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[ Liverpool, vicecampione
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mente il Napoli nell ‘amiche-
vole di Dublino (5-0). Gli azzurri
hanno retto la partita nella se-
conda meta del primo tempo,
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ancora vivo lo sdegno per il vile
E avvelenamento del cane supere-

roe Kaos, trovato qualche setti-
mana fa senza vita nel giardino di casa
del proprietario e padrone, I'aquilano
Fabiano Ettorre. La storia di questo pa-
store tedesco  segue a pagina 39

Prenota la tua vacanza ad Ischia
direttamente sul sito: ischiadpuntoO.it

on una importante decisione, la
c n. 18482 del 12 luglio 2018 de-

stinata a far scuola, la Corte Su-
prema bocciando la Corte di Appello di
Napoli, ha stabilito quali sono i princi-
pi che devono osservarsi in materia di
investimento = segue a pagina 39
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SEGUE DALLA PRIMA

®
Uno “scuomo” estivo,
I'abbandono dei cani

si incrocia con molti salvataggi
insperati in alcune calamita del
nostro paese, colpite dal terre-
moto, in particolare Amatrice
Norca e Campotosto, dove la sua
opera di “cercatore” é stata con-
tinua e sempre positiva nel tro-
vare tanta gente data per disper-
sa sotto le macerie, da meritarsi
una scia unica di affetti. Tra le
numerose prese di posizione, vo-
gliamo riportare le accorate pa-
role di sdegno per quanto acca-
duto, quelle dell’addio pronun-
ciate dal suo padrone che ha det-
to: ““Ciao, amico mio, continua il
tuo lavoro lassu, continua a cer-
care dispersi”. Kaos era ormai
entrato nella leggenda, accanto
a molti altri, uno per tutti Argo, il
cane di Ulisse che ebbe la forza,
malato e abbandonato quel era,
di aspettare il suo ritorno a Itaca
e chiudere gli occhi per sempre
dopo averlo potuto rivedere e ab-
bracciare, con le moine che solo
i cani sanno fare. Le leggende
sono importanti, altrettanto gli
anatemi e la indignazione in ca-
si del genere, come questo di Ka-
o0s. Se si vuole pero dare una ri-
sposta, ferma consequenziaria a
certe vilta, bisogna essere decisi
e coerenti. Ogni anno si vive un
generale “scuorno” estivo, per il
fenomeno dell’abbandono diffu-
so, anzi sempre pill crescente, dei
cani durante le vacanze su auto-
strade, strade secondarie, inter-
poderali. Un modo di disfarsene
barbarico. In molti luoghi di vil-
leggiatura, dall’Irpinia al Cilen-
to, senza contare il litorale di Ba-
ia Domizia, questa incivilta ha
fatto impennare il numero della
“popolazione canina”, impossi-
bile da gestire da parte di orga-
nismi comunali, per mancanza di
personale e di fondi. Le segna-
lazioni non si contano pitt ma le
cose restano come stavano, anzi
rischiano di aggravarsi in pros-
simita del ferragosto , quando so-
no purtroppo tanti quelli che si li-
berano dei cani come se fossero
sacchetti di rifiuti. Poiché molti
di questi animali hanno avuto co-
munque dei padroni, com ‘é pos-
sibile un amore a intermittenza e
cioé che essi sono amabili d’in-
verno, oggetto di ogni cura, e poi
siano ripudiati d’estate? E’ un
vero e abietto “scuorno”, di cui
dobbiamo vergognarci, in quan-
to spesso vengono lanciati dai fi-
nestrini in campagne selvatiche e
impenetrabili per farne perdere
ogni loro traccia. E’vero che mol-
te associazioni, sopratutto in que-
sto periodo, provvedono a inten-
sificare la vigilanza per argina-
re e fronteggiare questo vergo-
gnoso fenomeno e anche tanti al-
tri, forse peggiori. Ma in questa

circostanza , per meglio onorare
il ricordo di Kaos, vorremmo che
la Onlus Animalisti Italiani si fa-
cesse promotrice di una campa-
gna speciale contro gli abbando-
ni nel nome del pastore tedesco
avvelenato: una sorta di “opera-
zione Kaos”’, con un grido di bat-
taglia alla Toto, amante dei cani,
che ne provvedeva a mantenere a
sue spese oltre duecento per di
piu randagi, questo: “W gli ani-
mali, abbasso le bestie”.

Avpo pe Francesco

Il portafoglio
smarrito

del risparmio. Se sino ad oggi i
promotori si erano difesi versan-
do sul tavolo dei giudici pile di
carte e modelli sottoscritti dai
troppo spesso ignari investitori,
da oggi tutto questo non basta. Al
cliente che lamenta il danno da
investimento, il promotore e la
banca devono dimostrare di aver
fatto tutto il possibile per evitar-
lo, non essendo sufficiente giusti-
ficarsi con il cattivo andamento
del mercato finanziario.

La vicenda parte dalla perdita su-
bita da un risparmiatore, con un
investimento  progressivo  di
434milioni dal 1996 al 2003. Al-
la fine la banca mandante del
promotore ha risarcito per intero
Dinvestitore dei soldi persi pari
ad oltre 50mila euro.

La difesa del sistema si fondava
sulla lunga durata del rapporto
con il cliente e il rifiuto di costui
di fornire informazioni sul pro-
prio profilo di rischio, ritenendo-
si in tal modo la banca esonera-
ta dall’accertamento dell’ade-
guatezza delle singole operazio-
ni di acquisto ripetute nel tempo,
poiché non era credibile che le
scelte di investimento fossero sta-
te compiute dal solo promotore
all’insaputa del cliente. Peraltro
gli investimenti avevano avuto ad
oggetto fondi ad alto rischio, in
relazione ai quali non vi era al-
cuna evidenza che vi fosse stata
iniziativa esclusiva del promoto-
re, dovendo piuttosto gli stessi
ascriversi all intento speculativo
del cliente e che, dopo le prime
perdite, gli investimenti erano sta-
ti deviati su fondi a piu basso ri-
schio. Promotore e banca soste-
nevano dunque di aver assolto
tutti i doveri incombenti su di lo-
ro, dovendo la perdita di porta-
foglio del cliente ascriversi uni-
camente alla nota crisi dei mer-
cati finanziari.

Questa tesi, condivisa dalla Cor-
te di Appello napoletana, come
dicevamo é stata bocciata dalla
Cassazione, la quale ha afferma-
to che, in tema di obblighi infor-
mativi, é onere dell intermedia-
rio fornire la prova di aver cor-

rettamente adempiuto ai propri
doveri; che tale onere non puo ri-
tenersi assolto sol perché il clien-
te rifiuti di fornire informazioni
sul proprio profilo soggettivo e di
rischio, permanendo in tal caso
sull intermediario ’obbligo di va-
lutare e comunicare al cliente
l'adeguatezza o meno dell inve-
stimento. L'intermediario é tenu-
to sia ad attivarsi per ottenere una
conoscenza preventiva e adegua-
ta del prodotto finanziario alla lu-
ce di tutti i dati disponibili che ne
possano influenzare la valutazio-
ne effettiva della rischiosita, qua-
li la solvibilita dell emittente, il
contenuto del prospetto informa-
tivo specifico destinato agli inve-
stitori istituzionali, le caratteri-
stiche del mercato ove il prodot-
to ¢é collocato, sia a fornire al
cliente un’informazione concre-
ta e specifica sulle caratteristiche
del prodotto. Tanto perché i sin-
goli acquisti di titoli hanno un’au-
tonomia negoziale che ne rende
possibile I’autonoma risoluzione
e impone dunque che gli obblighi
di diligenza dell intermediario
siano ripetuti in occasione di ogni
singola operazione. A tali princi-
pi non si era attenuta la Corte
d’Appello, la quale aveva scari-
cato sull’investitore le responsa-
bilita dell’intermediario, attri-
buendogli le scelte di investi-
mento, una speculativita presun-
ta nella composizione del dossier
titoli e di un apodittico riferimento
a non meglio specificate nozioni
di comune esperienza per addos-
sare al cliente ['onere di stimare
l’adeguatezza dell investimento.
La responsabilita, invece, é bene
saperlo, ricade completamente e
sempre a carico dell intermedia-
rio. Non bisogna quindi scorag-
giarsi ed insistere per andare al-
la ricerca del portafoglio perdu-
to; da 0ggi con questa sentenza é
piu facile.
L’indirizzo non puo che condivi-
dersi altrimenti perderebbe fina-
lita 'art. 29 del Testo Unico Fi-
nanziario, c.d. “suitability rule”
che pone il divieto di “effettuare
operazioni non adeguate per ti-
pologia, oggetto, frequenza o di-
mensione salvo apposito ordine
del cliente” stabilendo quel prin-
cipio di ragionevolezza posto al-
la sua base, che funge da clauso-
la generale di salvaguardia da
azioni di abuso del diritto o del
dato, escludend : .

0 in
Sfinanziari con programmi plu-
riennali stipulati da persone mol-
to anziane, operazioni altamente
speculative per persone dai mez-
zi finanziari limitati e per per-
centuale di patrimonio sproposi-
tata.

Sul piano probatorio, quindi, I'in-
termediario nei cui confronti é
stata avviata azione di responsa-
bilita, deve fornire la prova di
aver bene adempiuto, consenten-

do al giudice di svolgere un giu-
dizio comparativo tra le caratte-
ristiche di rendimento e di ri-
schiosita dello strumento finan-
ziario. Fondamentali per I'inter-
prete sono dunque le due regole di
origine anglosassone del “know
your customer” e del “know your
merchandise”. In conclusione,
una banca puo essere condanna-
ta a risarcire la perdita se il pro-
motore non prova di aver adem-
piuto ad un obbligo a contenuto
negativo, cioé per non aver scon-
sigliato il proprio cliente di effet-
tuare operazioni di frequenza e
dimensioni eccessive rispetto al-
la sua situazione finanziaria.
1 primi casi che fecero molto di-
scutere sono stati quelli dei crac
Cirio e Parmalat, ma ve ne sono
tanti di sconosciuti anziani e pen-
sionati che hanno visto andare in
fumo i risparmi di tutta una vita
e non hanno trovato un epilogo
adeguato come quello indicato.
La risoluzione delle controversie
& complesso ma basta capire il si-
stema su cui si fondano. In primo
luogo rileva la definizione di SSO,
sigla con la quale si intende un
“sistema di scambi organizzati”
ovvero un insieme di regole e di
strutture, anche automatizzate,
che consente in via continuativa o
periodica di raccogliere e diffon-
dere proposte di negoziazione di
strumenti finanziari e di fare in-
contrare dette proposte in modo
da determinare la conclusione di
contratti. Gli SSO vengono di-
stinti in due grandi categorie, in
base ai soggetti che ne hanno ac-
cesso: da un lato, gli SSO nei
quali confluiscono ordini inferio-
ri a 150mila euro, dall’altro, gli
SSO riservati solo agli investito-
ri istituzionali, e per i quali non
sono previste forme particolari di
tutela, di conseguenza il rispar-
miatore medio rientra nella pri-
ma categoria gode di una tutela
maggiore e differenziata.
In questo campo gli intermediari
finanziari devono stare molto at-
tenti, poiché devono agire su di
un binario bidirezionale: quello
di un’attivita “sollecitatoria di-
stributiva” o eseguire operazio-
ni di negoziazione in contropar-
tita diretta dietro apposito ordine
della clientela, previamente ed
adeguatamente informata sul-
Desistenza e sulle caratteristiche
dei titoli a mezzo del normale ser-
vizio di “consulenza incidenta-
le”.
La bipartizione é rilevante. La
consulenza incidentale, infatti, si
differenzia profondamente dalla
consulenza su strumenti finanziari
che costituisce un servizio acces-
sorio. Qualora, infatti, lo svolgi-
mento del servizio di negoziazio-
ne sia abbinato ad una consulen-
za incidentale, |'intermediario
svolge necessariamente un ruolo
attivo nel processo formativo del-

la volonta dell’investitore, e puo
essere facilmente ed anche falsa-
mene indotto ad orientare le pro-
prie scelte di investimento in ra-
gione dei “consigli” dell’inter-
mediario stesso.
L'’intermediario ha anche ['ulte-
riore compito di “elaborare” le
informazioni che gli vengono for-
nite dal risparmiatore; giacché
mancando questa seconda attivi-
ta, la prima perde finalita, e si ri-
presenta l'art. 29 del TUF citato
il quale pone il divieto di «effet-
tuare operazioni non adeguate
per tipologia, oggetto, frequenza
o dimensione salvo apposito or-
dine del clientey, paragonabile al
consenso informato del paziente
in medicina. Per cui, anche se il
promotore si € munito di firme e
scartoffie, spetta a lui provare che
ha specificamente edotto 'inve-
stitore sui rischi dell investimen-
to che va a compiere. E comun-
que non deve effettuare l’opera-
zione se questa si pone in con-
trasto insanabile col principio di
ragionevolezza. Ma poiché mag-
giore é il rischio, maggiore é il
guadagno del promotore (sui sol-
di altrui), la tendenza é spesso
quella di compiere investimenti
azzardati per poi fare spallucce
quando vanno male. Lui se ne tor-
na tranquillo a casa a vedere la tv
e noi non dormiamo piti la notte.
Proprio nel tentativo di rimedia-
re a tali aporie sistemiche la Cas-
sazione ha dettate le regole che
ci aiuteranno a ritrovare il sorri-
so ed il portafoglio smarrito.
Canto G. Awano

ESTRAZIONI
semosscosros Al lotto

BARI 83 10 15 87 68
CAGLIARI 52 4 17 66 26
FIRENZE 10 49 44 47 21

GENOVA 49 19 40 32 53
MILANO 20 3 10 82 80
NAPOLI 41 69 24 59 17
PALERMO 51 52 8 16 90
ROMA 34 2 8 6 5
TORINO 49 21 40 38 66

VENEZIA 61 24 3 40 75
NAZIONALE 51 2

9 85 42 43
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DOPPIO ORO 83 E 10
3 4101517 1920212224
34 40 41 44 49 51 52 61 69 83
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23-39-53-56-64-84-JOLLY 22

MONTEPREMI 26.015.887,63 €
NESSUNO  "PUNTI6" -
NESSUNO  "PUNTI 5+1" -
2 "PUNTI 5" 92.387,78 €
505 “PUNTI 4" 421,14 €
18.129 “PUNTI 3" 32,60 €
294,621 "PUNTI 2" 597€
SUPERSTAR 90

NESSUNO "6 STELLA" -
NESSUNO "5+ STE! -
NESSUNO -
1 42.114,00 €
124 3.260,00 €
2224 TE! 100,00 €
16.065 "1 STELLA" 10,00 €
43582 0 STELLA" 500 €
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