AGF Arbitro per le Controversie Finanziarie

Decisione n. 5145 del 28 febbraio 2022

ARBITRO PER LE CONTROVERSIE FINANZIARIE
Il Collegio

composto dai signori

Dott. G. E. Barbuzzi — Presidente

Prof. M. Rispoli Farina — Membro

Prof. Avv. M. De Mari — Membro Supplente
Prof. Avv. G. Guizzi — Membro

Prof. Avv. G. Afferni — Membro

Relatore: Prof. Avv. G. Afferni

nella seduta del 17 gennaio 2022, in relazione al ricorso n. 7635, dopo aver

esaminato la documentazione in atti, ha pronunciato la seguente decisione.

FATTO
1. Le ricorrenti riferiscono di avere acquistato, mediante operazioni disposte tra il
2013 e il 2014 e a seguito di raccomandazione personalizzata dell’intermediario
convenuto, azioni, obbligazioni convertibili (successivamente convertite in azioni)
e obbligazioni subordinate emesse della banca capogruppo dello stesso
intermediario, per un controvalore complessivo di € 82.146,95. Le ricorrenti
contestano, anzitutto, la nullita delle operazioni di che trattasi a causa della mancata
previa sottoscrizione di un contratto quadro in forma. Le ricorrenti contestano,
altresi, I'inadeguatezza di tali operazioni rispetto al loro profilo e, inoltre, la
mancata e corretta informazione sulle caratteristiche e i rischi effettivi dei titoli loro

proposti, e cio anche con specifico riferimento alla loro condizione di illiquidita al



momento dell’acquisto. Tutto cid sostenuto, e precisato che i titoli di che trattasi
hanno oramai perso completamente il loro valore, le ricorrenti chiedono al Collegio
la restituzione del capitale investito previo accertamento della nullita degli acquisti
contestati. In via subordinata, esse chiedono il risarcimento del danno subito, che
quantificano in misura pari al capitale investito.

2. L’intermediario convenuto si ¢ costituito nel presente giudizio arbitrale,
resistendo al ricorso. Il resistente contesta che le operazioni oggetto del ricorso
fossero inadeguate al profilo delle clienti, rilevando che i titoli della propria
capogruppo all’epoca dell’acquisto erano caratterizzati da una rischiosita media,
compatibile dunque con il profilo di rischio attribuito alle ricorrenti. Inoltre, il
resistente contesta di non avere informato le ricorrenti stesse sulle caratteristiche e
sulla rischiosita degli strumenti finanziari loro proposti in occasione delle
operazioni qui contestate A questo proposito, il resistente tiene a precisare di avere
puntualmente consegnato alle clienti documentazione illustrativa delle
caratteristiche dei titoli della propria capogruppo al momento di ciascuna
operazione di investimento. Tutto ci0 osservato, il resistente chiede che il ricorso
sia rigettato in quanto infondato.

3. Nelle controdeduzioni, le ricorrenti ribadiscono le contestazioni gia avanzate nel
ricorso, insistendo per il suo accoglimento, mentre I’intermediario non ha ritenuto

di produrre repliche finali.

DIRITTO

1. Tl ricorso ¢ fondato per le ragioni e nei termini di seguito esposti.

2. In via preliminare, rileva il Collegio che deve ritenersi infondata la domanda di
restituzione dell’intero capitale investito per la mancata sottoscrizione di un
contratto quadro d’investimento. Infatti, dalla documentazione versata in atti risulta
che le ricorrenti hanno sottoscritto un valido contratto quadro in data 29 marzo
2012.

3. Rileva poi il Collegio che non ¢ contestato, ed ¢ comunque comprovato dalla
documentazione in atti, che le ricorrenti hanno acquistato azioni e obbligazioni
convertibili  (successivamente convertite in azioni) della capogruppo

dell’intermediario convenuto per un controvalore complessivo di € 41.981,15.



Quanto alla prima ricorrente, si rilevano le seguenti operazioni: i) in data 24 aprile
2013, n. 862 azioni e n. 862 obbligazioni convertibili per un controvalore di €
14.998,80; ii) in data 30 dicembre 2014, n. 1.337 azioni per un controvalore di €
11.966,15. Quanto alla cointestataria e seconda ricorrente, si rilevano le seguenti
operazioni: i) in data 24 aprile 2013, n. 863 azioni e n. 863 obbligazioni convertibili
per un controvalore di € 15.016,20. Va rilevato, in ogni caso, che deve ritenersi
estraneo al presente giudizio arbitrale quanto investito dalle odierne ricorrenti in
obbligazioni subordinate emesse dalla capogruppo dell’intermediario resistente.
Infatti, trattasi di obbligazioni giunte a scadenza in pendenza del presente
procedimento e per le quali non consta che 1’emittente non abbia proceduto al loro
regolare rimborso.

4. Cio anzitutto precisato, quanto alla restante operativita risulta fondata la
domanda di risarcimento del danno per la mancata corretta informazione sulle
caratteristiche e i rischi delle azioni proposte. In particolare, nel caso di specie, ¢
sufficiente a dimostrare 1’inadempimento dell’obbligo informativo la circostanza
che il resistente ha rappresentato i titoli della propria capogruppo come a rischio
medio, nonostante essi non fossero quotati su un mercato regolamentato e fossero
gia caratterizzati da un significativo rischio di illiquidita. In particolare, come
questo Collegio ha gia avuto modo di affermare in casi analoghi, non ¢ sufficiente
il fatto che il resistente abbia fatto sottoscrivere alle ricorrenti una scheda prodotto
dove era riportato che le azioni della capogruppo non erano quotate sui mercati
regolamentati, dal momento che, come detto, nel caso di specie ¢ assorbente la
circostanza che il resistente abbia rappresentato i titoli della propria capogruppo
come titoli a rischio medio, e quindi in modo tale da indurre le ricorrenti in errore
sulla loro reale rischiosita.

5. Accertato, in conclusione, I’inadempimento dell’intermediario per le operazioni
di investimento di che trattasi e ritenuto che esso abbia avuto una decisiva incidenza
causale nelle scelte di investimento, potendo ragionevolmente affermarsi, in
ossequio al principio del “piu probabile che non”, che, se I'intermediario avesse
informato le ricorrenti sulle caratteristiche e sulla rischiosita dei titoli acquistati,
essi non avrebbero eseguito gli ingenti investimenti per cui € controversia — occorre

procedere alla liquidazione del danno occorso. E avviso del Collegio che il danno



vada liquidato in misura pari al capitale investito dalle ricorrenti, e quindi in misura
pari ad € 41.981,15 (€ 26.964,95 quanto alla prima ricorrente e € 15.016,20 quanto
alla cointestataria e seconda ricorrente). Agli importi cosi riconosciuti, devono
essere detratti ’ammontare dei dividendi percepiti sulle azioni e delle cedole
percepite a valere sulle obbligazioni poi convertite, in quanto si tratta di utilita
conseguenti alle operazioni contestate e che parte ricorrente non avrebbe percepito
in loro assenza. Tali utilita ammontano, quanto alla ricorrente, ad € 860,34 e, quanto
alla cointestataria, ad € 861,36, sicché il danno da risarcire risulta conclusivamente
pari ad € 26.104,61, quanto alla prima ricorrente, ed € 14.539,60, quanto alla
cointestataria. Agli importi cosi riconosciuti devono aggiungersi, a titolo di
rivalutazione monetaria, le somme di € 1.578,97, quanto alla ricorrente, ed € 885,96

quanto alla cointestataria.

PQM

In accoglimento del ricorso per quanto e nei termini sopra specificati, il Collegio
dichiara [D’intermediario tenuto a risarcire alle ricorrenti il danno, per
I’inadempimento descritto in narrativa, per la somma complessiva, comprensiva
dunque di rivalutazione monetaria sino alla data della decisione, di € 43.109,14, di
cui € 27.683,58 a favore della ricorrente ed € 15.425,56 della cointestataria, oltre a
interessi legali dalla da quest’ultima data sino al soddisfo, e fissa il termine per
I’esecuzione in trenta giorni dalla ricezione della decisione.

Entro lo stesso termine 1’intermediario comunica all’ACF gli atti realizzati al fine
di conformarsi alla decisione, ai sensi dell’art. 16, comma 1, del regolamento
adottato dalla Consob con delibera n. 19602 del 4 maggio 2016.

L’intermediario € tenuto a versare alla Consob la somma di € 400,00, ai sensi
dell’art. 18, comma 3, del citato regolamento, adottato con delibera n. 19602 del 4
maggio 2016, secondo le modalita indicate nel sito istituzionale www.acf.consob.it,

sezione “Intermediari”.

Il Presidente
Firmato digitalmente da:
Gianpaolo Eduardo Barbuzzi



