
SENTENZA 

sul ricorso proposto da 

Banca popolare di Novara s.p.a., domiciliata in Ro-

ma, via Teodosio Macrobio 3, presso l'avv. prof. 

Enrico Gabrielli, che la rappresenta e difende con 

l'avv. Stefano Verzoni, come da mandato a margine 

del ricorso 

- ricorrente - 

Contro 

Roberta Crovella, Elvira Marchioro e Giuseppina 

Crovella, in proprio e quali eredi di Giovanna Vil- 

larboito, domiciliate in Roma, via Marianna Dionigi 

• A05 	57, presso l'avv. Carlo Carbone, che le rappresenta 
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e difende, come da mandato a margine dell'originale 

del ricorso 

- contro ricorrenti e ricorrenti incidentali - 

Contro 

Banca popolare di Novara s.p.a. 

- controricorrente a ricorso incidentale - 

avverso 

la sentenza n. 479/2009 della Corte d'appello di 

Torino, depositata il 31 marzo 2009 

Sentita la relazione svolta dal Consigliere dott. 

Aniello Nappi 

uditi i difensori, avv. Gabrielli per la ricorren-

te principale, avv. Carbone per le ricorrentiu in-

cidentali. 

Udite le conclusioni del P.M., dr. Luigi Salvato, 

che ha chiesto ikl rigetto del ricorso principale, 

con assorbimento dell'incidentale 

Svolgimento del processo 

Con la sentenza impugnata la Corte d'appello di To-

rino, in riforma della decisione di primo grado, 

condannò la Banca popolare di Novara al risarcimen-

to dei danni in favore di Roberta Crovella per ave-

re il 24 gennaio 2001 eseguito senza previa adegua-

ta informazione un suo ordine d'acquisto di obbli- 
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gazioni Cirio per C. 103.000 nell'imminenza del 

fallimento della società emittente. 

I giudici del merito, dichiarato inammissibile per 

LaL-divItà l'intervento in appello di Elvira Mar-

chioro, Giuseppina Crovena e Giovanna Villarboito 

(successivamente deceduta), cointestatarie dei ti-

toli controversi, ritennero che la banca, pur aven-

do fatto sottoscrivere alla cliente una dichiara-

zione di consapevolezza dell'inadeguatezza 

dell'investimento, avesse comunque omesso di for-

nirle una completa ed effettiva informazione sulla 

natura dei titoli e sul rischio elevatissimo 

dell'investimento. Liquidarono dunque i danni nella 

misura di E. 103.000, con gli interessi legali dal 

24 febbraio 2001, condannando peraltro l'attrice 

alla restituzione dei titoli. 

Cúntrà là =tema drappuliv ha proposto ricorAo 

per cassazione la Banca popolare di Novara sulla 

base di sette motivi di impugnazione, cui resistono 

con controricorso Roberta Crovella, Elvira Marchio-

ro e Giuseppina Crovella, in proprio e quali eredi 

di Giovanna Villarboito, che hanno proposto altresì 

ricorso incidentale condizionato affidato a un uni-

co motivo, al cui accoglimento si oppone con con-

troricorso la Banca popolare di Novara. 
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Entrambe le parti hanno depositato memorie. 

Motivi della decisione 

1.1- I primi tre motivi del ricorso principale at-

tengono tutti alla controversa legittimazione atti-

va di Roberta Crovella; e vanno dunque esaminati 

congiuntamente anche al ricorso incidentale condi-

zionato, il cui unico motivo attiene allo stesso 

tema, avendo censurato le ricorrenti la dichiara-

zione di inammissibilità del loro intervento in ap-

pello. 

Con il primo motivo la ricorrente principale deduce 

vizi di motivazione della decisione impugnata e la-

menta che i giudici del merito, pur avendo ritenuto 

che Roberta Crovella avesse agito a tutela e rein-

tegrazione dei titoli acquistati per mezzo della 

banca, ne abbiano poi contraddittoriamente ricono-

sciuto la legittimazione ad agire sulla base del 

contratto di deposito e amministrazione, strumenta-

le e anteriore rispetto all'acquisto dei titoli, 

ordinato peraltro da Giovanna Villarboito. E in re-

altà, secondo la ricorrente, le domande proposte da 

Roberta Crovella attenevano al modo in cui era sta-

to eseguito l'ordine di acquisto, non al successivo 

loro deposito sul conto cointestato. Sicché Rober-

ta Crovella, pur legittimata rispetto al rapporto 
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di deposito, era priva di legittimazione rispetto 

all'ordine di acquisto. 

Con il secondo motivo la ricorrente principale de-

duce violazione o falsa applicazione dell'art. 100 

c.p.c, in relazione all'art. 1372 c.c., ribadendo 

che Roberta Crovella non era legittimata ad agire 

per la nullità o l'inadempimento del contratto sti-

pulato da Giovanna Villarboito per l'acquisto dei 

titoli, da tenersi ben distinto rispetto al con-

tratto quadro posto a base del rapporto tra il cli-

ente e l'intermediario finanziario, perché, come ha 

precisato la giurisprudenza, non ne costituisce me-

ra esecuzione. 

Con il terzo motivo la ricorrente principale deduce 

violazione o falsa applicazione dell'art. 100 

c.p.c, in relazione agli art. 1102, 1103, 1105 e 

1108 c.c., censurando la decisione impugnata per 

avere riconosciuto a Roberta Crovella, quale com-

proprietaria dei titoli, il diritto di agire, non 

per tutelarne la comproprietà, bensì per renderne 

inefficace il contratto di acquisto e ottenere in 

restituzione una somma pari all'intero loro valore 

nominale. 
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2. I tre motivi del ricorso principale sono tutti 

infondati; e il loro rigetto risulta assorbente del 

ricorso incidentale condizionato. 

Come ricorda la stessa ricorrente, secondo la giu-

risprudenza di questa corte in tema di intermedia-

zione finanziaria, la violazione dei doveri di in-

formazione del cliente e di corretta esecuzione 

delle operazioni che la legge pone a carico dei 

soggetti autorizzati alla prestazione dei servizi 

di investimento finanziario può dar luogo a respon-

sabilità precontrattuale, con conseguenze risarci-

tane, ove dette violazioni avvengano nella fase 

antecedente o coincidente con la stipulazione del 

"contratto quadro" di intermediazione destinato a 

regolare i successivi rapporti tra le parti (Cass., 

sez. un., 19 dicembre 2007, n. 26724, m. 600329). 

Nel caso in esame, come risulta dalla narrativa 

della sentenza impugnata, fu contestuale la stipu-

lazione sia del contratto di intermediazione desti-

nato a regolare i successivi rapporti tra le parti 

sia del contratto di negoziazione dei titoli emessi 

dalla Cina. E infatti i giudici del merito condan-

narono la banca «per violazione degli obblighi di 

condotta su di essa normativamente e contrattual-

mente gravanti», benché qualificarono erroneamente 
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come contrattuale tale responsabilità, che è invece 

precontrattuale. 

Ne consegue che, in conformità a una risalente giu-

risprudenza di questa corte, ciascuna delle conti-

tolari delle obbligazioni controverse era legitti-

mata ad agire per il risarcimento dei danni deri-

vanti dalla violazione degli obblighi di informa-

zione imposti alla banca dal d.lgs. n. 58/1998, 

perché l'azione di responsabilità extracontrattuale 

non postula necessariamente un'identità fra il ti-

tolo al risarcimento ed il titolo giuridico di pro-

prietà o di godimento (Cass., sez. II, 5 novembre 

1975, n. 3705, m. 377918, Cass., sez. III, 14 mag-

gio 1979, n. 2780, m. 399083); e nel caso di com-

proprietà la legittimazione ad agire del singolo 

deve essere esclusa solo quando, a seguito dell'in-

tervento in causa degli altri partecipanti, si ac-

certi l'esistenza di un contrasto (Cass., sez. III, 

23 gennaio 1976, n. 218, m. 378874). 

Potrebbe del resto essere messa in discussione la 

liquidazione del danno in misura corrispondente 

all'intero valore dei titoli controversi, ma non la 

legittimazione ad agire di Roberta Crovella (Cass., 

sez. Il, 9 maggio 1978, n. 2253, m. 391650). E nel 

caso in esame è vero che tra le ragioni di conte- 
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stazione della legittimazione viene indicata anche 

la pretesa dell'intero valore dei titoli. Ma questa 

deduzione è destinata a censurare il riconoscimento 

della legittimazione, non la liquidazione del dan-

no. 

D'altro canto è indiscusso che tutte le investitri-

ci avevano sottoscritto il contratto quadro, rico-

noscendosi poteri disgiunti di gestione, sicché 

ciascuna delle investitrici era legittimata ad agi-

re per i danni derivanti dal contratto attuativo, 

benché stipulato da una sola di esse (Cass., sez. 

I, 11 marzo 1987, n. 2524, m. 451677). 

Il conseguente rigetto dei tre motivi del ricorso 

principale risulta assorbente del ricorso inciden-

tale condizionato. 

2.1- Il quarto e il quinto motivo del ricorso prin-

cipale attengono entrambi alla questione del con-

troverso adempimento da parte della banca degli ob-

blighi di informazione nei confronti delle investi-

trici. 

Con il quarto motivo la ricorrente principale dedu-

ce violazione e falsa applicazione dell'art. 21 

d.lgs. n. 58/1998, 28 e 29 Regolamento Consob n. 

11522/1998, lamentando che i giudici del merito le 

abbiano erroneamente addebitato di non avere forni- 
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to sufficienti informazioni sulla rischiosità 

. dell'investimento, nonostante la sottoscrizione da 

parte di Giovanna Villarboito della dichiarazione 

ricognitiva della segnalata inadeguatezza 

dell'operazione. 

Con il quinto motivo la ricorrente deduce vizi di 

motivazione della decisione impugnata, lamentando 

che i giudici del merito abbiano arbitrariamente 

considerato generica una deposizione testimoniale 

dalla quale risultava che all'investitrice erano 

state fornite informazioni «sulle caratteristiche 

principali del titolo» Cirio. 

2.2- I motivi sono entrambi infondati. 

Secondo la giurisprudenza di questa corte, «nel 

giudizio di risarcimento del danno proposto da un 

risparmiatore, il giudice di merito, per assolvere 

l'intermediario finanziario dalla responsabilità 

conseguente alla violazione degli obblighi informa-

tivi previsti dalla legge, non può limitarsi ad af-

fermare che manca la prova della sua negligenza ov-

vero dell'inadempimento, ma deve accertare se sus-

sista effettivamente la prova positiva della sua 

diligenza e dell'adempimento delle obbligazioni po-

ste a suo carico e, in mancanza di tale prova, che 

.. è a carico dell'intermediario fornire (art. 23 
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d.lgs. n. 58 del 1998), questi sarà tenuto al ri-

sarcimento degli eventuali danni causati al rispar-

miatore» (Cass., sez. I, 19 ottobre 2012, n. 18039, 

m. 624750). Sicché, a fronte di un'operazione non 

adeguata, come si riconosce essere stata quella in 

discussione, la banca «può darvi corso soltanto a 

seguito di un ordine impartito per iscritto 

dall'investitore in cui sia fatto esplicito riferi-

mento alle avvertenze ricevute» (Cass., sez. I, 25 

giugno 2008, n. 17340, m. 604058, Cass., sez. I, 29 

ottobre 2010, n. 22147, m. 615478). 

Infatti, secondo quanto prevede l'art. 21 del TUF, 

nella prestazione dei servizi e delle attività di 

investimento e accessori i soggetti abilitati devo-

no «acquisire le informazioni necessarie dai clien-

ti e operare in modo che essi siano sempre adegua-

tamente informati». E secondo quanto prevede l'art. 

28 del Regolamento Consob all'epoca vigente, «prima 

della stipulazione del contratto di gestione e di 

consulenza in materia di investimenti e dell'inizio 

della prestazione dei servizi di investimento e dei 

servizi accessori a questi collegati, gli interme-

diari autorizzati devono: a) chiedere all'investi-

tore notizie circa la sua esperienza in materia di 

investimenti in strumenti finanziari, la sua situa- 
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zione finanziaria, i suoi obiettivi di investimen-

to, nonché circa la sua propensione al rischio. 

L'eventuale rifiuto di fornire le notizie richieste 

deve risultare dal contratto di cui al successivo 

art. 30, ovvero da apposita dichiarazione sotto-

scritta dall'investitore; consegnare agli investi-

tori il documento sui rischi generali degli inve-

stimenti in strumenti finanziari». 

Nel caso in esame dunque i giudici del merito hanno 

ritenuto che la banca, cui incombeva l'onere della 

prova, non abbia dimostrato di avere fornito infor-

mazioni più che generiche e burocratiche, perché la 

dichiarazione sottoscritta da Giovanna Villarboito 

si limitava a dare atto dell'inadeguatezza 

dell'operazione, senza indicarne specificamente le 

ragioni; mentre il funzionario che aveva ricevuto 

l'ordine di acquisto, assunto come testimone, si 

era limitato a riferire di avere fornito le infor-

mazioni dovute, senza ulteriori specificazioni. 

Sicché questa interpretazione delle prove fornite 

dalla banca è certamente incensurabile nel giudizio 

di legittimità, perché, attenendo al giudizio di 

fatto, risulta plausibilmente giustificata; tanto 

più se si consideri che l'ordine di acquisto dei 
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titoli Cirio fu impartito contestualmente alla sti-

pulazione del contratto quadro. 

3.1- Con il sesto motivo la ricorrente principale 

deduce violazione o falsa applicazione dell'art. 23 

ultimo comma d.lgs. n. 58/1998, degli art. 1218 e 

2697 c.c., dell'art. 115 comma 2 c.p.c., censurando 

sia il mancato accertamento del nesso di causalità 

tra l'inadempimento e il pregiudizio lamentato an-

che per quanto attiene all'entità del danno. 

3.2- Il motivo, in quanto deduce la mancata prova 

del danno e del suo collegamento causale con 

l'inadempimento della banca, è infondato perché ta-

le prova può essere anche di carattere presuntivo 

(Cass., sez. I, 17 febbraio 2009, n. 3773, m. 

606918); e la corte d'appello l'ha ragionevolmente 

desunta dal sopravvenuto fallimento della società 

emittente nell'anno successivo all'acquisto dei ti-

toli. Né questo convincimento espresso dai giudici 

del merito è censurabile, come sostiene la ricor-

rente, per la ritenuta notorietà dell'azzeramento 

dei titoli Cirio. 

Non pare discutibile infatti che la definizione di 

notorietà desumibile dall'art. 115 comma 2 c.p.c. 

si imponga come criterio legale di giustificazione 

del giudizio di fatto, in quanto è destinata a in- 
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dividuare le premesse di fatto che possono assumer-

si per vere anche in mancanza di prova. Ne consegue 

che sia il disconoscimento sia il riconoscimento di 

un fatto come notorio può essere censurato solo per 

vizio di motivazione, ove dipenda dall'erronea de-

terminazione dei criteri di notorietà. Deve esclu-

dersi invece che possa essere comunque sindacato 

nel giudizio di legittimità l'erroneo giudizio sul-

la notorietà che, non dipendendo dall'utilizzazione 

di criteri impropri, non sia desumibile dalla moti-

vazione (Cass., sez. I, 10 settembre 2015, n. 

17906, m. 636706). 

4. Con il settimo motivo la ricorrente principale 

deduce violazione degli art. 1224 e 1282 c.c., la-

mentando che i giudici del merito, nel condannare 

Roberta Crovella alla restituzione dei titoli alla 

banca, abbiano omesso di imporre all'investitrice 

il pagamento degli interessi dalla data 

dell'accredito al saldo, pur avendo riconosciuto 

all'attrice gli interessi a decorrere dalla data 

dell'investimento sulla somma di E. 103.000 liqui-

data a titolo di risarcimento dei danni. 

Il motivo è infondato, perché pretenderebbe il ri-

conoscimento degli interessi su un credito non pe-

cuniario, qual è quello di restituzione dei titoli. 
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Né la domanda sottesa a tale motivo può essere in-

terpretata come riferita ai frutti civili dei tito-

lo, perché la ricorrente neppure deduce che ne sia-

no state effettivamente incassate le cedole e per 

quale importo. 

P.Q.M. 

La Corte rigetta il ricorso principale, dichiara 

assorbito l'incidentale, e condanna la ricorrente 

principale al rimborso delle spese in favore della 

resistente Roberta Crovella, liquidandole in com-

plessivi €. 9.200, di cui E. 9.000 per onorari, ol-

tre spese generali e accessori come per legge. Com-

pensa le spese tra la ricorrente e le ricorrenti 

incidentali Elvira Marchioro e Giuseppina Crovella. 

Roma, 22 febbraio 2016 
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