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ALBERTO GALLARATI
Professore associato di diritto privato
Universita di Torino

IL “CONTRATTO” FIGURATO
EX ARTICOLO 23 TUF

SOMMARIO: 1. La firma unica sui contratti (bancari e) finanziari — 2. La
nuova regola operazionale — 3. Il contesto della nuova regola opera-
zionale — 4. L’irrilevanza della forma ai fini della struttura. Il «contrat-
to» di cui all’articolo 23 del T.U.F. ¢ una sineddoche. — 5.
L’irrilevanza della forma rispetto al consenso. — 6. L’efficienza della
nuova regola operazionale. — 7. Conclusioni

1. La firma unica sui contratti (bancari e) finanziari.

Il tema dell’unicita della firma su un documento contrattuale si
inserisce in una serie di questioni che nell’ultimo decennio hanno
interessato 1 rapporti conclusi tra I’intermediario finanziario — o la
banca — e il cliente.

Difatti, il corpus di regole giurisprudenziali e dottrinali che si
sono susseguite nel tempo per i contratti finanziari, fondate
sull’articolo 23 del Testo Unico della Finanza, parrebbero applica-
bili anche ai contratti bancari, rispetto ai quali gli articoli 117 e 127
del Testo Unico Bancario prevedono un regime molto simile a
quello dei primi.

In particolare, secondo I’articolo 23 del Testo Unico della Fi-
nanza i «contratti relativi alla prestazione dei servizi di investimen-
to, e, se previsto, i contratti relativi alla prestazione dei servizi ac-
cessori, sono redatti per iscritto, in conformitd a quanto previsto
dagli atti delegati della direttiva 2014/65/UE, e un esemplare ¢
consegnato ai clienti». Resta salva la possibilita per la Consob,
sentita la Banca d’Italia, di prevedere con regolamento che, «per
motivate ragioni o in relazione alla natura professionale dei con-
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traenti, particolari tipi di contratto possano o debbano essere stipu-
lati in altra forma, assicurando nei confronti dei clienti al dettaglio
appropriato livello di garanziay.

Similmente, ’articolo 117 del Testo Unico Bancario impone
che 1 contratti siano redatti per iscritto e un esemplare sia conse-
gnato al cliente.

In mancanza della forma richiesta il contratto ¢ nullo.

Entrambe le nullita sono, come noto, nullita relative o di pro-
tezione!, nel senso che soltanto una delle due parti del contratto, e
segnatamente quella debole, cio¢ il cliente, puo, per espressa pre-
visione di legge, esperire il relativo rimedio.

Entrambe le nullita per mancanza di forma scritta sono volte
ad assicurare che I’investitore professionale o la banca, da un lato,
informino adeguatamente e su supporto scritto la propria contro-
parte, al fine di livellare, per quanto possibile le asimmetrie infor-
mative che separano le parti nella relazione contrattuale.

Questo riequilibrio della differenza di informazioni ¢ dunque
’interesse sotteso alle norme in questione?, le quali si contrappon-
gono ad un altro gruppo di regole, sempre riconducibili alle nullita
di protezione e tese ad evitare che la parte debole del contratto sia
pregiudicata dall’inclusione di clausole (frutto di contrattazione
squilibrata ovvero di unilaterale predisposizione ¢) finalizzate ad
introdurre, nella relazione contrattuale, una riallocazione diseguale
di diritti ed obblighi®.

' E oramai significativa la letteratura giuridica che si & occupata del tema. Si
vedano, tra i molti, POLIDORI, Discipline della nullita ed interessi protetti, Came-
rino-Napoli, 2001; D’ ADDA, Nullita parziale e tecniche di adattamento del con-
tratto, Torino, 2008; G. PERLINGIERL, La convalida delle nullita di protezione e
la sanatoria dei negozi giuridici, Napoli, 2011; SPOTO, Le invalidita contrattuali,
Napoli, 2012; ScALISI, Contratto e regolamento nel piano d’azione delle nullita
di protezione, in Riv. dir. civ., 2005, p. 459; MANTOVANI, Le nullita e il contrat-
to nullo, in Trattato del contratto, diretto da V. Roppo, Rimedi, a cura di A. Gen-
tili, IV, Milano, 2006, p. 155; GENTILI, La «nullita di protezioney, in Europa e
dir. priv., 2011, p. 77; GORASSINI, L istituto codicistico della «nullita del con-
trattoy e le variabili delle c.d. nullita speciali, in Obbl. contr., 2007, p. 199.

2 Si veda POLIDORI, Nullita di protezione e sistematica delle invalidita nego-
ziali, Napoli, 2016, p. 5.

3 Si pensi all’articolo 36 del codice del consumo e I’articolo 9 della (Legge
18 giugno 1998 n. 192) sul contratto di subfornitura.
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In ragione della specifica finalita prevista dal Legislatore,
’articolo 23 del Testo Unico della Finanza ha indotto dottrina e
giurisprudenza a discutere circa la sussistenza dei requisiti minimi
in presenza dei quali si potesse ritenere integrato il requisito della
forma scritta.

Piu nel dettaglio, i citati formanti del nostro ordinamento si
sono interrogati se la forma prescritta a pena di nullita relativa ai
sensi dell’articolo 23 del suddetto Testo Unico possa ritenersi sus-
sistere per effetto della sola sottoscrizione del cliente.

Sul punto, occorre prendere le mosse dalla arcinota prassi de-
gli intermediari finanziari, i quali predispongono il contratto che
detta le regole generali sulla cui base deve declinarsi la prestazione
di servizi di investimento ed in forza del quale sono impartiti, dal
cliente all’intermediario, 1 relativi ordini di acquisto di strumenti
finanziari. Si tratta, dunque, di un accordo quadro, ben lontano da
un mero adempimento precontrattuale* e ricondotto dalla dottrina
maggioritaria e poi dalla Cassazione al modello codicistico del
mandato, che troverebbe attuazione nelle successive operazioni di
esecuzione dei suddetti ordini, rispetto ai quali, tuttavia, la Supre-
ma Corte non sottrae del tutto ed in maniera definitiva la natura
negoziale, anzi®. Dello stesso avviso, peraltro, si registrano le posi-
zioni di parte autorevole della dottrina®.

4 SEPE, Contratti quadro e ordini di esecuzione nei servizi finanziari: natura
e forma, in Alpa (a cura di), / Contratti dei risparmiatori, Milano, 2013, p. 172

3 Si vedano le Sezioni Unite della Cassazione, 19 dicembre 2007, nn. 26724 ¢
26725 entrambi in www.ilcaso.it. In dottrina, per tutti, sulla natura di mandato si
veda GALGANO, [ contratti di investimento e gli ordini dell’investitore
all’intermediario, in Contr. e impr., 2005, p. 889 e INZITARI ¢ PICCININI, La tute-
la del cliente nella negoziazione di strumenti finanziari, in B. Inzitari (a cura di),
1l diritto degli affari, Padova, 2008, p. 13. Si veda tuttavia quanto discusso in
SEPE, Contratti quadro e ordini di esecuzione nei servizi finanziari, cit., p. 170 e
ss, nonché in MAGGIOLO, Servizi ed attivita di investimento, in Trattato di diritto
civile e commerciale, gia diretto da Cicu e Messineo, continuato da Mengoni e
poi continuato da Schlesinger, Milano, 2012, p. 485.

® GENTILI, Disinformazione e validita: i contratti di intermediazione dopo le
Sezioni Unite, in I Contr., 2008, p. 393; SEPE, Contratti quadro e ordini di esecu-
zione nei servizi finanziari, cit., p. 170 e ss., nonché in MAGGIOLO, Servizi ed at-
tivita di investimento, in Tratt. dir. civ. e comm., gia diretta da Cicu e Messineo,
continuato da Mengoni e poi continuato da Schlesinger, Milano, 2012, p. 485.

1315



ALBERTO GALLARATI

Le singole operazioni di esecuzione, poi, come acutamente os-
servato, potrebbero anche essere self-standing, nella misura in cui
rivestano tutti i requisiti di forma previsti dalla legge per il contrat-
to di investimento’, con la conseguenza che in mancanza o in caso
di nullita del primo gli ordini resterebbero comunque validamente
impartiti®, fermo restando che essi possono atteggiarsi in qualsiasi
forma, da veri e propri contratti a mere operazioni materiali, prive
di alcuna natura negoziale’. Dunque, secondo questa impostazione,
in assenza di contratto di quadro, occorrera verificare di volta in
volta la fattispecie, potendosi ben configurare una prestazione
dell’intermediario destinata ad eseguirsi una tantum, con esecuzio-
ne contestuale!®. Naturalmente, dovranno potersi rinvenire tutti i
requisiti di forma e sostanza previsti per il contratto di investimen-
to!! e il dislivello di informazioni dovra pertanto essere appianato.

Ondivaga si ¢ dimostrata la giurisprudenza di merito, che regi-
stra due orientamenti opposti, a favore e contro la prospettata tesi.
Da un primo punto di vista, si ¢ osservato come, non essendovi
contraria disposizione di legge, deve ritenersi che siano ammissibi-
li, in assenza di contratto quadro, singoli mandati di negoziazione,
purché siano stati conferiti per iscritto e I’intermediario abbia
adempiuto ai propri doveri di trasparenza ed informazione del
cliente!?. Al contrario, un diverso indirizzo predica la natura nor-
mativa del regolamento contrattuale, che rappresenterebbe 1’unica
fonte dei diritti e degli obblighi delle parti, nell’ottica di garantire

" MAGGIOLO, Servizi ed attivita di investimento, cit., p. 486.

8 La medesima dottrina tuttavia osserva come questo tipo di situazione possa
difficilmente verificarsi (MAGGIOLO, Servizi ed attivita di investimento, cit., p.
486, nota §3).

° SEPE, Contratti quadro e ordini di esecuzione nei servizi finanziari, cit.,
p.173

10 SEPE, op. loc. ult. cit.

"' MAGGIOLO, Servizi ed attivita di investimento, cit., p. 486.

12 Tribunale di Monza, 4 giugno 2008, in Riv. trim. dir. econ., 2009, p. 21,
con nota di Tuccl, Il problema della forma dei contratti relativi alla prestazione
dei servizi di investimento, p. 39. Si veda anche Tribunale Bari, 12 gennaio 2017,
n.70, inedita.
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una protezione al consumatore!? e, sulla base di tale assunto, ritie-
ne imprescindibile la presenza del contratto quadro'4.

Va quindi sin da ora precisato che la nullita relativa
dell’articolo 23 del Testo Unico della Finanza non puo che riferir-
si, perlomeno nella maggior parte dei casi e, secondo
I’impostazione che parrebbe maggioritaria, al contratto quadro. La
validita dei singoli ordini in punto di forma ¢ invece lasciata
all’eventuale requisito convenzionale richiesto dal medesimo ma-
ster agreement"® (che, secondo ’articolo 37, comma 2, lettera c)
del Regolamento Intermediari (Regolamento Consob 20307 del
2018) di recente rinnovato, indica per I’appunto le «modalita attra-
verso cui il cliente pud impartire ordini e istruzioni»). Ad essi, per-
tanto, si applichera il regime di cui all’articolo 1352 del codice ci-
vile, secondo il quale, ove le parti abbiano convenuto per iscritto di
adottare una determinata forma per la conclusione di un contratto,
si presume che questa sia voluta per la validita del medesimo.

Come notato, il declinarsi del rapporto in contratto quadro e
ordini non risponde solamente ad una logica di tutela del contraen-
te debole, ma «piu in generale alla reiterabilita della prestazione e
all’esigenza di tempestivita della sua finalizzazione»'®, che verreb-
be pregiudicata dall’eventuale necessita di per ciascun atto esecu-
tivo un contratto dettagliato che rechi tutte le informazioni riporta-
te nel master agreement.

Tuttavia, in considerazione di quanto sopra osservato, non si
puo escludere, per quanto possa essere raro, che il rapporto tra in-
vestitore e intermediario non si declini in un significativo arco
tempo e sia limitato ad un’operazione con esecuzione contestuale.

13 Tribunale di Forli, 12 settembre 2008, in Riv. trim. dir. econ., 2009, p. 22,
con nota di Tuccl, Il problema della forma dei contratti relativi alla prestazione
dei servizi di investimento, cit., p. 39. Si veda anche Tribunale Modena, 18 gen-
naio 2018, n. 84, inedita.

14 E contrario SEPE, Contratti quadro e ordini di esecuzione nei servizi finan-
ziari, cit., p. 177.

15 Si vedano sul punto, tra molte, Cass. civ., 9 agosto 2017, n. 19759 in Giust
civ. mass., 2017; Cass. civ., 2 agosto 2017, n. 16053 in Dir. e giust., 28 giugno
2017; e Cass. civ., 29 febbraio 2016, n. 3950, in Giust civ. mass., 2016.

16 SEPE, Contratti quadro e ordini di esecuzione nei servizi finanziari, in I
contratti dei risparmiatori, cit., p. 166.
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A quel punto, assumendo che gli ordini possano avere natura con-
trattuale, occorrera verificare se ciascuno di essi rivesta o0 meno le
caratteristiche richieste dall’articolo 23 del Testo Unico della Fi-
nanza e dalle rilevanti norme del Regolamento Intermediari che
dovrebbero essere ai medesimi applicati.

Sempre secondo la prassi in cui prende corpo il rapporto tra
cliente e intermediario, quest’ultimo propone al primo la conclu-
sione del contratto quadro sotto forma di scambio di corrisponden-
za commerciale, in modo tale che ciascuna delle parti del rapporto
apponga la propria sottoscrizione in calce ad un originale (del con-
tratto) e la consegni all’altra. Ne consegue che ciascuna parte avra
copia sottoscritta dall’altro contraente.

In accordo con I’articolo 1326 del codice civile, secondo cui il
contratto ¢ concluso quando il proponente ¢ portato a conoscenza
dell’accettazione dell’oblato, si ¢ correttamente ritenuto che
I’accordo quadro sia perfezionato anche laddove la sottoscrizione
delle parti risulti da due distinti documenti il cui contenuto dovra
essere inscindibilmente collegato!”. Sicché, in tal caso, non potra
essere fatta valere la nullita per mancanza di sottoscrizione!'®,

Il problema che tuttavia a questo punto si pone attiene alla
prova.

Sul tema si rinvengono due diversi orientamenti giurispruden-
ziali, uno dei quali — il minoritario — ¢ stato di recente rielaborato
dalle Sezioni Unite della Corte di Cassazione.

Secondo il primo indirizzo!?, la forma scritta ad substantiam
richiederebbe la produzione in giudizio del contratto concluso, e,

17 Per tutte, in giurisprudenza, si veda Cass. civ., 24 marzo 2016, n. 5919, re-
peribile in www.giustiziacivile.com 2016, 18 novembre. In dottrina si veda, per
tutti, SACCO e DE NOVA, Il contratto, Milanofiori Assago, 2016, p. 729 e 732.

18 SEPE, Contratti quadro e ordini di esecuzione nei servizi finanziari, cit.,
180.

19 Cass. civ., 24 marzo 2016, n. 5919, cit.. Si vedano anche i seguenti prov-
vedimenti conformi, di legittimita e merito Cass. civ., 14. marzo 2017, n. 6559,
in www.societapiu.it, 11 aprile 2017; Cass. civ., 11 aprile 2016, n. 7068, in Dir.
& Giust, 2016; Cass. civ. 27 aprile 2016, n. 8395, in Giust. civ. mass., 2016;
Cass. civ., 27 aprile 2016, n. 8396, in DeJure; Cass. civ., 19 maggio 2016, n.
10331, in Guida al dir., 2016; Cass. civ., 3 gennaio 2017, n. 36, in Giust civ.
mass., 2017. Tra le corti di merito, si vedano, Corte d’ Appello Bologna, 13 gen-
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pertanto, ove sia prodotto un documento recante la sottoscrizione
di soltanto una delle parti coinvolte, tale evidenza sarebbe mancan-
te, non potendosi evincere la conclusione del contratto né da una
prova testimoniale, né dalla clausola, sottoscritta dal cliente, con
cui questo dichiari di aver ricevuto dall’intermediario copia firmata
del documento. N¢, infine, puo ritenersi che la sottoscrizione possa
esser sostituita dalla produzione in giudizio del contratto da parte
di colui che non lo abbia firmato, giacché tale produzione farebbe
spiegare gli effetti del contratto ex nunc, e quindi, a valere dal
tempo in cui la produzione ¢ occorsa.

Un opposto e piu antico orientamento, rimasto tuttavia isolato,
ha espresso principi del tutto contrastanti?.

In particolare, la Corte di Cassazione ha ritenuto integrato il
requisito della forma scritta in considerazione del deposito in giu-
dizio, da parte della banca, di copia del contratto sottoscritto dal
cliente e dell’allegazione, da parte della medesima banca, non sol-
tanto della circostanza secondo cui il primo sarebbe in possesso del
documento dalla stessa firmato — in conformita con la prassi sopra
ricordata —, ma anche dell’avvenuta ed incontestata esecuzione del
contratto, della quale ¢ fornibile prova per mezzo di documenti
scritti (ordini di investimento e comunicazione degli estratti conto).
Piu nel dettaglio, la Cassazione ha ritenuto, aderendo alla statui-
zione del Giudice di secondo grado, che «il contratto sarebbe stato
firmato anche dalla banca perché, essendosi il negozio concluso
per corrispondenza, la copia firmata dalla banca non poteva che es-
sere in mani dei ricorrenti», anche alla luce della presenza della gia
citata clausola, secondo cui i clienti avevano riconosciuto e dato at-
to di aver ricevuto il documento contrattuale sottoscritto dalla con-
troparte.

In ogni caso, atteso che «nei contratti per cui ¢ richiesta la
forma scritta "ad substantiam" non ¢ necessaria la simultaneita del-
le sottoscrizioni dei contraenti», detto requisito avrebbe potuto ri-
tenersi integrato tanto dal deposito in giudizio della copia firmata
(da parte di chi non 1'ha sottoscritta) quanto da una «qualsiasi ma-

naio 2017, n. 89, in www.dirittobancario.it; e Corte d’ Appello di Milano 19 apri-
le 2017, n. 1680, anch’essa in www.dirittobancario.it.
20 Cass civ., 22 marzo 2012 n. 4564, in Giust. civ. mass., 2012, 3, p. 380.
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nifestazione di volonta del contraente che non abbia firmato, risul-
tante da uno scritto diretto alla controparte e dalla quale emerga
l'intento di avvalersi del contratto», purché la parte «che ha sotto-
scritto non abbia in precedenza revocato il proprio consenso ovve-
ro non sia deceduta»?!.

Ne consegue che, grazie (non soltanto alla avvenuta produzio-
ne in giudizio del relativo documento ma anche) alle manifestazio-
ni di volonta esternate dalla banca alla controparte «nel corso del
rapporto di conto corrente da cui si evidenziava la volonta di avva-
lersi del contratto (bastano a tal fine le comunicazione degli estratti
conto) con conseguente perfezionamento dello stessoy,
I’intenzione della banca risulterebbe comunque per iscritto ed inte-
grerebbe cosi il requisito di forma, a prescindere dalla produzione
di una copia firmata del contratto.

In altre parole, atti scritti successivi alla sottoscrizione del con-
tratto effettuata da una delle parti e dai quali si evinca la volonta
dell’altra di avvalersi del medesimo contratto, sarebbero in grado
di soddisfare il requisito di legge della forma scritta a pena di nulli-
ta.

21 Cass. civ., 24 marzo 2016, n. 5919, in Giust civ. mass., 2016. Si veda an-
che, tra i vari precedenti, Cass. civ., 17 ottobre 2006, n. 22223, in Giust. civ.
mass., 2006, p. 10, secondo la quale «con riferimento ai contratti per i quali ¢
prevista la forma scritta ad substantiam, il contraente che non abbia sottoscritto
l'atto puo perfezionare il negozio con la produzione in giudizio del documento al
fine di farne valere gli effetti contro l'altro contraente sottoscrittore, o manife-
stando a questi con un proprio atto scritto la volonta di avvalersi del contratto. In
tal caso, la domanda giudiziale o il successivo scritto assumono valore equipol-
lente della firma mancante, sempreché, medio tempore, l'altra parte non abbia
revocato il proprio assenso o non sia decaduta, con la conseguente impossibilita
della formazione del consenso nella forma richiesta dalla legge nei confronti dei
suoi eredi. Tale principio, peraltro, non opera se colui che aveva sottoscritto l'atto
incompleto non sia piu in vita al momento della produzione, perché la morte de-
termina l'estinzione automatica della proposta (quando questa non ¢ irrevocabile
ex art. 1329 c.c.), rendendola non piu impegnativa per gli eredi». cftr., tra le tante,
Cass. 16 ottobre 1969 n. 3338; Cass. 22 maggio 1979 n. 2952; Cass. 18 gennaio
1983 n. 469; Cass. civ., 17 giugno 1994, n. 5868, in Giust. civ. mass., 1995;
Cass. civ., 11 marzo 2000, n. 2826, in Giust. civ. mass., 2000; Cass. civ., 1 luglio
2002, n. 9543, in Giust. civ. mass., 2002; Cass. civ., 17 ottobre 2006, n. 22223,
in Giust civ. mass., 2006).
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2. La nuova regola operazionale.

In questo solco, si pone una recente sentenza delle Sezioni
Unite??, la quale, tuttavia, in merito alla conclusione del rapporto,
adotta un orientamento non del tutto collimante con quello appena
riportato.

Infatti, la Corte prende le mosse dal particolare tipo di nullita
in questione, finalizzata ad appianare le asimmetrie informative
che separano il cliente dall’intermediario e, quindi, a far conoscere
al primo le regole entro cui si svolgera il rapporto con il secondo,
in modo tale da garantire regolarita e trasparenza al mercato.

Alla luce di questo approccio funzionale, la Suprema Corte ha
osservato come la sottoscrizione dell’intermediario sia irrilevante
per la validita del contratto quadro, dovendosi invece ricercare — e
provare —: (i) la sussistenza di un documento scritto; (ii) la sotto-
scrizione del cliente; e (iii) ’avvenuta consegna del medesimo da
parte dell’intermediario. Il consenso di quest’ultimo, invece, € ri-
cavabile, in assenza di sottoscrizione, dal comportamento conclu-
dente tenuto e consistente nella predisposizione del contratto qua-
dro, nella consegna di un esemplare al cliente, nella raccolta della
sua sottoscrizione e, ovviamente, nell’esecuzione della prestazione.
In particolare, la consegna del documento scritto, una volta redatto
dall’intermediario, costituendo un obbligo di legge previsto per
questi tipi di rapporti, pud ben assurgere ad indice
dell’inequivocabile volonta da parte di chi ha predisposto la docu-
mentazione rilevante, di concludere il relativo contratto.

Sotto questa prospettiva, la particolare disciplina di cui
all’articolo 23 del Testo Unico della Finanza ed il peculiare ruolo
della nullita relativa consentono di dissociare le due funzioni gene-
ralmente riconosciute alla sottoscrizione, cio€ la riconducibilita

22 Si tratta di Cass. civ., 16 gennaio 2018, n. 898, in Contr., 2018, 133 con
nota di D’AMICO, La “forma” del contratto quadro ex art. 23 T.U.F. non é pre-
scritta ad substantiam actus, P. 138, nonché con note di PAGLIANTINI, Forma o
modalita di una informazione materializzata? Le S.S.U.U. ed una interpretazione
normalizzatrice dell’art. 23 T.U.F., p. 143 ¢ AMAGLIANI, Nota a breve a margine
di Sezioni Unite 16 gennaio 2018, n. 8§98, p. 149. La sentenza ¢ altresi pubblicata
in www.dirittobancario.it e www.ilcaso.it.
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della scrittura a chi ha per ’appunto firmato e la prestazione del
consenso del medesimo attore rispetto al contenuto del documen-
to?. «Tale duplice funzione ¢ nell’impianto codicistico raccordata
alla normativa di cui agli artt. 1350 e 1418 c.c., che pone la forma
scritta sul piano della struttura, quale elementi costitutivi del con-
tratto, e non prettamente sul piano della funzione; la specificita
della disciplina che qui interessa, intesa nel suo complesso e nella
sua finalita, consente proprio di scindere i due profili, del docu-
mento, come formalizzazione e certezza della regola contrattuale, e
dell’accordo, rimanendo assorbito 1’elemento strutturale della sot-
toscrizione di quella parte, I’intermediario, che, reso certo il rag-
giungimento dello scopo normativo con la sottoscrizione del clien-
te sul modulo contrattuale, predisposto dall’intermediario e la con-
segna dell’esemplare della scrittura in oggetto, non verrebbe a
svolgere alcuna specifica funzione»?*.

Ne risulta quindi che il compito attribuito dal Legislatore alla
norma ¢ assolto con la sola sottoscrizione del cliente, mentre quella
dell’intermediario non ha alcun valore aggiunto®.

At fini della valida conclusione del contratto, ¢ dunque suffi-
ciente, come suggerito nell’ordinanza di remissione n. 10447 del
27 aprile 20177, che il soggetto nei cui confronti la regola protet-
tiva € posta abbia sottoscritto il documento, e quindi, ricevuto le
informazioni obbligatorie per legge su un supporto durevole.
Tant’¢ che, osserva il Collegio remittente, il Testo Unico della Fi-

23 Cass. civ., 16 gennaio 2018, n. 898, cit.

24 Cass. civ., 16 gennaio 2018, n. 898, cit.

25 Cass. civ., 16 gennaio 2018, n. 898, cit.

26 E pubblicata in I contratti, 2017, p. 393, con nota di MAFFEIS, La forma re-
sponsabile verso le Sezioni Unite: nullita come sanzione civile per i contratti
bancari e di investimento che non risultano sottoscritti dalla banca. L’ ordinanza
¢ altresi commentata, unitamente a Cass. civ., 24 marzo 2016, n. 5919 ¢ Cass.
civ., 14 marzo 2017, n. 6559 da PANZARINI, Un ordinanza passatista (sulla for-
ma dei contratti del comparto finanziario), in Riv. dir. banc., dirittobancario.it,
5, 2017. Si vedano anche il commento di GIROLAMI, Contratti di investimento
non sottoscritti dall’intermediario: la parola alle Sezioni Unite, in Banca, borsa
tit. cred., 2017, p. 554; e PAGLIANTINI, Usi (ed abusi) di una concezione teleolo-
gica della forma: a proposito dei contratti bancari c.d. monofirma (tra legalita
del caso e creativita giurisprudenziale), in Contr., 2017, p. 679.
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nanza non si limita a prevedere la forma scritta ma impone la con-
segna di una copia del documento, per assicurarsi che le informa-
zioni da trasmettere al cliente gli siano effettivamente comunicate
tramite uno scritto.

Cosi concepita, la nullita di cui all’articolo 23 del Testo Unico
della Finanza si atteggia alla stregua di una sanzione, «ben armo-
nizzandosi nello stesso contesto del D.Lgs. n. 58 del 1998, che ¢
nel complesso inteso a dettare regole di comportamento per
I’intermediario», e rispetta il principio di proporzionalita, della cui
tenuta si potrebbe dubitare ove si accedesse alla diversa interpreta-
zione»?’, la quale, oltre ad esser priva di fondamenti giuridici de-
terminerebbe anche un risultato «manifestamente sproporzionato»
rispetto alla funzione a cui la regola ¢ deputata?.

L’intermediario, infatti, pur avendo eseguito il contratto e per
la sola mancanza della firma di un proprio rappresentante, potreb-
be veder accertare la nullita del rapporto ed essere condannato alle
conseguenti restituzioni delle somme investite, delle commissioni
e se del caso anche degli interessi pattuiti per un tasso superiore a
quello di legge.

Infine, secondo le Sezioni Unite della Corte di Cassazione, va
disconosciuta quell’ulteriore funzione, sostenuta da autorevole dot-
trina, che il documento scritto ex articolo 23 del Testo Unico della
Finanza avrebbe rispetto all’organizzazione dell’impresa finanzia-
ria e bancaria.

In particolare, alle nullita relative previste dai testi unici per i
contratti (bancari e) finanziari sarebbe sotteso un «ordine pubblico
di direzione, [...], alla luce della superiore esigenza di garantire la
fiducia ed integrita dei mercati, cio che solo mediatamente, e non
sempre, conduce, con riguardo all’applicazione di questa o quella
specifica regola a proteggere gli investitori»n?°.

27 Cass. civ., 16 gennaio 2018, n. 898, cit.

28 Cass. civ., 16 gennaio 2018, n. 898, cit.

2 MAFFEIS, La forma responsabile verso le Sezioni Unite: nullita come san-
zione civile per i contratti bancari e di investimento che non risultano sottoscritti
dalla banca, cit., p. 393 e ss; MAFFEIS, La natura e la struttura dei contratti di
investimento, in Riv. dir. priv., 2009, p. 63 ss.; nonché MAFFEIS, Diritto e prassi
del mercato finanziario, Torino, 2016, p. 107.

1323



ALBERTO GALLARATI

In tal senso, il vincolo di forma sarebbe (tra 1’altro) teso a ga-
rantire professionalita®® e «buona organizzazione interna della ban-
31
can’'.

3. Il contesto della nuova regola operazionale.

Come sopra accennato, la nuova regola operazionale ¢ stata
forgiata in virtu di un approccio strettamente funzionale alla nullita
di protezione prevista per i contratti finanziari.

Tale nullita ¢ volta a salvaguardare il rispetto della forma scrit-
ta e s’inserisce nella crescente tendenza di sottrarre alle parti
I’autonomia delle forme, in ragione della protezione di una di esse
ed in netta rottura con il generale summenzionato principio’?.

Questo, peraltro, secondo alcuni, ¢ stato ricavato dal silenzio
del codice civile e la sua effettiva operativita dovrebbe essere al-
quanto ridimensionata’?.

In simile prospettiva, 1’articolo 1325 c.c. non affermerebbe al-
cuna liberta di scelta del vestimentum del contratto, ma riorganiz-
zerebbe le fattispecie contrattuali tra negozi formali e negozi in-
formali, senza potersi ravvisare un rapporto di eccezione a rego-
la**. Alcuni contratti avrebbero una «struttura debole» ed altri una
struttura rinforzata dalla forma, che si pone accanto ad oggetto,
causa ed accordo quale elemento ulteriore®®, evitando cosi sovrap-
posizioni con il consenso delle parti.

30 MAFFEIS, La forma responsabile verso le Sezioni Unite: nullita come san-
zione civile per i contratti bancari e di investimento che non risultano sottoscritti
dalla banca, cit., p. 393 ss.

3L Cass. civ., 16 gennaio 2018, n. 898, cit.

32 Sul principio di liberta delle forme si veda GIORGIANNI, Forma degli atti
(dir. priv.), in Enc. Dir., XVII, Milano, 1968, p. 989. In materia di contratti fi-
nanziari analizza il tema il recente lavoro di ToSI, Forma informativa nei con-
tratti asimmetrici, Milano, 2018, p. 45.

3 1rTI, Idola libertatis. Tre esercizi sul formalismo, Milano, 1985. Per una
critica funzionale al principio di liberta della forma si veda P. PERLINGIERI, For-
ma dei negozi e formalismo degli interpreti, Napoli, 1987.

34 IRTI, Idola libertatis. Tre esercizi sul formalismo, cit., p. 81.

35 IRTI, op. ult. cit., p. 83.
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Le critiche non sono mancate, e, in estrema sintesi*®, hanno
posto I’attenzione non soltanto sulla dicotomia appena rappresenta-
ta (che parrebbe non considerare alcuna forma se non quella scrit-
ta’”), ma anche sull’esistenza del principio contestato®® (il quale
troverebbe conferma nell’articolo 1350, n. 13, c.c.*”),
sull’interpretazione estremamente lasca dell’articolo 2721, comma
2, c.c.*? (che ha svuotato il significato della limitazione di cui al
primo comma dell’articolo 2729 c.c.*!), sulle compilazioni
d’armonizzazione del diritto europeo dei contratti (ove si asserisce
la liberta delle forme*? come nei Prinicpi UNIDROIT#), nonché
sulla considerazione secondo cui alla forma non consegue sempre
e solo una questione di completezza della fattispecie — vi sono piu
forme accanto a questa** — e la sua mancanza non si riduce sempre
all’invalidita dell’atto*.

Da questa prospettiva, allora, si ¢ osservato come la limitazio-
ne della liberta di veste attribuibile al rapporto*® garantisca tutela

36 Per una rassegna degli argomenti si veda PAGLIANTINI, 4rt. 1350 — Atti che
devono farsi per iscritto, in Navarretta e Orestano (a cura di), Dei contratti in
generale — Artt. 1350-1386, in Commentario del codice civile, diretto da Gabriel-
li, Milanofiori Assago, 2016, p. 8-15.

37 GAZZONI, Obbligazioni e contratti, Napoli, 2009, p. 820.

38 Vituccl, Applicazione e portata del principio di tassativita delle forme so-
lenni, in La forma degli atti nel diritto privato, in La forma degli atti nel diritto
privato. Studi in onore di M. Giorgianni, Napoli, 1988, p. 809.

39 Tale regola prevede che debbano farsi per atto pubblico o scrittura privata
«gli atti specialmente indicati dalla legge».

40 Parrebbe far proprio questo argomento PAGLIANTINI, Art. 1350 — Atti che
devono farsi per iscritto, cit., p. 10.

41 L’ osservazione ¢ di SACCO e DE Nova, Il contratto, cit., p. 704, i quali pe-
ro non ritengono sufficiente la medesima per affermare un «principio generale di
liberta delle forme richieste ad probationemy.

42 VETTORI, Contratto e rimedi, Padova, 2009.

43 GALLO, Trattato del contratto, Milanofiori Assago, 2010, II, p. 1951.

4 PAGLIANTINI, Art. 1350 — Atti che devono farsi per iscritto, cit., p. 13-14.

4 D1 GIOVANNL, La forma, in I contratti in generale, a cura di E. Gabrielli, in
Trattato dei contratti, 11, 2006, p. 895, il quale nota come vi possano essere piu
sanzioni, a seconda della regola che si considera, per violazione di un precetto di
forma.

46 BRECCIA, La forma, cit., p. 536; MESSINA, “Liberta di forma” e nuove
forme negoziali, Torino, 2004, p. 112.
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alla parte pit debole e disinformata*’, livellando le relative asim-
metrie e consenta cosi di coniugare il principio costituzionale di li-
bera iniziativa economica privata (di cui all’articolo 41 della Costi-
tuzione) con quello della centralita della persona (espresso dagli
articoli 2 e 3, comma 2) e quello della solidarieta (anch’esso con-
templato dal medesimo articolo 2 della Costituzione)*s.

La forma «informativay ¢ strettamente correlata con il conte-
nuto del documento, anch’esso disposto dal Legislatore a fini pro-
tettivi ed informativi del contraente debole. Nel caso dei contratti
finanziari, il riferimento corre al Regolamento Intermediari, il qua-
le, richiamato dal Testo Unico della Finanza, contempla per
I’appunto una serie di indicazioni che questi tipi di rapporti debbo-
no perlomeno presentare, limitando, innanzitutto, la sua applicabi-
lita ai «clienti al dettaglio» e, quindi, ai consumatori®’.

47 Si vedano per tutti MAZZAMUTO, Il probllma della forma nei contratti di
intermediazione mobiliare, in Contr. impr., 1994, p. 43; LENER, Forma contrat-
tuale e tutela del contraente «non qualificato» nel mercato finanziario, Milano,
1996, p. 13; nonché BRECCIA, La forma, in Trattato del contratto, diretto da
Roppo, Formazione, a cura C. Granelli, I, Milano, 2006, p. 474.

48 Si veda sul punto PERLINGIERI, Riflessioni sul diritto contrattuale europeo
tra fonti e tecniche legislative, in Il diritto dei contratti fra persona e mercato,
Napoli, 2003, p. 485 ID., Le ragioni del mercato e le ragioni del diritto dalla
Comunita Economica Europea all’Unione Europea, in P. Perlingieri e Caterini
(a cura di), /I diritto dei consumi, IV, Napoli, 2009, p. 7.

4 In particolare, secondo I’articolo 37 del menzionato regolamento, i contrat-
ti di investimento devono: a) specificare i servizi forniti e le loro caratteristiche,
indicando il contenuto delle prestazioni dovute e delle tipologie di strumenti fi-
nanziari e di operazioni interessate; b) stabilire il periodo di efficacia e le modali-
ta di rinnovo del contratto, nonché le modalita da adottare per le modificazioni
del contratto stesso; ¢) indicare le modalita attraverso cui il cliente puo impartire
ordini e istruzioni; d) prevedere la frequenza, il tipo e i contenuti della documen-
tazione che I’intermediario deve fornire al cliente nell’adempimento dell’obbligo
di rendicontazione dell'attivita svolta; e) indicare i corrispettivi che spettano
all’intermediario o i criteri oggettivi per la loro determinazione, specificando le
relative modalita di percezione e, ove non diversamente comunicati, gli incentivi
ricevuti (ai sensi delle disposizioni previste dal Titolo V della Parte II del Rego-
lamento); f) indicare se e con quali modalita e contenuti in connessione con il
servizio di investimento puo essere prestata la consulenza in materia di investi-
menti; g) indicare le altre condizioni contrattuali convenute con l'investitore per
la prestazione del servizio; h) indicare le procedure di risoluzione stragiudiziale
di controversie, definite ai sensi dell’articolo 32 ter del Testo Unico della Finan-
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Si tratta, in generale, di indicazioni che attengono situazioni in
cui I’azione sleale o negligente dell’agent, cioe¢, secondo la lettera-
tura gius-economica, di chi agisce nell’interesse altrui ed ¢ separa-
to, dalla propria controparte — il principal — da significative asim-
metrie informative, puo arrecare allo stesso principal una perdita
secca® ed alla quale questi puo porre rimedio facendo valere le re-

za. Inoltre, qualora il contratto abbia ad oggetto la gestione di portafogli, questo
deve contemplare, ai sensi dell’articolo 38 del Regolamento Intermediari: a) i
tipi di strumenti finanziari che possono essere inclusi nel portafoglio del cliente e
i tipi di operazioni che possono essere realizzate su tali strumenti, inclusi even-
tuali limiti e specificando la possibilita per I’intermediario di investire in stru-
menti finanziari non ammessi alla negoziazione in un mercato regolamentato, in
derivati o in strumenti illiquidi o altamente volatili o di procedere a vendite allo
scoperto, acquisti tramite somme di denaro prese a prestito, operazioni di finan-
ziamento tramite titoli o qualsiasi operazione che implichi pagamenti di margini,
deposito di garanzie o rischio di cambio; b) gli obiettivi di gestione, il livello del
rischio entro il quale il gestore puo esercitare la sua discrezionalita ed eventuali
specifiche restrizioni a tale discrezionalita; c) I’eventualita che il portafoglio del
cliente possa essere caratterizzato da effetto leva; d) la descrizione del parametro
di riferimento, ove significativo, al quale verra raffrontato il rendimento del por-
tafoglio del cliente; e) I’eventualita che I’intermediario deleghi a terzi
I’esecuzione dell’incarico ricevuto, specificando i dettagli della delega; f) il me-
todo e la frequenza di valutazione degli strumenti finanziari contenuti nel porta-
foglio del cliente.

5011 modello economico di principal and agent descrive quella relazione so-
ciale sussistente tra due soggetti e caratterizzata dal fatto che 1’azione leale e di-
ligente dell’uno (agent) influisce sulla funzione di utilita dell’altro (principal),
derivando dall’attivita del primo benefici o danni in capo al secondo. Il problema
degli incentivi sorge ogniqualvolta un principal voglia delegare ad un agent una
attivita, in quanto privo del tempo e della capacita di intraprenderla ovvero in
quanto ritenga di poter ottenere dei benefici maggiori dalla specializzazione del
(lavoro del) secondo. Quest’ultimo, per il mero fatto di essere stato delegato,
avra accesso ad informazioni che il principal non conosce (c.d. hidden informa-
tion o adverse selection) e, per contro, al principal risultera impossibile, non
possedendo le conoscenze necessarie, monitorare e valutare la condotta
dell’agent (c.d. hidden action o moral hazard). Sicché, onde evitare che il dele-
gato, sfruttando il bagaglio conoscitivo di cui ¢ munito, pregiudichi I’interesse
del suo delegante, gli dovra essere predisposto un sistema di incentivi idoneo in
termini di compensazione premiale. In ultima analisi, pertanto, il modello di
principal & agent si fa carico di costruire ['«optimal contracty, cio¢
quell’accordo che preveda un compenso strutturato in modo tale da incentivare
I’agent ad agire nell’esclusivo interesse del principal.
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gole di condotta. In queste situazioni, ¢ chiaro che il compito del
Legislatore ¢ quello di sopperire al citato fallimento del mercato,
con obblighi di disclosure, in modo tale da prevenire 1’allocazione
delle perdite in capo ai clienti ed i conflitti davanti alle corti, che,
com’¢ ovvio, generano costi non soltanto per gli attori coinvolti,
bensi per I’intero sistema.

Al fine di render piu incisivi questi obblighi, si € poi loro asso-
ciato un ulteriore dovere, che attiene alla consegna materiale del
supporto fisico grazie al quale le informazioni circolano, cio¢ il
documento che rappresenta il contratto concluso tra il cliente e
I’intermediario. La regola vale tanto per i contratti di investimento
quanto per quelli bancari®! e parrebbe consentire al contraente di-
sinformato, in caso di sua violazione, di reagire attivando la nullita
protettiva®?, col conseguente rimedio restitutorio che a questa fa

Per un approccio estremamente chiaro ai problemi di agency costs nella so-
cieta e nel diritto cfr. POSNER, Agency Models in Law and Economics, in John
M. Olin Program in Law and Economics Working, Paper n. 92, 2000, p. 12. E in
ogni caso molto vasta la letteratura economica e di analisi economica del diritto,
che si ¢ occupata di agency costs, tra molti, a titolo meramente esemplificativo,
cfr. EASTERBROOK-FISCHEL, Close Corporation and Agency Costs, in 38 Stan.
Law Rev., 1986, p. 371; SHAVELL, Risk Sharing and Incentives in the principal-
Agent Relationship, in 93 Bell Jour. of Economics, 1979, p. 541; BAMBERG-
SPREMANN et al., Agency Theory, Information and Incentives, Berlin, 1987; S.A.
RosS, The Economic Theory of Agency, The principal’s Problem, in 63 Econom-
ic American Rev., 1973, p. 134; PRATT-ZECHKAUSER (ed.), Principal and Agent,
The structure of Business, Boston, 1985; JENSEN-MECKLING, Theory of the
Firm: Managerial Behaviour, Agency Costs and Ownership Structure, in 3 Jour.
of Financial Economics, 1976, p 305; GROSSMANN-HART, An Analysis of prin-
cipal and Agent Problem, in 51 Econometrica, 1983, p. 7; SCOTT, Agency Costs
and Corporate Governance (voce), in The New Palgrave Dictionary of Econom-
ics and the Law, London-New York, 1998, p. 26; GIESDAL, Information and In-
centives: The Agency Information Problem, in 49 Rev. of Economics Studies,
1982, p. 373; LAFFONT-MARTIMOR, The Theory of Incentives. The principal-
agent Model, Princeton, 2002; nella letteratura giuridica italiana, cfr. SARTORI,
La teoria economica dell’agency e il diritto: prime riflessioni, in Riv. crit. dir.
priv., 2001, p. 607.

51'Si veda I’articolo 23 del TUF e ’articolo 117 del TUB.

52 DOLMETTA, Strutture rimediali per la violazione di obblighi di fattispecie
da parte di intermediari finanziari (con peculiare riferimento a quelli di infor-
mazione e di adeguatezza operativa), in Contr., 2008, p. 80; ToSI, Forma infor-
mativa nei contratti asimmetrici, cit., p. 96.
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seguito secondo le regole generali. Il vincolo di forma ¢ dunque
«composito in quanto vi rientra, per specifico disposto normativo,
anche la consegna»’®. Lo stesso principio, peraltro, parrebbe poter-
si applicare anche ai contratti bancari®.

Quindi, la prescrizione della forma scritta, le norme sul conte-
nuto del contratto e 1’obbligo di consegna del medesimo contribui-
scono a formare la minima garanzia assumibile dal Legislatore per
assicurarsi che I’agent livelli (o effettui perlomeno uno sforzo per
appianare) la differenza di informazioni. Gia, perché, come noto,
non sempre tali accorgimenti sono sufficienti, nel senso che non
sempre la sottoscrizione di un documento scritto a contenuto vin-
colato ¢ in grado di rendere effettivamente edotto il cliente della
disciplina adottata nel suo rapporto con I’intermediario. Ma questo
¢ un altro discorso, di cui la dottrina del nostro ordinamento ha
piena consapevolezza®>.

Si ¢ detto — e lo osservano anche le Sezioni Unite — che questo
tipo di nullita si collochi in quella tendenza del Legislatore, italia-
no ed europeo, definita come neoformalismo negoziale®, di preve-
dere vincoli di forma in un crescente numero di fattispecie contrat-
tuali a cui tale vincolo era precedentemente estraneo ed in ragione
di una specifica funzione, di volta in volta affidatagli e finalizzata
a tutelare una delle due parti del contratto, che ¢ ritenuta, ex-ante,

53 Cass. civ., 16 gennaio 2018, n. 898, cit.. Era gia della stessa opinione
DOLMETTA, Strutture rimediali per la violazione di “obblighi di fattispecie” da
parte di intermediari finanziari (con peculiare riferimento a quelli di informa-
zione e di adeguatezza operativa), cit., p. 80.

54 Si veda DOLMETTA, Trasparenza dei prodotti bancari. Regole, Bologna,
2013, p. 104.

55 Si veda sul punto SEPE, Contratti quadro e ordini di esecuzione nei servizi
finanziari, cit., p. 182.

56 E antesignano rispetto alla funzione della forma quale garanzia della parte
piu debole P. PERLINGIERI, Forma dei negozi e formalismo degli interpreti, Ca-
merino-Napoli, 1987, p. 67 ss. Sul neoformalismo, in generale, si vedano LENER,
Forma contrattuale e tutela del contraente «non qualificato» nel mercato finan-
ziario, cit., passim; AMAGLIANI, Profili della forma nella nuova legislazione dei
contratti, Napoli, 1999; MESSINA, Liberta di forma e nuove forme negoziali, cit.,
passim; MORELATO, Nuovi requisiti di forma del contratto. Trasparenza contrat-
tuale e neoformalismo, Padova, 2006; BRECCIA, La forma, cit., p. 465;
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piu debole rispetto all’altra®’, in quanto meno informata. Tant’¢
che, in dottrina si ¢ anche parlato di neoformalismo «informati-
vo»>®, laddove lo «scritto contrattuale non ¢ un obiettivo finale,
bensi un semplice passaggio intermedio»”’.

In questo scenario va collocata la regola operazionale adottata
dalle Sezioni Unite della Corte di Cassazione, che poggia sulla
considerazione secondo cui la nullita prevista per difetto del vesti-
mentum (e consegna del documento) dei contratti (bancari e) fi-
nanziari va per I’appunto intesa in ragione della funzione attribui-
tale dal Legislatore e non nella cornice dell’ordinario statuto della
nullita previsto dal codice civile.

Questo approccio strettamente funzionale allontana ulterior-
mente la nullita di protezione di cui all’articolo 23 del Testo Unico
della Finanza (e, dunque, vista 1’assoluta analogia di struttura,
quella di cui agli articoli 117 e, perlomeno in parte®®, 127 del Testo
Unico Bancario) dallo statuto della nullita contemplato dal codice
civile, agli articoli 1325 (n.1 e n. 4) e 1350 e seguenti.

Qui la duplice funzione di riconduzione del documento a colui
che lo ha sottoscritto e di prestazione del consenso ¢ imprescindi-
bile.

Si ritiene infatti che, quando la forma scritta ¢ richiesta ai fini
della produzione degli effetti del contratto, non sia ammesso far
emergere altrove il consenso delle parti®!. In altre parole, I’accordo

57 Per una classificazione si veda POLIDORI, Nullita di protezione e sistemati-
ca delle invalidita negoziali, Napoli, 2016, p. 5.

58 Si veda ad esempio ToSI, Forma informativa nei contratti asimmetrici, cit.,
p-77.

9 Le parole, riferite ai contratti bancari, sono di DOLMETTA, Trasparenza dei
prodotti bancari. Regole, cit., p. 97.

80 Si veda SEPE, Contratti quadro e ordini di esecuzione nei servizi finanziari,
cit., p. 179-180, circa la particolare nullita dell’articolo 27 del Testo Unico Ban-
cario.

%1 In generale si veda Cass. civ., 7 giugno 2011 n. 12297, in Giust. civ. mass.,
2011, secondo cui, per I’appunto, «nei contratti soggetti alla forma scritta ad
substantiam, il criterio ermeneutico della valutazione del comportamento com-
plessivo delle parti, anche posteriore alla stipulazione del contratto stesso, non
puo evidenziare una formazione del consenso al di fuori dello scritto medesimo.
E conforme Cass. civ., 21 giugno 1999, n. 6214, in Foro padano, 2000, 1, p. 357,
ove si osserva come «nei contratti per i quali é prescritta la forma scritta "ad
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deve evincersi dalle sottoscrizioni di un documento scritto, a nulla
rilevando 1’eventuale comportamento concludente di uno o en-
trambi 1 contraenti e ’esecuzione delle prestazioni concordate,
grazie ai quali potrebbero recuperarsi gli effetti del contratto.

E tuttavia rilevante, fungendo da equivalente della sottoscri-
zione, oltre alla produzione in giudizio del contratto da parte del
contraente che non ha firmato (con effetti ex nunc), qualsiasi di-
chiarazione scritta, «diretta alla controparte e dalla quale emerga
’intento di avvalersi del contratto»®2.

Dunque, pur non essendosi nettamente affermata «la sufficien-
za del consenso comunque manifestato, attorno ad un testo scrit-
ton®3, «si € semmai valorizzato il riferimento a quest’ultimo, fatto
attraverso dichiarazioni pur sempre formali e recettizie, reputate
idonee — in forza di tali caratteri — a surrogare la sottoscrizione
mancante»®?.

substantiam” la volonta comune delle parti deve rivestire tale forma per tutti gli
elementi essenziali e pertanto l'oggetto di esso deve essere almeno determinabile
in base ad elementi risultanti dall'atto stesso e non "aliunde", non potendo a tal
fine applicarsi il capoverso dell'art. 1362 c.c., a norma del quale l'intenzione dei
contraenti puo esser desumibile anche dal loro comportamento complessivo, po-
steriore alla conclusione del contratto, né l'art. 1371 c.c., norma di chiusura ri-
spetto alla predetta». Sull’articolo 23 del Testo Unico della Finanza, si veda
Cass. civ., 27 aprile 2016, n. 8395 (secondo la quale «eé di tutta evidenza che do-
cumentazione quale quella in questo caso depositata dalla banca, indipendente-
mente dalla verifica dello specifico contenuto e della sottoscrizione di dette scrit-
ture, non possiede i caratteri della "estrinsecazione diretta della volonta contrat-
tuale”, tale da comportare il perfezionamento del contratto, trattandosi piuttosto
di documentazione predisposta e consegnata in esecuzione degli obblighi deri-
vanti dal contratto il cui perfezionamento si intende dimostrare e, cioe, da com-
portamenti attuativi di esso e, in definitiva, di comportamenti concludenti che,
per definizione, non possono validamente dar luogo alla stipulazione di un con-
tratto formaley) in Contr., 2016, p. 1098, con nota di GIULIANI, Nullita del con-
tratto quadro di investimento per difetto di sottoscrizione dell’intermediario e
abuso del diritto; e in Corr. giur., 2016, p. 1110, con nota di Tucct, Conclusione
del contratto e formalismo di protezione nei servizi di investimento. In dottrina,
per tutti, si veda GALLO, Il contratto, Torino, 2017, p. 920.

62 Cass. civ., 18 gennaio 1983, n. 469, in Giust. civ. mass., 1982, fasc. 1.

6 D1 GIOVANNI, La forma, cit., p. 889.

% D1 GIOVANNI, op. loc. ult. cit.
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Del resto, se cosi non fosse, la preoccupazione del Legislatore
circa la necessita che sia adottata la forma scritta verrebbe riposta
nel nulla: in assenza di un documento firmato dai contraenti ed in
presenza di un contratto eseguito, in tutto o in parte, gli effetti del
medesimo verrebbero comunque a prodursi.

Per i contratti bancari e finanziari, invece, la questione ¢ diver-
sa.

Se la forma ¢ infatti funzionale alla sola riconduzione della
scrittura a colui il quale I’ha sottoscritta e richiede necessita di at-
tribuzione al cliente, nell’ottica di appianare il dislivello informati-
vo, si possono trarre almeno due conclusioni.

La prima ¢ che, secondo la nuova regola operazionale, la veste
richiesta dall’articolo 23 del Testo Unico della Finanza, non rileva
ai fini della struttura.

La seconda, che consegue alla precedente, attiene
all’irrilevanza della forma rispetto al consenso delle parti e, dun-
que, all’accordo.

4. L’irrilevanza della forma ai fini della struttura. Il «contrattoy
di cui all’articolo 23 del T.U.F. é una sineddoche.

Quanto al binomio forma-struttura, si ¢ osservato come le Se-
zioni Unite abbiano interpretato ’articolo 23 del Testo Unico della
Finanza alla stregua di una regola che non richiede forma scritta ad
substantiam, e che, pertanto, non verrebbe violata dall’assenza del-
la sottoscrizione del cliente®. In particolare, la forma non sarebbe
elemento essenziale del contratto, come prevista dall’articolo 1325
n. 4 del codice civile, non potendosi infatti sempre ritenere che
ogniqualvolta sia prevista la nullita per la violazione di una regola
che imponga la formazione di un documento, questa sia stata pen-
sata ai fini della struttura del rapporto®. Il Legislatore, infatti, po-
trebbe sempre comminare tale sanzione a prescindere dalla sostan-
za e identificare il requisito di forma in una serie di «operazioni
diverse da quelle che contraddistinguono il perfezionamento del

% D’AMICO, La “forma” del contratto quadro ex art. 23 T.U.F. non é pre-
scritta ad substantiam actus, in Contr., 2018, p. 141.
D’ AMICO, op. loc. ult. cit.
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contratto in forma scritta»®’. A questo punto, probabilmente «po-
trebbe dubitarsi che ci si trovi di fronte al fenomeno vero e proprio
della “forma del contratto”, in quanto la prescrizione formale sem-
bra attenere (e probabilmente atterrd) piu al documento che
all’atto»®s.

Questa impostazione, secondo la medesima dottrina, sarebbe
supportata da un dato letterale e dall’ulteriore obbligo di consegna
del documento. Sotto il primo profilo, il tenore della norma, se-
condo cui i contratti finanziari devono essere “redatti” per iscritto e
non “conclusi” o “perfezionati”, lascerebbe intendere che il Legi-
slatore abbia voluto riferirsi, pit che alla forma — intesa in senso
civilistico tradizionale —, alla documentazione del contratto. Nello
stesso senso, deporrebbe 1’obbligo di consegnare il contratto al
cliente, che — puo aggiungersi — quando la forma ¢ prevista ai fini
della struttura, pare, naturalmente, ridondante e di chiara natura
comportamentale.

Pertanto, il vincolo di vestimentum ai sensi dell’articolo 23 del
Testo Unico della Finanza si tradurrebbe in una regola di condotta
dell’intermediario, tesa ad imporre a quest’ultimo la trasmissione
di alcune informazioni e sarebbe rispettata con la sola consegna del
testo che le incorpora, la cui sottoscrizione apposta dal cliente —
quasi “per ricevuta” — ha una prevalente funzione di provare la
consegna del contratto a cui si affianca ’ordinario ruolo ricono-
sciuto alla firma nel nostro ordinamento, attinente al consenso ed
al contenuto dell’atto®.

E critico rispetto a questa impostazione chi ha osservato come
la nuova norma potrebbe essere interpretata da almeno tre diverse
prospettive (segnatamente, in un’ottica di forma informativa, abuso
del diritto e proporzionalita dei rimedi)’° senza che le conclusioni
varino e, attribuendole la natura di regola di condotta, due ulteriori
temi acquisirebbero rilievo.

7 D’ AMICO, op. loc. ult. cit.

%8’ AMICO, op. loc. ult. cit.

% D’AMICO, op. ult. cit., p. 142.

70 PAGLIANTINI, Forma o modalita di una informazione materializzata? Le
S.8.U.U. ed una interpretazione normalizzatrice dell art. 23 T.U.F., cit., p. 146.
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Innanzitutto, essa avrebbe un ambito di applicazione ristretto
alla sola ipotesi di cui all’articolo 23 del Testo Unico della Finan-
za, senza essere pertanto utilizzabile nell’alveo dei contratti banca-
r1, ex articolo 117 del Testo Unico Bancario, in considerazione del-
la «profonda differenza sul piano funzionale»’! delle due nullita.
Sicché, considerando come la maggior parte delle sentenze sui
contratti monofirma attiene proprio a tale tipo di rapporti, non par-
rebbe potersi concludere nel senso di ritenere che la Cassazione
abbia nei fatti riqualificato, una volta per tutte, la forma protettiva
ad substantiam.

In secondo luogo, prosegue questa critica, la forma di prote-
zione nei contratti finanziari, «appiattita sul garantire un’idonea in-
formazione, a monte ¢ a valle dell’operazione»’?, verrebbe colloca-
ta al di fuori dell’operativita degli articoli 1325 e 1418, secondo
comma, del codice civile per essere degradata, da obbligo di con-
clusione, ad obbligo di consegna. Non si tratterebbe quindi di for-
ma ad validitatem bensi di forma-modulo’?, la quale, tuttavia, mal
si concilia con un contesto normativo ove ai due legislatori concor-
renti, Europeo ed Italiano, risultano compiti diversi, in ragion dei
quali il primo introduce la forma a scopo d’informazione ed il se-
condo ne definisce la sostanzialitd 0 meno’®,

Se pero la forma-modulo assume che il documento in questio-
ne non abbia portata contrattuale, ma semmai si collochi
nell’ambito del procedimento formativo’, allora i conti potrebbero
non tornare. E sufficiente prendere in mano uno dei documenti che
circolano sul mercato per rendersi conto che esso contiene disposi-
zioni di portata simile e che ben difficilmente puo ad esempio esser
posto sul medesimo piano dell’informativa, in materia di diritto di
recesso, di cui all’articolo 52, I comma, del Codice del Consumo,

"L PAGLIANTINI, op. loc. ult. cit.

72 PAGLIANTINI, op. loc. ult. cit.

3 E. Tosl, Forma informativa nei contratti asimmetrici, cit., p. 90.

"4 PAGLIANTINI, Forma o modalita di una informazione materializzata? Le
S.S.U.U. ed una interpretazione normalizzatrice dell art. 23 T.U.F., cit., p. 147.

75 PAGLIANTINL, Art. 1350 — Atti che devono farsi per iscritto, cit., p. 66; E.
Tosli, Forma informativa nei contratti asimmetrici, cit., p. 90; PASA, Forma in-
Jformativa nel diritto contrattuale europeo, Napoli, 2008, p. 251.
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generalmente additata quale archetipo di forma modulo, distinta da
quella del contratto ed incapace di condizionarla’®.

Quanto invece sembra voler affermare la Corte ¢ una regola
operazionale qualificabile alla stregua di una regola di condotta
che impone all’intermediario di predisporre una proposta scritta — a
nome del cliente e contenente tutte le informazioni richieste dalla
legge, oltre ai termini del contratto che intende concludere con la
controparte — e far sottoscrivere al cliente il relativo documento.

Parrebbe quasi, sotto questa prospettiva, che la Cassazione ab-
bia inteso il «contratto» di cui all’articolo 23 del Testo Unico della
Finanza in senso figurato, come se il Legislatore avesse fatto uso
di una sineddoche, esprimendo una «nozione con una parola che di
per sé, denota un’altra nozione, e questa ha con la prima un rappor-
to quantitativo»’’. Dunque, la tecnica adottata dal redattore della
norma sarebbe quella della sineddoche «generalizzante», con cui si
nomina un concetto piu ampio per far riferimento ad un concetto
piu ristretto, nel primo contenuto. In tal senso, il Testo Unico im-
piega «contratto» (“il tutto”) per indicare soltanto una parte di cio a
cui si riferisce’®, e, dunque, la «proposta», essendo sufficiente e
necessario, in ragione del tipo di regola in questione, che soltanto
la seconda rivesta la forma scritta e sia sottoscritta dal cliente.

Questa interpretazione sineddochica sembra la piu lineare: si
avra una proposta di contratto, la quale, a questo punto, potra esse-
re oggetto di accettazione, da parte dell’intermediario, per iscritto,
mediante apposita sottoscrizione, formando una scrittura privata ai
sensi dell’articolo 2702 c.c., ovvero per comportamento conclu-
dente, ai sensi dell’articolo 1327 c.c.

Cosi interpretato, lo schema ricalca le alternative messe a di-
sposizione dalla legge sulla subfornitura (Legge 18 giugno 1998 n.
192) agli attori del mercato, in ragione delle «caratteristiche» delle

6 Tos1, Forma informativa nei contratti asimmetrici, cit., p. 90.

7 Si veda MORTARA GARAVELLIL, I/ parlar figurato: manualetto di figure re-
toriche, Bari, 2010, p. 21.

78 MORTARA GARAVELLI, op. loc. ult. cit.
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«finalita proprie di un “formalismo di protezione”»”’, che, alla luce
della recente interpretazione delle Sezioni Unite, parrebbe avere
molti tratti in comune con i rapporti di cui all’articolo 23 del Testo
Unico della Finanza. Basti qui ricordare come il secondo comma
dell’articolo 3 della suddetta legge consideri concluso per iscritto
quel contratto di subfornitura in cui il subfornitore non accetta la
proposta del committente per iscritto ed inizia 1’esecuzione della
prestazione, in termini di inizio della lavorazione ovvero della for-
nitura per cui il contratto ¢ concluso. Se ne deduce che, in questa
situazione, prevedendo la descritta alternativa, ¢ lo stesso Legisla-
tore a porre sul medesimo piano forma e comportamento — di una
delle parti — diretto alla conclusione del contratto, in considerazio-
ne di un’istanza protettiva del subfornitore, la cui posizione ¢ evi-
dentemente ritenuta tutelata a sufficienza per effetto della sola pro-
posta formale del committente e delle informazioni da essa veico-
late.

Se dunque I’intermediario sottoscrive ’offerta, nessuna que-
stione potra essere ovviamente sollevata.

Nell’opposta ipotesi, invece, va osservato come 1’articolo 1327
c.c. preveda una fattispecie complessa, composta da: (i) una di-
chiarazione del preponente, volta alla conclusione del contratto,
che include il regolamento a cui dovra attenersi 1’oblato, consen-
tendo a quest’ultimo di ingerirsi nella sfera giuridica altrui, la qua-
le, altrimenti, gli sarebbe preclusa; (ii) una richiesta del preponente
in merito all’esecuzione immediata della prestazione ovvero, in al-
ternativa, la necessita che in base alla natura dell’affare o agli usi,
I’esecuzione preceda 1’accettazione dell’oblato; e (iii) il compor-
tamento dell’oblato, conforme alla proposta®.

La richiesta puo anche non essere esplicita, ma desumersi dal
tenore letterale di alcune espressioni incluse nella proposta®!, col

" Le parole sono di CONTE, La formazione del contratto, artt. 1326-1330 e
1333-1335, in Il Codice Civile. Commentario, fondato da Schlesinger e diretto
da Busnelli, Milano, 2018, p. 243 a cui si rinvia per una lucida analisi sul punto.

80 SAcco e DENOVA, Il contratto, cit., p. 303.

81 PERFETTL Il contratto in generale — II, La conclusione del contratto, in
Trattato di diritto civile e commerciale, gia diretto da Cicu e Messineo, continua-
to da Mengoni e poi continuato da Schlesinger, Milano, 2016, p. 356.
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limite dalla buona fede, che impedisce al proponente di pretendere
modifiche unilaterali della sfera giuridica altrui.

Se questi elementi mancano, occorre far riferimento alla natura
dell’affare, che, secondo la migliore dottrina, va slegata dalle ra-
gioni di urgenza®? e d’interesse del creditore, focalizzato piu sul ri-
cevere la prestazione che sull’accettazione della controparte e deve
per contro essere letta alla luce di tre ipotetiche caratteristiche della
fattispecie, individuabili nel contenuto positivo della prestazione,
nell’ingerenza nella sfera giuridica del proponente e
nell’esclusione dell’utilita di trattative®® che, secondo la dottrina,
puo essere rinvenuta ove non vi siano discussioni sul prezzo della
prestazione, poiché ad esempio di mercato o fissato da un terzo®*.

A ci0 alcuni hanno sotteso la necessita che sussistano in ogni
caso un interesse del preponente alla conclusione del contratto in
tal modo®® ed un concorrente interesse dell’oblato®®. In altre parole,
mentre la richiesta (esplicita o desunta) di chi propone esclude
I’indagine sulla natura dell’affare, I’applicazione di questo diverso
criterio dovrebbe comunque presupporre un interesse — all’anticipo
della prestazione — di entrambe le parti®’, con la precisazione, di
alcuni, secondo cui quello dell’oblato non potrebbe collimare con
e, pertanto, dovrebbe essere ulteriore rispetto al suo generale inte-
resse alla conclusione del rapporto®®.

A questa tesi, pero, si ¢ piu correttamente obiettato, sulla base
della relazione ministeriale di accompagnamento al codice civile e

82 Quando questi sussistono, I’applicabilita dell’articolo 1327 pare scontata.
Si veda Cass. civ., 12 novembre 2004, n. 21516.

8 Sacco e DE NOVA, 1l contratto, cit., p.305; PERFETTL, I/ contratto in gene-
rale — II, La conclusione del contratto, cit., p. 358.

8 SAcco e DENOVA, Il contratto, cit., p.306.

85 PERFETTI, I/ contratto in generale — II, La conclusione del contratto, cit., p.
359.

8 PERFETTI, op. ult. cit., p. 360.

87 VENOSTA, Inizio dell'esecuzione e conclusione dei contratti formali: gli
artt. 1327 c.c. e 2, comma 2°, della legge sulla subfornitura, in Rass. dir. civ.,
2010, p. 1165

88 PERFETTI, op. ult. cit., p. 360-361.
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degli interessi in gioco, come le tre ipotesi previste dalla norma
vadano lette in chiave alternativa tra loro®’.

Ne consegue che la presenza di uno dei tre requisiti, rende su-
perflua I’insussistenza degli altri, purché, ovviamente, colui al qua-
le sia riconducibile la proposta non abbia richiesto ’accettazione
della controparte®.

Ove poi dalla natura dell’affare non fosse possibile riscontrare
esigenze di esecuzione priva dell’accettazione espressa, occorre-
rebbe far riferimento agli usi, i quali, secondo parte della letteratu-
ra giuridica, non si limitano agli usi normativi, ma comprendono
anche le usanze negoziali radicate in particolari aree o mercati, e
(addirittura) la prassi consolidata tra le parti nell’ambito dei pre-
gressi rapporti commerciali®!.

Come noto, la legge ricollega alla descritta fattispecie di cui
all’articolo 1327 c.c. la qualifica di contratto e la rende applicabile
in qualsiasi transazione, che trovera una propria disciplina di de-
fault nel contratto tipico corrispondente®® o applicabile ai sensi
dell’articolo 1322 c.c. e seguenti.

La regola, tuttavia, non opera senza frontiere.

Difatti, affinché D’articolo 1327 c.c. possa produrre effetti,
I’offerta non deve contemplare prestazioni meramente negative, le
quali sono state ritenute incompatibili con la struttura della nor-
ma”? al pari di quelle prestazioni positive ma i cui effetti si deter-
minino esclusivamente nella sfera giuridica dell’oblato®. In parti-
colare, con riferimento alle prime, sarebbe arduo attribuire ad un

% Si veda sul punto G. CONTE, La formazione del contratto, artt. 1326-1330
e 1333-1335, cit., p. 224 e p. 231.

%0 Sacco e DE NovVA, Il contratto, cit., p. 304; G. CONTE, op. ult. cit., p. 224.

%L CONTE, La formazione del contratto, artt. 1326-1330 e 1333-1335, cit., p.
231.

92 Sacco e DE Nova, 1l contratto, cit., p. 303.

93 SAcco e DE Nova, op. ult. cit., p. 304; G. CONTE, La formazione del con-
tratto, artt. 1326-1330 e 1333-1335, cit., p. 225; ORESTANO, Schemi alternativi.
La conclusione del contratto per inizio dell’esecuzione, in Trattato del contratto,
diretto da Roppo, I, La formazione, a cura di Granelli, Milano 2006, p. 190.

94 SAacco e DENoOVA, op. ult. cit., p. 304; G. CONTE, op. loc. ult. cit.
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mero comportamento omissivo la volonta di aderire alla altrui pro-
posta o una libera scelta di colui al quale la proposta & destinata®.

In secondo luogo, deve trattarsi di contratti «suscettibili di
“esecuzione”»’®.

Infine, la regola non trova applicazione, secondo giurispruden-
za ¢ dottrina, ai contratti formali®’: non puo infatti pretendersi di
sostituire la forma scritta al comportamento di una delle parti coin-
volte.

Occorre a questo punto verificare se lo schema previsto dalla
norma in questione sia 0 meno applicabile nell’ambito dei contratti
finanziari e possa pertanto rappresentare il fondamento normativo
sulla base del quale ricostruire I’interpretazione sineddochica delle
Sezioni Unite.

La questione parrebbe potersi risolvere in senso positivo.

A tal fine occorre prendere le mosse dalla natura del rapporto e
distinguere presupposti di applicazione e limiti, potendo sin da ora
anticipare che i1 primi paiono sussistere ed i secondi essere rispetta-
ti.

Quanto ai primi, se, come ribadito dalle Sezioni Unite, cliente
e intermediario concludono un contratto quadro suscettibile di es-
sere eseguito, sulla base dello schema del mandato, mediante gli
ordini di borsa, ¢ allora evidente come detto contratto assuma rile-
vanza, ancor prima economica che giuridica, nel momento in cui
I’investitore fornisce al professionista la provvista per effettuare il
primo acquisto di strumenti finanziari. In altre parole, fino a quel
momento, il contratto quadro, ancorché concluso con tutte le for-

95 PERFETTI, I/ contratto in generale — II, La conclusione del contratto, cit., p.
357.

% SAcco e DENOVA, op. ult. cit., p. 304.

97 Si veda sul punto Corte d’Appello di Palermo, 15 giugno 1957, in Giust
civ. mass., 1957, p. 65; Cass. civ., 29 settembre 2000, n. 12942, in Giust. civ.
mass., 2000, p. 2027. In dottrina si veda ROPPO, I/ contatto, in Tratt. dir. priv.,
diretto da G. Tudica e P. Zatti, Milano, 2011, p. 118; LA RoCcCA, Sottoscrizione e
“forma informativa” nei contratti del mercato finanziario, in Riv. dir. banc.,
2017, 6, p. 14; PERFETTL, op. ult. cit., p. 364; ORESTANO, Schemi alternativi. La
conclusione del contratto per inizio dell’esecuzione, cit., p. 196. Tuttavia, paiono
dubitarne, invitando a distinguere a seconda della ragione ispiratrice della forma
SAcco e DENOVA, op. ult. cit., p. 309.
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malita del caso, non svolgerebbe alcuna funzione economica ap-
prezzabile e tutte le regole di comportamento ivi contemplate, an-
che se efficaci, resterebbero, oltre che inapplicate, prive di signifi-
cato alcuno. Per di piu nessuna delle parti potrebbe pretender al-
cunché dall’altra. Per chi ha in mente le categorie del trust, il mec-
canismo presto si spiega: all’atto programmatico, cioe¢ 1’atto istitu-
tivo, segue 1’atto dispositivo, cio¢ la dotazione patrimoniale, a cui
¢ subordinata 1’esigibilita delle obbligazioni dal primo previste. A
ben vedere, dunque, parrebbe un caso di scuola quello del cliente
che, recatosi dall’investitore professionale, dopo aver sottoscritto
un contratto quadro, non doti la controparte delle risorse necessarie
per gli investimenti da questo regolamentati e, pertanto, non lo
metta in condizione di eseguire la propria prestazione.

Allora, in quest’ottica, la proposta ¢ redatta dall’intermediario,
sottoscritta dal cliente e diretta a concludere il contratto quadro, il
cui momento conclusivo inizia coi comportamenti dell’investitore
professionale, indicati dalle Sezioni Unite, e si perfeziona, ai sensi
dell’articolo 1327 c.c., con I’esecuzione del primo ordine di borsa.

Chiaramente ¢ la natura dell’affare la chiave per I’applicazione
della suddetta norma, giacché in tal senso depone inequivocabil-
mente la prassi del mercato.

Ad essa, tuttavia, puo anche essere aggiunta — ove lo si ritenes-
se necessario in coerenza con quella parte di dottrina sopra citata —
la sussistenza di un interesse non soltanto del proponente ma anche
dell’oblato.

Difatti, il primo, dopo esser stato portato a conoscenza delle
regole d’ingaggio nell’instauranda relazione, non ¢ interessato tan-
to a ricevere un’accettazione formale dell’altro, che dette regole ha
predisposto e stampato su propria carta intesta, quanto, piuttosto,
all’esecuzione tempestiva dell’ordine sulla base delle informazioni
contenute nel documento appena  sottoscritto. = Anche
I’intermediario, dal canto suo, avra un interesse allineato con quel-
lo del cliente, che coincidera con la necessita di dar corso alle
istruzioni d’acquisto e vendita nel minor periodo di tempo possibi-
le, per evitare che possano essergli contestati, in caso di oscillazio-
ni del mercato, inadempimenti di sorta.
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Passando poi ai limiti di applicazione della norma, di cui s’¢
fatto cenno in precedenza, si pud osservare come i contratti di cui
all’articolo 23 del Testo Unico della Finanza siano senz’altro «su-
scettibili di essere eseguiti» ed il vestimento richiesto per la loro
validita non attenga alla loro conclusione bensi allo loro “redazio-
ne”%,

L’esclusione dei contratti formali, dunque, dovrebbe poter
operare nella misura in cui la forma investa la struttura e non, co-
me nel caso dei contratti finanziari, sia richiesta ai soli fini
dell’informazione che essa veicola.

Infine, I’eventuale presenza di obblighi di non fare, ove non
previsti dalla legge o dal Regolamento Intermediari e quindi appli-
cabili di per sé all’intermediario, non sarebbero comunque oggetto
esclusivo della proposta come puo essere un patto di non concor-
renza o un obbligo di non edificare), giacché associati ad altre ob-
bligazioni, ed avrebbero in ogni caso la funzione di delimitare
I’area di ingerenza dell’intermediario nella sfera privata del cliente.

5. L’irrilevanza della forma rispetto al consenso.

La regola operazionale sineddochica cosi descritta ed incorni-
ciata nell’ambito della fattispecie prevista dall’articolo 1327 c.c.
depotenzia una delle critiche piu aspre che, ad oggi, sono state
mosse alla pronuncia delle Sezioni Unite, in merito alla necessita
di ricercare un «equipollente della sottoscrizione»®® in forza di una
«prospettazione palesemente contradditoria. E cid perché delle due
I’una, o la sottoscrizione (del rappresentante) della banca ¢ irrile-
vante e allora non ha alcun senso ricercarne equipollenti. Diversa-
mente opinando ¢ tutta la costruzione operata dalla sentenza in ras-
segna a dover essere rimeditata, come forse sarebbe opportuno fa-
re»'%. Le medesime considerazioni, peraltro, varrebbero per quelle
impostazioni tese a svilire la funzione della sottoscrizione

% D’AMICO, La “forma” del contratto quadro ex art. 23 T.U.F. non é pre-
scritta ad substantiam actus, in Contr., 2018, p. 142.

9 PAGLIANTINI, Forma o modalita di una informazione materializzata? Le
S.8.U.U. ed una interpretazione normalizzatrice dell art. 23 T.U.F., cit., p. 147.

100 AMAGLIANI, Nota a breve a margine di Sezioni Unite 16 gennaio 2018,
n.898, cit., p. 152.
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nell’ambito della forma e con riferimento al consenso, le quali
hanno  sostanzialmente svuotato di portata la firma
dell’intermediario per riconoscere medesima valenza a
quell’insieme di comportamenti, poi citati dalle Sezioni Unite, in
virtu dei quali il contratto ¢ predisposto, stampato e fatto sottoscri-
vere al cliente!?!,

Occorre allora riflettere, come sopra anticipato, in merito
all’irrilevanza della forma di cui all’articolo 23 del Testo Unico
della Finanza rispetto al consenso.

Se infatti la regola operazionale ¢ quella di cui s’¢ appena det-
to, che richiede la sola proposta scritta, ¢ evidente come la sotto-
scrizione dell’intermediario non rivestendo alcuna funzione — né
quella di attribuire la scrittura al suo autore, né quella di veicolare
il consenso — non sia necessaria e, tantomeno, richiesta.

Quindi, non si tratta di andar alla ricerca di equipollenti della
firma!®? — né parrebbero farlo le Sezioni Unite —, ma, proprio in
considerazione del fatto che questa ¢ mancante e che quindi manca
I’appropriazione del contenuto del contratto sul versante
dell’intermediario, € ovviamente necessario rintracciare il consen-
so di quest’ultimo, secondo le regole generali contemplate dal co-
dice civile. Va infatti da sé che, se il consenso manca, non puo es-
servi accordo, né contratto.

Soltanto in questa prospettiva possono assumere rilevanza la
condotta e le circostanze fattuali indicati dalla Suprema Corte.

Se cosi ¢, I'incontro della volonta delle parti potra essere
(rin)tracciato, nell’ambito della relazione, in base ai criteri che
I’ordinamento mette a disposizione dell’interprete, tra cui, come
noto, il comportamento dei soggetti coinvolti e la conseguente ese-
cuzione del contratto.

In altre parole, non vi ¢ un vizio genetico del rapporto ed attri-
buibile alla mancanza del consenso che sia sancito dalla forma

101 MAGGIOLO, Servizi ed attivita di investimento, cit., p. 471; Tosl, Forma
informativa nei contratti asimmetrici, cit., p. 187.

102 Sy questi temi ¢ interessante il lavoro, con risvolti filosifici, di BERTOLI-
NO, documento in senso forte e documento in senso debole, Riv. trim. dir. pric.
civ., 2011, p. 845.
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scritta a pena di nullita (relativa), in ragione della assenza — agli at-
ti del processo — della sottoscrizione dell’intermediario.

Il contratto ¢ valido ed il consenso della banca ¢ desunto dal
suo comportamento antecedente, contemporaneo e successivo alla
sottoscrizione del documento eseguita dalla controparte.

Non potrebbe pertanto obiettarsi che la giurisprudenza abbia
inteso introdurre surrettiziamente una convalida del contratto rela-
tivamente nullo ad opera della parte a cui tale facolta non spette-
rebbe — giacché non protetta — nemmeno in accordo con quelle tesi
che affermano possibilita di convalidare rapporti affetti da nullita
relativa'®, La regola operazionale enunciata, infatti, non ha nulla a
che vedere con la convalida, giacché quest’ultima, come noto, pre-
suppone un vizio di invaliditd del contratto, non riscontrabile
quando a firmare sia stato il solo cliente, per le ragioni appena
enunciate.

6. L efficienza della nuova regola operazionale
Mentre da un punto di vista strettamente giuridico si potrebbe
ravvisare qualche ombra sulla sineddochica interpretazione delle

103 POLIDORI, Nullita relativa e potere di convalida, in Rass. dir. civ., 2003,
p- 941 e p. 946; D’ AMICO, Nullita virtuale-nullita di protezione, variazioni sulla
nullita, in Contr., 2008, p. 732 e p. 738; ORESTANO, Rilevabilita d'ufficio della
vessatorieta delle clausole, in Europa e dir. priv., 2000, p. 1183.; MONTICELLI,
L'indisponibilita dei diritti del consumatore nel Codice del consumo e la nullita
dei patti, in Contr., 2007, p. 699; ID., La recuperabilita del contratto nullo, in
Not., 2009, p. 175; GIROLAMI, Le nullita dell’art. 127 T.U.B. (con [’obiter delle
Sezioni Unite 2014), in Studi in onore di Giorgio De Nova, 11, Milano, 2015, p.
1589 e p. 1633-1635; PAGLIANTINI, Autonomia privata e divieto di convalida del
contratto nullo, Torino, 2007, p. 172; G. PERLINGIERI, La convalida delle nullita
di protezione e la sanatoria dei negozi giuridici, Napoli, 2010, p. 58.

Vi sono comunque opinioni contrarie alla convalidabila del contratto relati-
vamente nullo. Si vedano GRECO, Profili del contratto del consumatore, Napoli,
2005, p. 226; Russo, Profili evolutivi della nullita contrattuale, Napoli, 2008, p.
214; GENTILL, Le invalidita, in Gabrielli (a cura di), I contratti in generale, 11, in
Trattato dei contratti, diretto da Rescigno e Gabrielli, Torino, 2006, p. 1593, che
sottolinea come, se si ammette la convalida, il condizionamento psicologico de-
rivante dalla debolezza contrattuale potrebbe diventare fonte di pressioni della
controparte.
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Sezioni Unite, un ragionamento di analisi economica del diritto
conduce a differenti conclusioni.

Sotto il primo profilo, infatti, si potrebbe ritenere che il nuovo
indirizzo giurisprudenziale sia una forzatura interpretativa apposi-
tamente coniata per salvare gli effetti del contratto ed evitare di-
storsioni d’impiego del rimedio previsto in favore del cliente, giac-
ché finisce per sdoganare quella «forma asimmetrica»!%, suggerita
dall’asimmetria informativa che separa le parti e supportata dalla
nullita relativa, la cui adozione ha suscitato critiche e perplessita in
dottrina!®,

Quanto invece ai risvolti efficientistici, va osservato come la
regola operazionale cosi forgiata si ponga in linea con il principio
di proporzionalita dei rimedi per la violazione delle regole di con-
dotta e non, di cui si sia reso protagonista 1’intermediario finanzia-
rio o la banca, giacché ricollega la possibilita di far valer il vizio
forma esclusivamente quando quest’ultima non ¢ in grado di assol-
vere alla propria funzione di veicolo di informazioni per il cliente.

In secondo luogo, si elimina in radice quel comportamento op-
portunistico di coloro i quali, pur essendo in possesso del docu-
mento debitamente sottoscritto dalla controparte, allegano in giu-
dizio di non averlo mai ricevuto, in modo tale da ottenere una con-
danna dell’intermediario alla restituzione delle somme investite,
sfuggendo all’applicazione delle regole di condotta. Cio significa,
quando la violazione di tali norme sussista, non essere costretti a
sopportare 1’onere probatorio richiesto per far valere I’azione infe-
dele o poco diligente dell’intermediario, che abbia determinato una
perdita secca al portafoglio del risparmiatore, e, quando la viola-
zione di tali norme non sussista, ottenere, indebitamente ed in ogni
caso, un rimedio che non verrebbe altrimenti concesso azionando
I’apparato rimediale preposto alla salvaguardia di diligenza e lealta
dell’azione dell’investitore professionale. E qui dunque sin troppo
evidente la scorrettezza dell’attore, il quale, facilitato dalla prassi
bancaria e dalla norma sulla nullita, si inserisce tra le maglie del si-
stema per asserire I’inadempimento di una regola che ¢ stata in

104 SEpE, Contratti quadro e ordini di esecuzione nei servizi finanziari, cit., p.
178.
105 SEPE, op. loc. ult. cit.
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realta rispettata ed ha svolto appieno la funzione riconosciutale
dall’ordinamento.

Si tratta allora di evitare la riallocazione, sull’intermediario, di
quei costi che dovrebbero restare in capo al cliente giacché deri-
vanti da un’operazione poco fortunata, ma perfezionata nel rispetto
delle norme comportamentali, e dunque, lecita.

Quindi, un ulteriore risvolto di efficienza pud essere rinvenuto
in quella diversa funzione, invocata da autorevole dottrina, che
I’articolo 23 del Testo Unico della Finanza avrebbe rispetto
all’organizzazione dell’impresa e che, contrariamente a quanto as-
serito dalla Cassazione, non perderebbe per effetto della nuova re-
gola.

Come sopra accennato, secondo questa impostazione, alle nul-
lita relative previste dai Testi Unici per i contratti (bancari e) fi-
nanziari sarebbe sotteso un ordine pubblico di direzione volto alla
salvaguardia della fiducia e della integritd dei mercati'®. In tal
senso, il vincolo di forma sarebbe teso a garantire professionali-
tal%” e «buona organizzazione interna della banca»!%, Tali funzioni
non parrebbero affatto abbandonate se sol di considera
I’obbligazione riconosciuta in capo all’intermediario di predisporre
la proposta di contratto su cui poi il cliente dovra apporvi la firma.

Infine, dovrebbero essere eliminati — perlomeno nel pensiero
delle Sezioni Unite che hanno ritenuto il tema assorbito nella di-
chiarata validita dei contratti monofirma — se non, piu probabil-
mente, ridursi, quei comportamenti opportunistici di coloro i quali
intendano far uso selettivo della nullita relativa, selezionando ed
impugnando alcune operazioni effettuate dall’investitore profes-
sionale, che non abbiano avuto ’esito sperato, per conservare in-
vece gli acquisti di strumenti finanziari risultati, ex post, vantag-

106 MAFFEIS, La forma responsabile verso le Sezioni Unite: nullita come san-
zione civile per i contratti bancari e di investimento che non risultano sottoscritti
dalla banca, cit., p. 393; ID., La natura e la struttura dei contratti di investimen-
to, in Riv. dir. priv., 2009, p. 63; ID., Diritto e prassi del mercato finanziario,
cit., p. 107.

107 MAFFEIS, La forma responsabile verso le Sezioni Unite: nullita come san-
zione civile per i contratti bancari e di investimento che non risultano sottoscritti
dalla banca, cit., p. 393 ss.

108 Cass. civ., 16 gennaio 2018, cit.
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giosi. A questo punto, una corte, investita della questione, non
avrebbe a disposizione alcuno strumento, sottrattole dal carattere
relativo della nullita, per estendere la propria pronuncia alle restan-
ti transazioni. N¢ simil richiesta parrebbe proponibile dal convenu-
t0109.

Quindi, come acutamente notato, il risparmiatore, conscio di
disporre di una strategia di exit priva di costi, potrebbe addirittura
avere incentivi ad alzare il livello di rischio dei propri investimenti,
riallocando poi, per intero, all’intermediario, le perdite che al pri-
mo potrebbero derivare dagli acquisti piu rischiosi!!?. In questa
prospettiva, la possibilita di selezione degli ordini nell’ambito della
causa sulla nullita ex articolo 23 del Testo Unico della Finanza ¢
come se garantisse a chi investe una sorta di assicurazione sulle
transazioni sfortunate, azzerando cosi ’aleatoricta dei contratti di
borsa.

Sul punto si ¢ recentemente pronunciata la Corte di Cassazio-
ne, a Sezioni Unite, concludendo sostanzialmente in senso favore-

199 Lo conferma, se mai ve ne fosse stata necessita, Tribunale di Torino, 11
febbraio 2011, inedita su supporto cartaceo ma scaricabile in DeJure, secondo
cui: «4 fronte della ben mirata richiesta di restituzione di indebito, sta infatti
un'assoluta mancanza di possibilita di reazione da parte della banca che, non
avendo legittimazione a far valere tale nullita, ben puo dubitarsi che possa al-
largare gli effetti dell'azione promossa dagli investitori anche ad operazioni ri-
spetto alle quali questi (nonostante la dedotta nullita ad origine dell'intero rap-
porto) nulla richiedono. la domanda riconvenzionale dell'intermediario, infatti,
in via potenziale potrebbe (a sua volta iniquamente) rovesciare effetti negativi
non previsti e non voluti dall'investitore, unico soggetto legittimato a decidere se
e quando far valere la nullita.

Analoghe considerazioni portano poi a non ritenere configurabile in capo al
giudice un potere di disporre dell'individuazione degli effetti restitutori in forza
del rilievo di una exceptio doli rinvenibile nella scelta processuale effettuata
dall'attore.

L'investitore, quindi, da parte originariamente debole del rapporto e per
questo destinatario della tutela legale, diventa unico arbitro della sorte del rap-
porto intercorso magari per anni con l'intermediario, sia in ordine alla tempisti-
ca dell'azione che della scelta degli investimenti da porre nel nulla, potendo di-
rigere opportunisticamente e maliziosamente gli effetti della dedotta nullita».

101 6 nota SEMENGHINI, Forma ad substantiam ed exceptio doli nei servizi di
investimento, Milano, 2010, p. 26 ss.
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vole, purché all’intermediario non sia riallocata un’esternalita ne-
gativa eccessiva ed autorizzata dalla norma.

Piu nel dettaglio, ¢ stata attribuita all’investitore la possibilita
di scegliere gli ordini da impugnare, limitando la selezione attra-
verso ’applicazione di un criterio di buona fede, quasi matematico,
volto ad evitare che la controparte sopporti un ingiustificato pre-
giudizio. Difatti, la Suprema Corte ha ritenuto che il cliente sia
gravato da un obbligo di lealta, in ragion del quale la nullita di cui
all’articolo 23 del Testo Unico della Finanza «deve essere modula-
ta e conformata dal principio di buona fede, secondo un parametro
da assumersi in modo univoco e coerentex!!!. Si tratta, come speci-
ficato nella medesima pronunzia, di un principio che non coincide
né con ’exceptio doli né con I’abuso del diritto e si traduce in un
esame degli investimenti complessivamente perfezionati. In ragio-
ne di tale esame, 1’intermediario potra eccepire la mancanza di
buona fede laddove I’investitore travalichi il limite del pregiudizio
dal medesimo subito, che dovra essere accertato in giudizio per ef-
fetto di una comparazione tra gli investimenti nel complesso ogget-
to dell’azione e quelli esclusi e non potra in ogni caso eccedere il
petitum azionato'!2,

1'Si veda Cass. civ., 4 novembre 2019, n. 28314, in dirittobancario.it.

"2 DOLMETTA, All 'essenza della nullita di protezione: [’operativita «a van-
taggio». Per una critica costruttiva di Cass. SS.UU., n. 28314/2019, in Riv. dir.
banc., 2020, p. 89; Guizzl, Le Sezioni Unite e le «nullita selettivey nell ambito
della prestazione di servizi di investimento. Qualche notazione problematica, in
dirittobancario.it, dicembre 2019; MAFFEIS, Nullita selettiva? Le Sezioni Unite
e la buona fede dell’investitore nel processo, in dirittobancario.it., dicembre
2019; RORDORF, Buona fede e nullita selettiva nei contratti d’investimento fi-
nanziario, in Quest. Giust., 7 gennaio 2020; DALMARTELLO, La nullita di pro-
tezione ex art. 23 TUF tra uso selettivo e buona fede del cliente, in Nuova giur.
comm., 2020, p. 26; MAGGIOLO, Exceptio doli e diritto bancario: a proposito di
Coordinamento ABF n. 17814/2019 (e delle Sezioni Unite in materia di nullita
selettiva), in Riv. dir. banc., 2020, p. 39; IULIANL, Nullita selettive — Le Sezioni
Unite e la nullita selettiva: L’incontrollabile soggettivismo della decisione, in
Giur. it., 2020, p. 273; PAGLIANTINL, Nullita selettive — Una nullita di protezio-
ne ancora in cerca di autore?, in Giur. it., 2020, p. 273; PAGLIANTINL, Le sta-
gioni della nullita selettiva (e del “di protezione”), in Contr., 2020, p. 11; ID.,
L’irripetibilita virtuale della nullita di protezione nella cornice di un’eccezione
ex fide bona, in Nuova giur. civ. comm., 2020, p. 169; SCOGNAMIGLIO, Le Se-
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Naturalmente, 1’intermediario, quale contraente non protetto,
non potra agire in via principale o riconvenzionale né al fine di far
dichiarare la sussistenza di altri ordini che dipendano dal medesi-
mo contratto quadro, né per ottenere le restituzioni che conseguano
alla dichiarazione di nullita del citato accordo e dei relativi ordi-
nill3,

La nullita di cui all’articolo 23 del Testo Unico della Finanza ¢
cosi sostanzialmente incanalata nel solco tracciato dell’articolo 117
del Testo Unico Bancario, laddove la stessa & definitivamente in-
terpretata alla stregua di nullita «a vantaggio» del cliente, anche
sulla base di considerazioni di illegittimita costituzionale che po-
trebbero discendere da una diversa interpretazione''“.

Questo particolare impiego del rimedio previsto dalla legge,
tuttavia, diversamente da quanto la Cassazione sembra aver ritenu-
to, non pare definitivamente scongiurato dalla prospettata validita
dei contratti monofirma.

Esso, infatti, potrebbe acquisire nuovamente rilievo, o, meglio,
non perdere di importanza, perlomeno ogniqualvolta sia del tutto
mancante 1’offerta scritta.

Qui, pero, si apre altra questione, che attiene alla struttura del
rapporto tra I’investitore e la banca e di cui s’¢ giad in parte fatto
cenno in apertura di lavoro.

Difatti, in assenza di contratto quadro, il problema che dottrina
e giurisprudenza hanno affrontato, pervenendo a soluzioni affatto
univoche, attiene all’eventuale necessaria sussistenza o meno del

zioni Unite e le nullita selettive: un nuovo spazio di operativita per la clausola
generale di buona fede, in Corr. Giur., 2020, p. 5; ID., Le Sezioni unite e le nul-
lita selettive tra statuto normativo delle nullita di protezione ed eccezione di
buona fede, in Nuova giur. civ. comm., 2020, p. 176; GIROLAMI, L ‘uso selettivo
della nullita di protezione: un falso problema?, in Nuova giur. civ. comm.,
2020, p. 154; MAFFEIS, Le disavventure di un contraente tollerato: l'investitore
e le restrizioni alla selezione degli investimenti che impugna, in Nuova giur.
civ. comm., 2020, p. 160; MONTICELLI, La nullita selettiva secondo il canone
delle sezioni unite: un responso fuori partitura, in Nuova giur. civ. comm.,
2020, p. 163.

113 Cass. civ., 4 novembre 2019, n. 28314, cit.

114 Cass. civ., 4 novembre 2019, n. 28314, nonché RORDORF, Buona fede e
nullita selettiva nei contratti d’investimento finanziario, in Quest. Giust., cit.
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medesimo, da cui discende la natura negoziale o meno dei singoli
ordini di investimento.

Sul tema vanno richiamati i gia citati orientamenti di dottrina e
giurisprudenza, i quali hanno espresso posizioni discordanti.

Al proposito, mi par di poter ritenere che, quando il master
agreement non sia stato sottoscritto nemmeno da una delle due
parti, la sua necessaria sussistenza possa essere desunta soltanto
laddove risulti che la prestazione dell’intermediario sia reiterata
nel tempo in una logica di continuita del rapporto con ’investitore.

Per contro, ove questo richieda al primo di dar corso ad una o
piu operazioni sporadiche, una tantum, i cui perfezionamenti siano
separati da significativi intervalli di tempo, ciascuna di tali opera-
zioni dovrebbe essere ricostruita quale contratto a sé stante.

Di tal che, in questo secondo caso, non parrebbe nemmeno po-
tersi parlare di uso selettivo della nullita, in considerazione del fat-
to che le parti, laddove avessero affrontato la questione del contrat-
to scritto, non si sarebbero dirette verso un accordo quadro, ma
avrebbero presumibilmente adottato singoli contratti di investi-
mento (e, se del caso, di disinvestimento). Allora, I’impugnazione
di un’operazione piuttosto che di un’altra non dovrebbe porre al-
cun problema di coinvolgimento nella causa di quelle che
’investitore ha ignorato!!>.

115 Si veda sul punto Cass. civ., 24 aprile 2018, n. 10116, secondo cui «poi-
ché nella specie é fatto incontroverso che la lunga consuetudine intrattenuta [ ...)
con la banca e sviluppatesi attraverso un elevato numero di operazioni di inve-
stimento e disinvestimento non tragga titolo da un pregresso accordo quadro
debitamente stipulato tra le parti nella richiesta forma scritta, in quanto un con-
tratto in tal senso non ¢ mai venuto ad esistere tra loro, l'assunto che bisogna
trarne ai nostri fini é che se un contratto manca, perche mai le parti hanno inte-
so dare al rapporto una veste formale stabile e definitiva, ci si trovi in presenza
di un coacervo di singole operazioni, tante quante sono quelle poste in essere
attraverso l'esecuzione degli ordini di negoziazione impartiti di volta in volta
dall'investitore all'intermediario, ciascuna delle quali ubbidisce al proprio statu-
to giuridico e conserva percio la propria individualita, di guisa che quando se
ne faccia valere la nullita — a torto o a ragione che sia, questo qui non rileva —
non vi e ragione di chiedersi se cio integri "un uso selettivo della nullita" e cozzi
percio contro le regole della correttezza e della buona fede o sia fonte di un abu-
so del diritto, perche una siffatta evenienza — ma non diverso discorso si impone
per i pretesi effetti concludenti, quanto alla rinuncia a valersi della nullita o alla
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Diverso potrebbe invece essere quando si possa ricondurre il
rapporto ad un accordo quadro, i cui ordini di esecuzione siano in-
tesi alla stregua di mere istruzioni materiali.

Qui, infatti, il tema della nullita selettiva continuerebbe a por-
si.

7. Conclusioni.

In conclusione, la regola operazionale elaborata dalla Suprema
Corte pare aver natura di regola di condotta che obbliga
I’intermediario a predisporre una proposta di contratto da far sotto-
scrivere al cliente al fine di informarlo in merito a tutti i termini e
condizioni entro cui si svolge la relazione contrattuale. Ne conse-
gue che la nullita per violazione della medesima non ¢ posta ai fini
della struttura dell’atto.

A tal fine, la Corte sembrerebbe intendere il termine «contrat-
to» di cui all’articolo 23 del Testo Unico della Finanza in senso fi-
gurato.

Infatti, la Cassazione, ritenendo sufficiente e necessario, in ra-
gione della funzione della norma, che soltanto la proposta del
cliente rivesta la forma scritta e sia da questi firmata, ha interpreta-
to la medesima come se questa, al termine «contratto», si esprima
in senso figurato e contenga una sineddoche «generalizzante»!'!®,
tale per cui il Legislatore avrebbe nominato un concetto pit ampio

convalida di essa di un comportamento protratto nel tempo — é prospettabile
unicamente in presenza di un contratto quadro e non quando come qui esso to-
talmente manchi. Reputa percio il collegio che, pur dovendo per questo rigettar-
si il proposto ricorso incidentale, nondimeno si renda necessario affermare il
seguente principio di diritto: "In materia di intermediazione finanziaria, allorche
le singole operazioni di investimento abbiano avuto esecuzione in mancanza del-
la stipulazione del contratto quadro, previsto dal D.Lgs. 24 febbraio 1998, n.
58, art. 23, all'investitore, che chiede che ne sia dichiarata la nullita solo di al-
cune di esse, non sono opponibili l'eccezione di dolo generale fondata sull'uso
selettivo della nullita e, in ragione della protrazione nel tempo del rapporto, l'in-
tervenuta sanatoria del negozio nullo per rinuncia a valersi della nullita o per
convalida di esso, l'una e l'altra essendo prospettabili solo in relazione ad un
contratto quadro formalmente esistente”

116 Qi veda MORTARA GARAVELLI, I parlar figurato: manualetto di figure re-
toriche, cit., p. 22.
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— contratto — per far riferimento ad uno piu ristretto — proposta —
nel primo contenuto.

Soltanto in questa prospettiva, la nuova regola operazionale
s’incastra a perfezione nel contesto giuridico di riferimento e, in
particolare, con il ruolo attribuito dalla stessa Suprema Corte ai
comportamenti (concludenti) dell’intermediario — che altrimenti
non potrebbero aver rilevanza — e, quindi, con la conclusione del
contratto ex articolo 1327 c.c., la cui applicazione, come abbiamo
precedentemente esaminato, non parrebbe trovar ostacolo alcuno.

La regola cosi ricostruita presenta una serie di risvolti efficien-
tistici, giacché rispetta il principio della proporzionalita dei rimedi,
elimina in radice comportamenti opportunistici dei consumatori
che pretendano di non aver mai ricevuto la copia del contratto sot-
toscritta dalla banca, contribuisce all’applicabilita dell’exceptio do-
[i nei confronti di coloro che, in assenza di un’offerta scritta, inten-
dano selezionare gli effetti della nullita — anziché 1’azione —, per
far dichiarare nulle le sole operazioni di acquisto di strumenti fi-
nanziari che non abbiano avuto ’esito sperato, e, infine, assurge ad
una funzione di garanzia della professionalita e della buona orga-
nizzazione interna della banca, nell’ottica di preservare la fiducia e
I’integrita dei mercati.

Infine, I’applicazione della nuova norma dovrebbe avvenire
anche in relazione ai contratti bancari, nel cui ambito 1’articolo 117
del Testo Unico Bancario, impone un requisito di forma sostan-
zialmente collimante con quello dell’articolo 23 del Testo Unico
della Finanza'!’, e, come questo, alquanto distante dalle solite ra-
gioni su cui si fondano i precetti di forma!!®,

Anche perché, come acutamente notato, laddove dovesse tro-
vare applicazione il principio che la Cassazione ha ribaltato — nul-
lita per mancanza della sottoscrizione della banca o
dell’intermediario, in presenza di quella del cliente — si finirebbe
per sostenere che le disposizioni dei testi unici in materia bancaria

7 MIRONE, Sub art. 117, in C. Costa (a cura di), Commento al Testo Unico
delle leggi in materia bancaria e creditizia, 11, Artt. 70-162, Torino, 2013, p.
1309. Si veda anche ROSSANO, I/ Disposto dell’art. 117 T.U.B. e gli obblighi di
esecuzione del contratto di conto corrente, in Riv. trim. dir. econ., 2011, p. 145.

"8 DOLMETTA, Trasparenza dei prodotti bancari. Regole, cit., p. 97.
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e finanziaria siano poste a tutela non tanto del cliente, bensi
dell’impresa!'®. 11 che, com’¢ ovvio, significherebbe ribaltarne la
ratio pensando, al contrario, di starne dando esecutivita.

119 DOLMETTA, op. ult. cit, p. 96, nota 37.
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