare accoglimento. Parte ricorrente, infatti, non agendo per 
l’intero credito ereditario, bensì per la liquidazione pro-quota delle somme 
ereditate, avrebbe dovuto produrre l’atto notorio necessario per l’esatta 
quantificazione delle quote di competenza spettanti agli eredi. 
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Ciò considerato, facendo applicazione del principio dell’onere della prova come 
desumibile dall’art. 2697 c. c., la domanda del ricorrente non ha potuto essere 
accolta. Inoltre, secondo il Collegio, l’opposizione dell’intermediario alla 
liquidazione della quota era giustificata per via delle disposizioni contrattuali 
relative ai rapporti di conto corrente e di dossier titoli sottoscritti dai defunti 
genitori del ricorrente, laddove prevedono il necessario concorso di tutti i 
cointestatari e degli eventuali eredi in caso di opposizione di uno di essi, inviata 
alla Banca anche con semplice lettera. Per il che il ricorso è stato rigettato. 

  
Qui la decisione. 

  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/09/ABF-Collegio-di-Milano-29-maggio-2020-n.-9784.pdf
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Sul libretto di deposito a risparmio 
 

Nota a ABF, Collegio di Milano, 9 giugno 2020, n. 10304 
 
Di Donato Giovenzana 
 
La controversia riguarda la possibilità per l’intermediario di dare la prova 
dell’esistenza di un rapporto sottostante diverso da quello apparente dal titolo. 
Poiché si tratta di controversia con il depositante (in questo caso, più precisamente, 
con il successore a titolo universale del depositante ) e non con un terzo, viene 
nella specie in rilievo l’interpretazione dell’ art 1835 c.c. ed in particolare del 
secondo comma, il quale prevede che in caso di rilascio di un libretto di deposito a 
risparmio le annotazioni sul libretto firmate dall’impiegato della banca fanno piena 
prova nei rapporti tra banca e depositante. A tale riguardo il Collegio ricorda 
anzitutto che la giurisprudenza di legittimità è orientata nel senso che la banca 
può fornire la prova che un’operazione non annotata sul libretto sia comunque 
stata effettuata (cfr. per esempio, Cass., n. 13643 del 2014: “In tema di libretti di 
deposito a risparmio, la particolare efficacia probatoria prevista dall’art. 1835, secondo 
comma, cod. civ. si riferisce alle annotazioni che effettivamente figurino apposte sul libretto, 
senza che, da ciò, derivi una presunzione legale assoluta di compimento delle sole 
operazioni annotate. Ne consegue che è sempre ammessa la dimostrazione che 
un’operazione di versamento o prelevamento di somme, benché non annotata sul libretto, 
sia stata effettivamente eseguita”. Questa conclusione è coerente con la natura 
giuridica attribuita a tali documenti , considerati titoli causali in cui il rapporto 
sottostante è destinato in ultima istanza a prevalere sulla lettera del titolo, v. ad 
es. Cass. civ. sez. I, 01/12/2016, n. 24543: “ I libretti di deposito pagabili al portatore 
sono sostanzialmente titoli di credito caratterizzati dall’intrinseco riferimento causale al 
rapporto sottostante (deposito a risparmio) e da una circolazione ristretta dipendente 
proprio dalla natura del rapporto medesimo dato che, sempre secondo le regole generali, 
sono opponibili le eccezioni fondate sul rapporto causale”. Nello stesso senso è del resto 
orientatata anche la giurisprudenza dell’ABF. V. ad es. Collegio di Milano, Dec. n. 
36 del 07 gennaio 2016: “Per quanto riguarda la prima questione, il Collegio ricorda 
che secondo consolidato orientamento l’efficacia probatoria del libretto di risparmio di cui 
all’art. 1835, co. 2, c.c., si riferisce soltanto alle operazioni annotate sul libretto stesso, ma 
ciò non implica che solo queste ultime debbano essere considerate come effettuate; infatti, è 
sempre ammessa la prova che un’operazione non annotata sul libretto sia stata 
effettivamente compiuta”.).  
Questa essendo la disciplina applicabile al caso, il Collegio ritiene che il 
convenuto/banca abbia nella specie offerto una prova sufficiente a spiegare la 
differenza tra le risultanze letterali portate dal documento e la realtà del rapporto 
sottostante. La ricostruzione degli eventi prospettata dal convenuto risulta infatti 
attestata dalla dichiarazione del direttore competente e confermata dalla 
produzione delle evidenze contabili delle movimentazioni descritte nella detta 
dichiarazione, nonché dell’estratto del Giornale di Fondo che reca anch’esso voci 
coerenti con la prospettazione del convenuto. In assenza di indizi contrastanti, 
l’esatta ricostruzione della contabilità relativa al rapporto sottostante offerta dai 
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suddetti mezzi di prova sembra nel complesso sufficiente a vincere la presunzione 
contenuta nel secondo comma dell’art. 1835.  
Per il che il ricorso viene rigettato. 
  
  
Qui la decisione. 
  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/09/ABF-Collegio-di-Milano-9-giugno-2020-n.-10304.pdf
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SMS spoofing e concorsualità colposa 
 

Nota a ABF, Collegio di Bari, 2 luglio 2020, n. 11815 
 
di Antonio Zurlo 
 
Con la recente decisione in oggetto, l’Arbitro Bancario Finanziario (d’ora innanzi, 
ABF) analizza i profili di concorsualità colposa sottesi a un caso di “SMS spoofing”, 
truffa più sofisticata dell’ordinario phishing, dal momento che consiste nella 
manipolazione dei dati relativi al mittente di un messaggio, realizzata per far 
credere che sia stato inviato da un soggetto differente, mediante la sostituzione del 
numero originario con un testo alfanumerico (identico a quello utilizzato 
dall’intermediario nei messaggi autentici), in modo da inviare SMS civetta che 
sembrano provenire dall’intermediario. 
In tal modo, il messaggio truffaldino verrebbe visualizzato negli smartphone 
insieme a precedenti messaggi legittimi provenienti dal Prestatore di Servizi di 
Pagamento (PSP), aumentando la possibilità che venga considerato genuino. 
Se, dunque, può indubbiamente rilevarsi una colpevole leggerezza da parte del 
ricorrente nell’immissione dell’OTP necessario per l’autorizzazione del 
pagamento, del pari, il c.d. “SMS spoofing” è reso possibile anche da una altrettanto 
colpevole vulnerabilità organizzativa del sistema di comunicazione adottato 
dall’intermediario, grazie alla quale è stato possibile, per i malfattori, attuare la 
sofisticata manipolazione, in danno del ricorrente, tramite l’immissione 
nell’ordinario canale di messaggistica di un messaggio indubbiamente confondibile 
con quelli precedenti, genuinamente inoltrati dall’intermediario. 
Alla luce di tali considerazioni e senza soluzione di continuità con l’orientamento 
già assunto in precedente occasione relativamente a fattispecie non dissimili[1], il 
Collegio ritiene che sussistano elementi sufficienti a configurare un concorso di 
colpa paritario tra le parti nella produzione del danno, conseguendone il diritto del 
ricorrente alla restituzione di un importo pari al 50% del valore dell’operazione 
contestata. 
  
  
Qui la decisione. 

 
[1] Cfr. ABF, Collegio di Bari, 11 febbraio 2020, n. 2108. 

https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/09/24/sms-spoofing-e-concorsualita-colposa/#_ftn1
https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/09/ABF-Collegio-di-Bari-2-luglio-2020-n.-11815.pdf
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/09/24/sms-spoofing-e-concorsualita-colposa/#_ftnref1
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Sul piano di ammortamento c.d. “alla francese” 
 

Nota a ABF, Collegio di Bari, 14 luglio 2020, n. 12533 
 
di Antonio Zurlo 
 
Con la recente decisione in oggetto, l’Arbitro Bancario Finanziario (ABF) 
riafferma il principio per cui il piano di ammortamento c.d. “alla francese”, 
caratterizzato da rate di rimborso costanti (in cui la quota capitale è crescente e, 
per contro, quella degli interessi decresce) non dia luogo a un effetto anatocistico, 
poiché la più lenta riduzione del debito residuo non è conseguenza della violazione 
dell’art. 1283 c.c. e dell’applicazione di interessi composti, ma della diversa 
costruzione della rata, con prioritaria imputazione dei pagamenti periodici agli 
interessi prima che al capitale, in applicazione peraltro di quanto dispone l’art. 
1194 c.c.[1]. 
  
  
Qui la decisione. 

 
[1] Cfr., ex multis, ABF, Collegio di Bari, n. 6280/20; ABF, Collegio di Napoli, n. 
9749/2018 e n. 4082/2016; ABF, Collegio di Bologna, n. 15544/2017. In 
giurisprudenza, Trib. Torino, 25 maggio 2017; Trib. Milano, 30 ottobre 2013; 
Trib. Padova, 23 febbraio 2009; Trib. Verona, 24 marzo 2015. 
  

https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/09/11/sul-piano-di-ammortamento-c-d-alla-francese/#_ftn1
https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/09/ABF-Collegio-di-Bari-14-luglio-2020-n.-12533.pdf
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/09/11/sul-piano-di-ammortamento-c-d-alla-francese/#_ftnref1
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Sulla diligenza “media” richiesta al cliente 
 

Nota a ABF, Collegio di Milano, 16 luglio 2020, n. 12686 
 
 
di Antonio Zurlo 
 
 
Con la recente decisione in oggetto, l’Arbitro Bancario Finanziario (ABF) si è 
pronunciato sul livello di diligenza richiedibile al cliente.   
Nel caso di specie, il ricorrente deduceva di aver aggiornato il sistema di sicurezza, 
come proposto dall’Intermediario, nonché di aver comunicato, il giorno successivo, 
la password ricevuta, via sms, al sedicente operatore telefonico, non avendo motivo 
di dubitare dell’autenticità della telefonata (in quanto tale soggetto era a 
conoscenza dell’abilitazione al servizio di sicurezza disposto il giorno prima). 
Il Collegio milanese osserva come quello descritto sia uno degli schemi tipici e 
ricorrenti di frodi informatiche, consistenti nell’indurre il titolare di una carta di 
pagamento, a seconda dei casi tramite telefono, email, sms (sms nella specie 
chiaramente fraudolenti, stante la loro formulazione), a comunicare e/o a inserire 
su dispositivi o piattaforme informatiche le proprie credenziali personalizzate, 
solitamente adducendo falsamente l’esistenza di tentativi di accesso abusivo o più 
genericamente l’opportunità di verificare o implementare caratteristiche di 
sicurezza (sì come avvenuto nel caso di specie). 
Trattandosi di fenomeni ormai noti e la cui pericolosità risulta ben evidenziata 
dagli stessi Intermediari, l’impiego di una media diligenza da parte dei clienti 
sarebbe sufficiente a scongiurare il pericolo e, consequenzialmente, a impedire le 
truffe. 
Alla luce di quanto esposto, si ritiene che l’operazione fraudolenta sia stata resa 
possibile dal comportamento gravemente colpevole posto in essere da parte 
ricorrente, caduto vittima di un fenomeno di phishing. Ne consegue che la richiesta 
di rimborso debba essere respinta. 
  
  
Qui la decisione. 
  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/09/ABF-Collegio-di-Milano-16-luglio-2020-n.-12686.pdf
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L’erede “subentra” nei rapporti attivi e passivi del correntista 
defunto 

 
Nota a ABF, Collegio di Milano, 16 luglio 2020, n. 12759 

 
di Donato Giovenzana 
 
La questione sottoposta all’esame del Collegio meneghino verte principalmente 
sulla valutazione della legittimità della pretesa della ricorrente, coerede della 
madre titolare di un conto corrente intrattenuto con l’intermediario, di vedersi da 
quest’ultimo liquidata la quota ereditaria del relativo saldo attivo. 
In via preliminare viene rigettata l’eccezione di inammissibilità/improcedibilità 
del ricorso per genericità ed assenza di supporti documentali e probatori sollevata 
dal convenuto. La domanda della ricorrente e le relative allegazioni a sostegno 
sono, infatti, sufficientemente circostanziate, tali da consentire all’Arbitro, al quale 
sono state offerte anche bastevoli evidenze probatorie documentali, di procedere 
alla disamina nel merito del thema decidendum. 
Ciò detto, va riconosciuta la legittimazione di ciascun coerede ad agire per 
riscuotere, pro quota (ovvero per l’intero), i crediti vantati dal de cuius nei confronti 
dell’intermediario (cfr. Collegio di Coordinamento, decisione n. 27252/2018). 
Naturalmente, a questo fine è necessario che chi agisce dimostri la sua qualità di 
erede. Con riguardo al caso di specie occorre allora rilevare che, a tale effetto, la 
ricorrente ha, tra l’altro, offerto in comunicazione una attestazione giudiziale 
raccolta dal Cancelliere della Volontaria Giurisdizione del Tribunale, nella quale 
altro coerede attesta la qualità di erede in capo a sé stesso ed agli altri fratelli 
(compresa la ricorrente) e una dichiarazione sostitutiva di atto di notorietà da lei 
stessa resa davanti all’ufficiale dello stato civile, in cui risultano indicati anche tutti 
gli altri coeredi. 
Questa documentazione è senz’altro idonea a fornire la prova della qualità di erede 
di parte attrice (cfr., tra le altre, Cass. SU n. 12065/ 2014; Collegio di Bologna n. 
6787/2018; Collegio di Milano, n. 23009/2019). 
Lo stesso intermediario, inoltre, dà atto di aver ricevuto la dichiarazione di 
successione della defunta, il certificato di morte e due dichiarazioni sostitutive di 
atto di notorietà, sottoscritte da altri coeredi pur senza l’autentica del pubblico 
ufficiale. 
Alla luce di tutte queste evidenze documentali parte ricorrente, in quanto coerede, 
ha dunque diritto di chiedere ed ottenere dall’intermediario la liquidazione della 
sua quota (agevolmente determinabile, trattandosi di successione legittima di otto 
eredi tra i quali ripartire in parti uguali l’eredità) di attivo, nella specie costituito 
dal saldo attivo del conto alla data dell’apertura della successione. 
Tale sua qualità comporta, peraltro, che essa debba altresì rispondere pro quota dei 
debiti del de cuius (art. 752 c.c.), nella specie, per quanto qui interessa, di quelli 
derivanti dal rapporto di mutuo ipotecario già facente capo alla madre defunta e la 
cui esistenza risulta pacificamente dalla stessa dichiarazione di successione in atti. 
  
  
Qui la decisione.  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/09/ABF-Collegio-di-Milano-16-luglio-2020-n.-12759.pdf
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Rapporti bancari in successione: precisazioni in tema di 
institutio ex re certa, vis expansiva delle istituzioni ereditarie ed 

applicazione dell’art.119 tub nei confronti dell’erede 
pretermesso 

 
Nota a ABF, Collegio di Torino, 3 agosto 2020, n. 13604 

 
Di Donato Giovenzana 
 
Secondo il Collegio torinese, la domanda del ricorrente sembra concernere solo la 
richiesta di consegna di documentazione bancaria, di talché l’ulteriore 
considerazione inerente ai danni derivanti dal diniego di accesso assume un ruolo 
meramente accessorio. 
L’intermediario giustifica il diniego all’accesso ai documenti bancari sostenendo 
che, nella specie, mancherebbe la prova della qualità di erede in capo al ricorrente; 
richiede al proposito, a fronte della produzione del verbale di pubblicazione del 
testamento olografo, che l’esponente autocertifichi tale qualità. 
All’origine della controversia, vi è anche una questione di interpretazione della 
scheda testamentaria, in quanto la banca ritiene che il ricorrente sia stato istituito 
mero legatario. 
Secondo l’Abf, dalla lettura della scheda testamentaria emerge in maniera 
sufficientemente chiara che le attribuzioni patrimoniali ivi contenute sono state 
effettuate a titolo di quota ereditaria nelle forme dell’institutio ex re certa ai sensi 
dell’art. 588 co. II c.c. (“l’indicazione di beni determinati o di un complesso di beni non 
esclude che la disposizione sia a titolo universale, quando risulta che il testatore ha inteso 
assegnare quei beni come quota del patrimonio”). 
Non risulta peraltro alcuna disposizione che concerna il conto titoli: il testatore ha 
infatti disposto a favore del fratello della parte istante, oltre ad alcuni diritti su 
beni immobili, solo delle giacenze sul conto corrente (il quale costituisce un 
rapporto a sé stante rispetto al deposito titoli). Secondo un recente orientamento 
in merito alla sorte di beni non contemplati dal testatore nelle sue ultime volontà, 
le istituzioni ereditarie hanno una forza espansiva, tale da ricomprendere anche i 
beni non specificamente contemplati nel testamento. 
Poiché il ricorrente deve essere considerato erede (pretermesso con riguardo ai 
titoli di cui viene richiesta la sorte), egli ha diritto all’accesso agli atti ai sensi 
dell’art. 119 c. IV TUB (“Il cliente, colui che gli succede a qualunque titolo e colui che 
subentra nell’amministrazione dei suoi beni hanno diritto di ottenere, a proprie spese, entro 
un congruo termine e comunque non oltre novanta giorni, copia della documentazione 
inerente a singole operazioni poste in essere negli ultimi dieci anni. Al cliente possono essere 
addebitati solo i costi di produzione di tale documentazione.”). 
Il Collegio arbitrale ritiene che la formulazione del comma IV dell’art. 119 TUB, 
il quale riconosce il diritto di ottenere copia della documentazione bancaria sia al 
cliente, sia a “colui che gli succede a qualunque titolo” (oltre che a “colui che 
subentra nell’amministrazione dei suoi beni”) debba necessariamente essere intesa 
in senso ampio, […], così da ricomprendere non solo l’erede, ma anche il chiamato 
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all’eredità o comunque chi – come il ricorrente il quale, nel caso di specie assume 
la posizione dell’erede legittimario pretermesso – possa dimostrare di vantare 
un’aspettativa qualificata a titolo ereditario (è peraltro banale osservare che per 
l’esercizio di tutta una serie di azioni, diritti e facoltà in capo al chiamato all’eredità, 
quale ad esempio la scelta se accettare, rifiutare o accettare con beneficio di 
inventario, è evidente la necessità di poter accedere ai dati del defunto così da 
ricostruirne la situazione patrimoniale). […]. Lo stesso intermediario resistente, 
peraltro, ha già dimostrato di condividere tale interpretazione, avendo lo stesso 
adempiuto a quella parte di richiesta sufficientemente determinata e specifica […] 
senza muovere eccezioni circa la legittimazione del ricorrente. 
Per il che, secondo l’Abf torinese, il ricorrente ha il diritto di ricevere la 
documentazione richiesta e concernente le vicende che hanno interessato il dossier 
titoli intestato alla defunta, al fine di ricostruirne la movimentazione e verificare 
una eventuale lesione della propria quota di legittima. 
  
Qui la decisione. 

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/11/ABF-Collegio-di-Torino-3-agosto-2020-n.-13604.pdf
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Dovere di adeguata verifica della clientela, anche in ambito 
successorio (e in caso di trust) 

 
Nota a ABF, Collegio di Bologna, 12 agosto 2020, n. 14154 

 
di Donato Giovenzana 
 
Il ricorso risulta presentato in nome e per conto del Trust X dalla legale 
rappresentante di Y srl, prima trustee del Trust X. 
Per consolidato orientamento della giurisprudenza della Suprema Corte – osserva 
il Collegio arbitrale felsineo – il trust è un soggetto privo di personalità giuridica, 
in quanto si tratta di un mero insieme di beni e rapporti destinati ad un fine 
determinato. Tali beni sono riferibili al trustee, il quale è l’unico soggetto 
legittimato ad agire per ottenere tutela giurisdizionale nelle vicende che 
coinvolgono i beni in trust e soggetti terzi. Tanto premesso, l’Abf rileva – in 
applicazione del principio di conservazione degli effetti degli atti processuali, che 
informa anche la giurisprudenza ABF – che, nonostante la compilazione del 
ricorso, il soggetto ricorrente vada correttamente identificato nel trustee Y srl, 
che è dotato di capacità di stare in giudizio ex art. 75 c.p.c. ed è altresì dotato della 
legittimazione attiva per le domande proposte. 
In merito, poi, alle domande avanzate dal ricorrente, queste attengono 
principalmente alla richiesta di risarcimento del danno che lo stesso lamenta come 
conseguenza di inadempimenti asseritamente posti in essere dall’istituto di credito 
nell’espletamento della pratica successoria della Sig.ra Z, vale a dire nella 
liquidazione del conto corrente e del conto titoli della defunta in favore del Trust 
X. 
Precisa il Collegio bolognese che la presentazione della documentazione 
successoria di cui all’art. 48 del TU in materia di imposte di successione e 
donazioni (d.lgs. n.346 del 1990) si pone come condizione necessaria affinché 
l’intermediario possa procedere alla liquidazione dei beni di spettanza dell’erede. 
Nel caso di specie l’intermediario rappresenta che si è trattato di una doppia 
successione, dove la Sig.ra Z era a sua volta erede testamentaria del marito, il 
Sig.re ZZ, deceduto alcuni mesi prima. Il punto non é contestato. È pacifico tra le 
parti che la dichiarazione di successione è stata inviata alla banca in data 
23.04.2019 e la liquidazione dei beni è avvenuta solo a gennaio 2020, quindi oltre 
8 mesi dopo. Dalla documentazione versata in atti, tuttavia, non è possibile 
rinvenire alcuna evidenza dell’effettivo invio già nel maggio 2019 della 
dichiarazione di presa di possesso dei beni, né della dichiarazione sostitutiva 
dell’atto di notorietà, che la ricorrente afferma di aver inoltrato alla banca già nel 
dicembre 2018 ma che la banca avrebbe ritenuto – non è possibile verificare se 
arbitrariamente – incompleta. 
Risulta invece dimostrato (cfr. scambio di email tra la ricorrente e il direttore della 
filiale) che la banca a settembre 2019 attendeva dalla società fiduciaria che detiene 
il 99% delle quote della trustee Y srl della documentazione necessaria per gli 
adempimenti in materia di antiriciclaggio e che il 24.10.2019 la banca comunicava 
che la documentazione fornita per pec non risultava leggibile. 
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L’espletamento degli obblighi connessi all’antiriciclaggio appare altresì 
prodromico alla chiusura della pratica successoria, in ossequio al dovere di 
adeguata verifica della clientela gravante sugli intermediari, che include 
l’identificazione del titolare effettivo del trust, secondo quanto espressamente 
disposto dall’art. 18 del D. lgs. n. 231/2007. 
Il Collegio ha pertanto ritenuto che le domande risarcitorie avanzate dal ricorrente 
non meritassero di essere accolte in quanto non supportate dalla prova 
dell’imputabilità alla banca del grave ritardo lamentato dal ricorrente con 
riferimento all’espletamento della pratica successoria. 
  
  
Qui la decisione. 
  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/10/ABF-Collegio-di-Bologna-12-agosto-2020-n.-14154.pdf
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La vexata quaestio dell’accesso alla documentazione bancaria da 
parte del legittimario pretermesso, ex art. 119 TUB ed artt. 7 e 

8 D. Lgs. n. 196/2003 
 

Nota a ABF, Collegio di Milano, 14 agosto 2020, n. 14183 
 
di Donato Giovenzana 
 
Per l’Abf meneghino, quel che occorre stabilire è se il legittimario pretermesso 
possa considerarsi “successore a qualunque titolo” ai sensi del richiamato art. 119 
TUB e, pertanto, vantare titolo all’accesso alla documentazione bancaria riferibile 
al de cuius anche ai sensi delle citate disposizioni ex artt. 7 e 8 del d.lgs 196/2003. 
L’intermediario nega alla parte istante tale diritto, rilevandone il difetto in ragione 
del fatto che il pretermesso non assume la qualità di erede all’apertura della 
successione, se non previo esperimento, vittorioso, dell’azione di riduzione 
(fattispecie non ricorrente nel caso in esame). 
Secondo il Collegio milanese, nella decisione della controversia in argomento 
viene in soccorso la decisione n. 11554/2017 della Cassazione che stabilisce quanto 
segue: 
“La richiamata disposizione dell’art. 119, viene a porsi tra i più importanti strumenti di 
tutela che la normativa di trasparenza – quale attualmente stabilita nel testo unico 
bancario vigente (“trasparenza delle condizioni contrattuali e dei rapporti con i clienti”, 
secondo la formale intitolazione del titolo VI di tale legge) – riconosca ai soggetti che si 
trovino a intrattenere rapporti con gli intermediari bancari. Come è stato rilevato, con tale 
norma la legge dà vita a una facoltà che non è soggetta a restrizioni (diverse, naturalmente, 
da quelle previste nella stessa disposizione dell’art. 119) e con cui viene a confrontarsi un 
dovere di protezione in capo all’intermediario, per l’appunto consistente nel fornire degli 
idonei supporti documentali alla propria clientela, che questo supporto venga a richiedere 
e ad articolare in modo specifico. Un dovere di protezione idoneo a durare, d’altro canto, 
pure oltre l’intera durata del rapporto, nei limiti dei dieci anni a seguire dal compimento 
delle operazioni interessate”. 
Nel quadro normativo e giurisprudenziale così ricostruito, il Collegio ABF ritiene 
che la formulazione del comma IV dell’art. 119 TUB, il quale riconosce il diritto 
di ottenere copia della documentazione bancaria sia al cliente, sia a “colui che gli 
succede a qualunque titolo” (oltre che a “colui che subentra nell’amministrazione 
dei suoi beni”) debba necessariamente essere intesa in senso ampio, come 
puntualizzato dalla Suprema Corte nella decisione citata, così da ricomprendere 
non solo l’erede, ma anche il chiamato all’eredità o comunque chi – come il 
ricorrente il quale, figlio del de cuius, nel caso di specie assume la posizione 
dell’erede legittimario pretermesso – possa dimostrare di vantare un’aspettativa 
qualificata a titolo ereditario. E’ evidente che per l’esercizio di tutta una serie di 
azioni, diritti e facoltà in capo al chiamato all’eredità, quale ad esempio la scelta se 
accettare, rifiutare o accettare con beneficio di inventario, sia necessario poter 
accedere ai dati del defunto così da ricostruirne la situazione patrimoniale. 
Il ricorso è stato pertanto accolto. 
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Qui la decisione. 
  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/10/ABF-Collegio-di-Milano-13-agosto-2020-n.-14183.pdf


 

                                                 394 

Utilizzo fraudolento carta di credito: la colpa grave 
dell’utilizzatore 

 
Nota a ABF, Collegio di Milano, 18 agosto 2020, n. 14449 

 
di Antonio Zurlo 
 
 
Il secondo comma dell’art. 10 D.lgs. n. 11/2010 esclude che l’apparente corretta 
autenticazione sia di per sé bastevole a comprovare la riconducibilità all’utente che 
l’abbia disconosciuta, né, tantomeno, che quest’ultimo abbia comunque agito in 
modo fraudolento o non abbia adempiuto, con dolo o colpa grave, a uno o più degli 
obblighi di cui all’art. 7; è, per contro, onere del prestatore dei servizi fornire la 
prova della frode, del dolo o della colpa grave dell’utente. 
Sulla disposizione de qua si è recentemente espresso il Collegio di 
Coordinamento[1], che, sulla scorta di un articolato iter argomentativo – 
motivazionale, ha enunciato il seguente principio: «La previsione di cui all’art. 10, 
comma 2, del D. lgs. n. 11/2010 in ordine all’onere posto a carico del PSP della prova 
della frode, del dolo o della colpa grave dell’utilizzatore, va interpretato nel senso che la 
produzione documentale volta a provare l’ “autenticazione” e la formale regolarità 
dell’operazione contestata non soddisfa, di per sé, l’onere probatorio, essendo necessario che 
l’intermediario provveda specificamente a indicare una serie di elementi di fatto che 
caratterizzano le modalità esecutive dell’operazione dai quali possa trarsi la prova, in via 
presuntiva, della colpa grave dell’utente.». 
L’indagine intorno alla sussistenza di tali elementi soggettivi (a parte le ipotesi di 
dolo) risulta particolarmente articolata con riguardo all’ipotesi della colpa grave. 
Nel caso di specie, l’intermediario ha allegato, a sostegno dell’attribuzione di una 
colpa grave in capo a parte ricorrente, essenzialmente la circostanza del tardivo 
blocco dello strumento; pur tuttavia, bisogna compiutamente escluderne la 
configurabilità della fattispecie. Invero, gli arresti della giurisprudenza arbitrale, 
anche in sede di Collegio di Coordinamento[2], hanno chiarito, in conformità alle 
decisioni assunte dalla giurisprudenza di legittimità, che la colpa grave consista in 
«un comportamento consapevole dell’agente che, senza volontà di arrecare danno agli altri, 
operi con straordinaria e inescusabile imprudenza o negligenza, omettendo di osservare 
non solo la diligenza media del buon padre di famiglia, ma anche quel grado minimo ed 
elementare di diligenza generalmente osservato da tutti»; in altri termini, «non dunque 
ogni contegno imprudente può far ritenere integrato questo grado di colpa, ma solo quello 
che appaia abnorme ed inescusabile.». Conformemente alla ratio sottesa alla disciplina 
dei servizi di pagamento, è a carico del prestatore la prova non solo dell’adozione 
dei presidi di sicurezza degli strumenti di pagamento, bensì anche della sussistenza 
di quell’elevato e abnorme grado di negligenza in capo all’utilizzatore, al ricorrere 
del quale possa imputarsi allo stesso la responsabilità delle conseguenze di un 
utilizzo fraudolento della carta rubata. Detta prova può essere fornita anche 
ricorrendo a presunzioni, purché queste siano gravi, precise e concordanti, secondo 
quanto dispone l’art. 2729 c.c. (e questa valutazione deve essere compiuta alla luce 
delle circostanze di fatto che, di volta in volta, caratterizzano il caso di specie). 
  

https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/09/27/utilizzo-fraudolento-carta-di-credito-la-colpa-grave-dellutilizzatore/#_ftn1
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/09/27/utilizzo-fraudolento-carta-di-credito-la-colpa-grave-dellutilizzatore/#_ftn2
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Qui la decisione. 

 
[1] Il riferimento è a ABF, Collegio di Coordinamento, n. 22745/2019. 
[2] Cfr., ABF, Collegio di Coordinamento, n. 5304/2013 e n. 6168 /2013. 
  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/09/ABF-Collegio-di-Milano-18-agosto-2020-n.-14449.pdf
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/09/27/utilizzo-fraudolento-carta-di-credito-la-colpa-grave-dellutilizzatore/#_ftnref1
https://www.dirittodelrisparmio.it/2020/09/27/utilizzo-fraudolento-carta-di-credito-la-colpa-grave-dellutilizzatore/#_ftnref2
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Segnalazione di “rischi a revoca” 
 

Nota a ABF, Collegio di Milano, 25 agosto 2020, n.14572 
 
di Antonio Zurlo 
 
Nella recente decisione in oggetto, l’Arbitro Bancario Finanziario (ABF), in via 
preliminare, evidenzia come la segnalazione di “rischi a revoca” presenti una 
natura oggettiva (rectius, fattuale), esente da valutazioni discrezionali sulla 
solvibilità del soggetto segnalato. 
Ciò premesso, è premura del Collegio sottolineare che, diversamente da quanto 
asserito, nel caso di specie, dall’intermediario convenuto, quella contestata 
appartiene a una tipologia di iscrizione contraddistinta da una valenza non neutra, 
bensì negativa, non solo per il fatto di indicare l’importo del debito da interessi 
(nell’ambito della categoria di censimento “rischi a revoca”), nella sola classe dati 
“utilizzato”, ma anche perché suscettibile di preludere, nell’ipotesi di mancato 
pagamento del dovuto per un periodo superiore a 90 giorni, all’ulteriore e più 
grave segnalazione di “inadempimento persistente” (per la quale è pacificamente 
necessaria la preventiva informazione, come da Circolare n. 139 della Banca 
d’Italia). 
Ne discende che, pur in difetto di una specifica previsione, appare configurabile, in 
ossequio alla clausola generale di buona fede e correttezza, in capo 
all’intermediario un obbligo di informazione preventiva verso il cliente, perlomeno 
con riferimento alla natura e ai correlati effetti della segnalazione in oggetto. A tal 
riguardo, devesi considerare anche la recente formulazione dell’attuale art. 120, 
secondo comma, TUB, e la complessità del regime ivi introdotto. In tale 
prospettiva, sembra da escludere che la mera indicazione nell’estratto conto 
dell’ammontare degli interessi dovuti possa soddisfare quanto sarebbe stato 
esigibile in termini di compiuta trasparenza. 
Peraltro, indipendentemente dall’aspetto procedimentale, è da notarsi come, nel 
caso di specie, la segnalazione contestata sia da considerare infondata anche nel 
merito, per difetto del presupposto sostanziale. In effetti, l’ammontare degli 
interessi maturati nell’anno precedente si rivela a tal punto irrisorio da doversi 
stimare irrilevante, ovverosia tamquam non esset, nella prospettiva dell’attivazione 
degli obblighi di censimento, pur previsti da Banca d’Italia. 
In altri termini, è proprio la sproporzione tra l’entità più che modesta dell’importo 
reclamato dalla Banca e la gravità delle conseguenze correlate a una segnalazione 
per “rischi a revoca” a far ritenere irragionevole l’invio di quest’ultima. 
  
  
Qui la decisione. 
  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/10/ABF-Collegio-di-Milano-25-agosto-2020-n.-14752.pdf
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La mancata rituale comunicazione del cambio di domicilio alla 
Banca non impedisce la segnalazione in CAI 

 
Nota a ABF, Collegio di Milano, 9 ottobre 2020, n. 17579 

 
di Donato Giovenzana 
 
Secondo il Collegio arbitrale meneghino il ricorso, con cui la società ricorrente 
contesta la legittimità della segnalazione alla CAI – segmento ASA – per 
mancanza del presupposto procedurale ed in particolare per mancanza del 
preavviso che funge da presupposto necessario, ai sensi dell’art. 9-bis della l. n. 386 
de 1990, affinché il trattario possa iscrivere il nominativo del traente nell’archivio 
previsto dall’art. 10-bis della l. n. 386 del 1990, risulta infondato. 
Ed infatti va considerato che l’intermediario ha dedotto e provato di aver inviato i 
suddetti preavvisi all’indirizzo a tal fine comunicato dal cliente, dovendosi quindi 
ritenere pienamente soddisfatto il suddetto presupposto della iscrizione in CAI. 
In tale contesto, del tutto irrilevante è la contestazione della società ricorrente la 
quale eccepisce il cambio di sede e la conoscenza dell’intermediario resistente del 
nuovo domicilio, ritenendo quindi che al nuovo indirizzo andassero recapitate 
tutte le comunicazioni e preavviso, potendosi a tal fine rilevare che quand’anche 
così fosse i preavvisi dovevano in ogni caso essere recapitati presso il domicilio 
eletto; infatti va ricordato che ai fini del preavviso in questione, ogni variazione di 
indirizzo risulta irrilevante se non comunicata dal cliente, come si evince dall’art. 
9-ter della l. n. 386 de 1990, laddove si prevede espressamente che “All’atto della 
conclusione di convenzioni di assegno, il cliente elegge domicilio ai fini delle comunicazioni 
previste dall’articolo 9-bis. 2. Eventuali variazioni del domicilio eletto debbono essere 
comunicate con dichiarazione presentata direttamente alla banca o all’ufficio postale, 
ovvero mediante telegramma o lettera raccomandata con avviso di ricevimento, o con altro 
mezzo concordato dalle parti, di cui sia certa la data di ricevimento”. 
Si deve pertanto affermare che l’intermediario resistente in nessun caso avrebbe 
potuto indirizzare i preavvisi ad un domicilio diverso rispetto a quello 
formalmente comunicato dal cliente, il quale non ha comunicato il mutamento di 
indirizzo nelle forme previste dalla disposizione normativa dinnanzi citata. 
Il Collegio, in definitiva, ha evidenziato una differenza tra il domicilio eletto ai 
sensi dell’art. 9-bis della L. 386/1990 ed altri eventuali domicili eletti (ad es. ai fini 
della ricezione degli e/c) dal cliente. 
L’Abf di Milano ha affermato il principio secondo cui, ai fini della legittimità della 
notifica del preavviso ex art. 9-bis della L. 386/1990, ogni variazione di indirizzo 
risulta irrilevante se non comunicata dal cliente con le modalità normativamente 
previste al successivo art. 9-ter della stessa legge. 
  
  
Qui la decisione. 

 
  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/12/ABF-Collegio-di-Milano-9-ottobre-2020-n.-17579.pdf
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Rapporti successori e liquidazione parziale 
 

Nota a ABF, Collegio di Bari, 13 ottobre 2020, n. 17726 
 
di Donato Giovenzana 
 
 
La controversia sottoposta all’esame del Collegio pugliese concerne la richiesta di 
liquidazione, avanzata dal ricorrente, quale coerede, della quota di propria 
spettanza (ovvero un quarto) delle somme giacenti sul conto corrente della defunta 
madre, senza il coinvolgimento di tutti gli altri coeredi. 
Dalle dichiarazioni delle parti e dalla documentazione versata in atti emerge che 
la defunta madre del ricorrente era cointestataria, insieme ad altre due persone, 
del predetto conto corrente. Il ricorrente, sia nel ricorso, sia nella dichiarazione di 
successione, ha affermato che il rapporto in questione presenta un saldo attivo 
complessivo di € 29.914,51, già al netto delle somme di spettanza liquidate agli 
altri due cointestatari; mentre il saldo attivo indicato dall’intermediario è pari a € 
27.544,11. 
Il ricorrente, in particolare, considera illegittimo il rifiuto opposto 
dall’intermediario resistente alla liquidazione parziale, mentre l’intermediario 
ritiene necessario il consenso di tutti gli altri eredi al fine di procedere alla 
liquidazione. 
Ciò chiarito, il Collegio rileva la fondatezza delle doglianze formulate dal 
ricorrente, ritenendo il comportamento tenuto dall’intermediario resistente 
illegittimo, in quanto risulta oltremodo gravosa la richiesta del consenso di tutti 
gli eredi per dare corso alla liquidazione richiesta. 
Sulla questione relativa all’ammissibilità dell’azione individuale del coerede volta 
a far valere un credito caduto in successione è di recente intervenuto – seppur 
relativamente ad una fattispecie diversa da quella in esame – il Collegio di 
Coordinamento (decisione n. 27252/18), il quale, sulla scia del più recente 
orientamento della Suprema Corte, n. 27417/2017 (per la quale il coerede può far 
valere il credito del de cuius nella sua interezza senza che sia necessario che 
dimostri di agire anche nell’interesse degli altri coeredi e quindi della comunione), 
ha affermato il seguente principio di diritto: 
“[…] Il singolo coerede è legittimato a far valere davanti all’ABF il credito del de 
cuius caduto in successione sia limitatamente alla propria quota, sia per l’intero, senza che 
l’intermediario resistente possa eccepire l’inammissibilità del ricorso deducendo la necessità 
del litisconsorzio né richiedere la chiamata in causa degli altri coeredi. Il pagamento 
compiuto dall’intermediario resistente a mani del coerede ricorrente avrà efficacia 
liberatoria anche nei confronti dei coeredi che non hanno agito, i quali potranno far valere 
le proprie ragioni solo nei confronti del medesimo ricorrente”. 
Pertanto, in conformità alla giurisprudenza sopra citata, deve riconoscersi il diritto 
del ricorrente ad ottenere la propria quota dei crediti ereditari, senza che sia 
necessario chiamare in causa gli altri coeredi. In accoglimento del ricorso, il 
Collegio dispone pertanto che l’intermediario corrisponda al ricorrente l’importo 
pari ad un quarto delle somme giacenti sul conto corrente del de cuius, ovvero € 
6.886,02, dovendosi prendere in considerazione, in mancanza di allegazioni da 
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parte del ricorrente, il minore tra l’importo indicato dal ricorrente e quello 
riconosciuto dall’intermediario. 
  
Qui la decisione. 

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/12/ABF-Collegio-di-Bari-13-ottobre-2020-n.-17726.pdf
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Sul contenuto dei diritti informativi del cointestatario (nonchè 
coerede di c/c bancario cointestato) ex art. 119, comma 4, TUB 

 
Nota a ABF, Collegio di Milano, 22 ottobre 2020, n. 18434 

 
di Donato Giovenzana 
 
La ricorrente, oltre agli estratti conto del rapporto de quo, ha altresì richiesto alla 
banca convenuta, quale cointestataria del rapporto, “la documentazione 
eventualmente successiva al decesso, che ha comportato l’estinzione del conto corrente 
medesimo e di cui la cliente non ha mai ricevuto alcuna indicazione” . 
Secondo il Collegio meneghino, tale richiesta è riconducibile all’art. 119, co. 4, 
TUB, e ad essa l’intermediario ha dato riscontro dichiarando di non disporre della 
documentazione relativa all’operazione di estinzione e fornendo soltanto alcune 
informazioni sull’operazione effettuata, ma senza indicare gli estremi del conto 
corrente di accredito ed anzi rimettendo al Collegio la valutazione della 
sussistenza o meno di un tale obbligo e, in caso affermativo, con quali modalità la 
comunicazione dovrebbe essere effettuata. 
Per l’Abf milanese, non pare davvero contestabile che la ricorrente, in quanto 
cointestataria del conto da cui è stata tratta la provvista per effettuare l’operazione 
di accredito del saldo attivo su altro conto, abbia titolo ex art. 119, co. 4 cit. per 
avere copia della documentazione inerente a detta operazione, che non può non 
comprendere anche l’indicazione del beneficiario e del conto di destinazione, ove 
si tratti di un bonifico o di un giroconto e non di un prelievo in contanti con 
successivo e distinto versamento. Né, a questo fine, sembra necessario indicare 
particolari modalità di comunicazione, trattandosi soltanto di mettere a 
disposizione della ricorrente la documentazione richiesta o, a tutto voler 
concedere, di indicare in modo completo (data, importo, tipo di operazione, 
beneficiario, conto di destinazione) gli estremi dell’operazione. 
  
Qui la decisione. 
  

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/12/ABF-Collegio-di-Milano-22-ottobre-2020-n.-18434.pdf


 

                                                 401 

Sull’obbligo di informazione post-contrattuale da parte 
dell’intermediario 

 
Nota a ACF, 7 settembre 2020, n. 2863 

 
 
di Donato Giovenzana 
 
 
Secondo il Collegio arbitrale va respinta la doglianza di omessa informativa 
successiva all’acquisto delle azioni, circa il fatto che le azioni stavano registrando 
una significativa perdita di valore. 
In argomento, infatti,  il Collegio ha avuto più volte modo di osservare che 
l’esistenza di un obbligo in capo all’intermediario di informazione circa le vicende 
e l’andamento del titolo successivamente al suo acquisto non può essere 
desunta, sic et sempliciter, dalla previsione dell’art. 21 TUF. 
La previsione di un obbligo di informazione post-contrattuale, collocato cioè nella 
fase esecutiva del rapporto, può sussistere solo nell’ambito del contratto di 
gestione di portafogli e del servizio di consulenza in materia di investimenti, 
laddove previsto nel contratto, trovando in questi casi giustificazione nelle 
specificità proprie di tali servizi. 
Ebbene, nel caso di specie, il contratto quadro stipulato dalla Ricorrente non può 
dirsi contemplante a carico dell’Intermediario un obbligo di monitoraggio 
continuo sull’andamento degli strumenti finanziari presenti nel portafoglio della 
cliente. 
  
  
Qui la decisione. 
 

https://www.dirittodelrisparmio.it/wp-content/uploads/2020/10/ACF-7-settembre-2020-n.-2863.pdf

