28. FEB. 2005 15:03 .G I L CESENA NR. 622  F. 2

o
AN\ |
, 1 [0
~ REPUBBLICA ITALIANA N»Z—‘ Sent
IN NOME DEL POPOLO ITALIANO N 358 cron
Tribunale di Forli - Sezione Civile - riunito in Camera di N \% 3 Re .

Consiglio composto dai Magistrati Sigg.rt: Oggetto: Soci ek

DOTT. ALBERTO PAZZI Presidente Est.
DOTT. MASSIMO DE PAOLI Giudice Spedita il: A& . £Z O]
DOTT. FRANCESCO CORTESI Giudice Decisa il: 4$.142.2%
ha pronunciato la seguente Depositatail: A&. 4- 0%

SENTENZA
nella causa civile iscritta al N. 2157/06 R. G. ningfa Tsneslia-

- AR08

Promossa da : e

i Car e
v -1 i, e (| i

RoPPIhinssiie® 1tz 2 Rousnteng! ASeesiiele cntrambi
residenti  in  Nnieniimtamtimieeeivneo . S
elettivumente domiciliati in ashosnasnininsinnisia—gEis

presso avv. Ilic Mambelli rappresentati e difesi congiuntamente e
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»  Svolgimento del procsesso :
Con atto di citazione dtualmente notficatd™l 17.7,.2006 Rewwetinignity-d juang
Ssuiisliig premesso:
- di essere condtolard di ua dossier titoli acceso presso la filiale di sheiniwing
della CanowmiinSsmpummimisiosiamny
- che nel mese di aprile del 2001 Rumensddang, su consiglio dell impiegato dell’
istituto di crediro, il quale aveva assicurato I’ assenza di rschi dell’ operazione,
aveva investito la somma di € 18.000 in obbligazioni della Repubblica
Argentina;
- che il rating del prodotto acquistato, che gia presentava rilevant profili di
dschic fin alla sua emissione e doveva considerasi inadeguato per
tisparrniatod con le loro caratteristiche, ara progressivamente diminuito fino a
quando, nel dicembre 2001, si era verificato il defeult delle obbligazioni

acquistate;

N

- che la banez al momento dell’ cquisto non aveva foraito informazioni sulla

1 reale natura dei dtoli, né aveva prevenavamente richiesto notizie in merito all’
"\)\ .‘," - cauisita | aterds o ¢ : > 7iad ed i ine li
wdil -7~ etsperenza acquisita i matena di ‘nvestment finanziad ed in ordine ag
N/ -

\t:z w7

obbiettivi petseguii nonché sulla loro propensione al rschio; - wato
premesso, convenivano in giudizio avand a questo Tribunale 1 eSuE——y
Rigmuenimneibaumemee®™® .. scdc in GBEMM in persona del legale
rippreseniante pro #mpor:, onde sentirla condannare, previa declararoria di
nollitd del negozio per iolazione delle disposizioni degli arrr. 21 d. lgs,
58/1998 e 26, 28 = 29 Reg. Consob 11222/1998, di annullamento del
medesimo per dolo o errore ¢ di dsoluzione del coatratto per inadempimento
della contropatte i medesimi obblighi rnormativi, al pagameato della

menzionata somima, olirs accessod, per le ragiont di credito sopra esposte.
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Si costituiva tempestivamente in giudizio I’ istturo di credito convenuto il
quale contestava la fondatezza delle avversarie asserzioni, di cui damagdava I
integrale’reiezione,

In particolare |2 (oummitmibioneminacdinkoilmide negava che il ptoprio
personaIe avesse sollecitato ¥’ investimento e precisava i aver fornito ai propd
cliend il documento sui rischi generali di investimento senza ottenere alcuna
informaziore sullz lozo situazione finanziatia, sughi obbiettivi perseguiti e sulla
propensione al dschio.

L’ isttuto di credito convenuto spiegava inoltre che I' operazione era
assolutamente coerente con la propensione al rschio dimostrata dagli attoti, i
quali gon solo avevano gid acquistato in passato titoli di natura altamente
speculativa, ma erano anche titolad di duve contratti di gestione di un

pottafoglio itoli ad alto rschio. IL CASO.it

- SRS negava infine che I’ operzzione fosse stata

conclusa in una sitazione di conflitto di interessi, dal momento che aveva
venduto ai client ditoli che non possedeva stabilmente nel suo portafoglio, ma
che aveva tepeiro sul mercaro 2 seguito degli ordini deevut,

All’ udienza di discussione del 18 dicembre 2007 i difensor hanno illustrazo le
nspettive conclusioni ed il Tribunale ha trattenuto la causa in decisione.

Stanre 2l complessita deila ‘controversia il Tribunale ha disposto, ai sensi dell’
art. 16, 5° c,, d. Igs. 17.1.2003 n. 5, che la sentenza fosse depositata nei trenta

glorni successivi alla chiusura deila discussione otale.

Motivi delia decisione
La prima domanda avanzata da parte attdce non & fondara,
Assumono gli azori che il mancato assolvimento degli obblighi previsti dal

decreto legisladvo n. S8/98 e dal regolamento Consob n. 11522/98 abbia

Fo7
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comportato la nullit ab origine dell’ ordine i acquisto delle 'obbligazioni in
parola.
La tesi, sopratmitro con fguardo alla violazione degli obblighi informativi, &

stata condivisa da numerosi giudici di merito, 2 pagere dei quali la sanzione in
[}

parola, pur non essendo espressamentie prevista dalla normativa in questione,
potrebbe essere ricavata in considerazione degli interessi civilistici, anche &

L rango cosutuzionale (art. 47 Cost.), che I impianto normativo mira a tutelare,

identficabili nella wurela dei msparmiatod 44 singuli, del tsparmio pubblico,

come elemento di valore deli’ economia nazionale, délla stabiliti del sistemna
finanziario e dell’ efficienza del mexcato dei valod immobiliad, con vantaggi
per le imptese e I’ economia pubblica.

Ritiene questo collegio, tuttavia, che la tesi non sia condivisibile, preferendo

aderize all' opposta tesi sviluppata dalla giutsprudenza fino ad ora

%\ pronunciatasi al dguardo e confermata di recente dalle sezioni usite della
- "% E 4

Suprema Cotte ¢i Cassazione (“La violusione dei dovers d'informasione del iente ¢ di

o COTTea esecyHone delle operasgoni che la legge pome a carico def soggetti antoriczati alla
= ,

prestagione e servisg dinvestients JSinaniario pus dar luogo a responsabilita

ERy 1§ CENITERN | b4y s

Precontrattuals, con wonseguente obbligo di risarciments doj danni, ove tali solaziont
avvengano nella faie precedents o coincidente wn g stipulazions  del contratro
d'intsrmediasione dessinaty a regolare § successivi rapport tra le Darti; pud invece dar /uogo'
a responsabilitd contrastuale, ed eventualments condurre alla risolugione ds! predetts
ComsTarso, ove i tratt! di violasioni rignardanti le operagioni d'invesiiments o

disinvestimento compints in esecuszone del contratip dintermediaione finansgaria i

questione. In nessun ;aso, in diferto di previsione normativa in tal Jenso, la violazione def
! suaccennati doveri g comportaments PHG perd determinare la mullits del comtrapss
d'intermediagions, o gz Singoli atti negosgal conseguenss, a norma dellars. 141 8, omma 1,

e’ Cass., sez. un. 19.12.2007 q. 26723),
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A ben guardare infart 3 legislatore non ha espressamente previsto la nullita
del contratto di intermediazione finanziaria in conseguenza della violazione di
tutd gli obblighi previst dal T.U.F. e dal regolamento Consob n. 11522/98,
ma solo in alcune specifiche ipotesi (ad esempio per quanto attiene la
violazione del disposto degli ame. 23, 1°, 2° e 3° ¢, 24, 2° ¢, e 30, 7° c,,
T.UF).

Se ne puo cosi dcavare che alcuni specifici comportament, nell’ ambito del
generale dovere di diligenza e correttezza previsto dall’ art, 21 T.U.F,, siano
stai valutad dal legislatore come essenziali e meritevoli di una tutela
particolarmente rigorosa, derivando da tale natura la sanzione della nulliti in
conseguenza della loro violazione. IL CASO.it

Al contratio nel silenzio del lcgisiatore non & possibile fare ricorso alla
sanzione della nulliti, che costruisce il piu severo rimedio civilistico, nei casi
di violazione di differend norme comportamentali, le quali peraltro hanno una
portata generale e, in quanto prive di specificiti, sono inidonee ad individuare
precise regole di comportamento 2 cui I agente sia tenuto ad uniformarsi,

In sostanza, in presenza di una distinzione — che deve intendersi voluta e non
casuale - fra adempiment prescdtd a pena di nullith ed altd obblighi di
comportamento di caratvere generale pure post a carico dell’ intermediario per
la violazione dei quali non & prevista la medesima sanzione, non & possibile,
anche in ossequio al principio di legaliti, ipotizzare una generalizzata
qualificazione di tura la disciplina del’ intermediazione mobiliare come
nommativa di ordine pubblico presidiata dalla c¢d. aullita virtuale (si veda in
questc Tribunale Milano 7555/05).

Sonc padmenti inaccoglibii le domande attoree volte ad ottenere la
declaratotia dell’ annullamente del conuarto di acquisto dei bond argentini per

dolo o errore, non solo a causa del maturare del rermine di prescrizione

previsto dall’ art, 1442, 1° ¢, c.c., atreso che a fronte dell’ eccezione sollevata

(lon
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dalla convenuts ers Onere di parte antdce dimostrare Ig Posteriorita della data
della scoperta del dolo o dell’ errore, ma anche perché non ricorrono

Presuppost caratteristic dj tali isttut, dal momento che non vi & prova che la

parola o del fatto che j coniugi Mozd siano cadut in ug errore essenziale e

riconoscibile dall’ altra parte circz I oggetto del contratto,

Divarsa sorte Spetta invece, a parere di questo collegio, alla richiesta di
accertamento dell’ inadempimento dell’ isttuto di credito convenuro agli
obblighi che espressamente le imporeva I art, 21 del d, lgs. 58/1998,

Questa norma Prescive che i soggetti abiliai a prestare servizi di
investimento devone acquisire le informazioni necessatie dei clienti ed operare
in modo che essi siano sempre adeguzmamente informati,

Nel contempo I odierag conventm era obbligata ad assumere precise

"'Z}\infonnaziorﬁ in merito alla natura dell’ investimento ed a renderne edorro il

& ;gjcheme pnma Zel petfezionamento de! contratto.

/o 4
A T N . . . < . '
~-2 La CM& ~on ha affatto dimostrato di aver tenuto
! e "@"g,

una simile condorta, come le imponera il disposto dell’ art. 23, ultimo comma,
d. Igs. 58/1998. '
S1 nod i particolage che nella prospetiva sopza indicata le prove articolate
dall’ isdtuto convenuto $0ri0 assolutamente superflue ai fini de] decidere.

Invero, quand’ anche g volesse dire per ammesso che I acquisto delle
obbligazioni argentine assicurava ua zendimento analogo o inferiore ad altre
precedent operazioni compiute dagli 2::01i e che egso venne effettuato dietro
specifica scelra cel dniummey | quale, malgrado le varie possibilitd prospettagli,
insistette sulla necessirs di ottenere un rendimento superiore a quello del
Mercato monstatio, rimarrebbe comunque indimostrato il fatto che j

| Personale dell’ isdmro i crediro abbiz fornito al cliente ogni informazione
\ P gt
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necessaria in merito alla narura del titolo acquistaze, al rating all’ epoca
riconosciuto dalle agenzie internazionali ed allz dschiosiza ad esso riconnessa,
Petaltro & notorio che I’ sgenzia Standard & Poor’s, nel momento in cui I
investimento fu faro, classificava i droli argentimi nella categora speculativa
BB, dtenendoli quindi dioli con possibiliti di rimbotso discutbile ed
intendendo mettere sull’ avviso circe Ia possibiliti che ! investdmento
risultasse esposto ad avverse condizioni economiche, finanziarie e settonali; in
particolare I agenzia spiegava che se la situazione economica del paese
emirtente noa fosse dsulwmra favorevole, nel medio periodo, esisteva una
concrera possibilita di insclvenza.

L’ agenzia Moody's, pur non avendo €3ptesso un rating specifico per il tirolo
in questione, attribuiva ail Argentna in quel frangente un tating pad a B1,
dtenendo pertanio gl invesiment destinat a questo Stato di categoria
speculativa con scarsa pessibiliih nel lungo perdodo di pagamento deghi
interessi e di rimborso del capitale, IL CASO.it

A fronte di simili gindizi delle agenzie di rating internazionali sul grado di
solvibiliti dello sta¥o emimente il ttolo obbligazionario, era preciso onere della
M dapprima acquisire precise infommazioni in
merito al titoli che stava preponendo alla propria clientela, quindi spiegare le
cazatteristiche dell’ invesdrrento, seprattutto in merito ai rischi che potevano
essere corsi, ai coniugi immspin modo che essi potessero prendere le prcprie
decisioni in maniera conszpevole e dopo aver valutato tumi i possibili rischi
connessi all’ operazione.

L’ inadempimentc  rale obbligo da parte della banca conveautz ha provocato
ura carenza informativa in capo agli atod, che hanno deciso di procedere all’
operazione in assenza de! necessario quadro informativo e non potendo

quindi apprezzare compiurzmente il rischio in cui sarebbero incotsi.

Ehe.
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‘]‘1 émve inadempimento all’ obbligo contrattuale previsto dall’ art. 21, 1° c,,

. lett. b), d. lgs. 58/1998 comporta la risoluzione del contratto in parola, con il

conseguente obbligo per I’ odierna compagine convenuta, ptevia resttuzione
dei titoli in parola da parte degli odierni attod, di cortispondere in favore di ,,:‘

questi ulumi la complessiva somma di € 18.000, oltre ad interessi legali dalla

domanda al saldo.

Parte convenuta va quindi condannata al pagamento in favore di Resmaebinagy

ed ‘pwmembabbdiedells complessiva somma di € 18.000, oltre agli accessod nella

misura sopra indicata.

La presente sentenza ¢ immediatamente esecuiva fra le parti, ai sensi dell’ art

282 c.p.c.

Le spese seguono la soccombenza e si liquidano come in dispositivo, in

ragione della natura delle questoni tratiate e dell' attivith svolta in ambito

istruttorio; | lstifuto convenuto, inoltre, si fard catico pet intero degli oned

‘?r‘ . » . . * :/, J ~ ]
e L: o della consulenza tecnica contabile esplerara. o D e N e )
VN |
s o P.Q.M.
| ;t?.';_r : .
' _ Ii Tribunale di Forli, definitivamente pronunciando nella causa introdotta da

R /
{4

a0 1?', Fanevioms -] :‘1Mnei confront della Commesinkdopuweatincossdy
&P, con sede in @wwmmdgin persona del legzle rappresentante pro Zempore,
mediante atro di citazione notificato il 17,7.2006, ogni ulteriore domanda e/o
eccezione disattesa, cosi provvede:

dichiare ia dsoluzione de! conuario di acquisto di titoli obbligazionad
argentini cenciuso i dat 5.4.2001 per grave inadempimento dell’ isamuto di
credito convernro;
- condanna a (eaemslebssesmtamdidialminig , in persona del legale
rappresentante pro Ampore, 2l pagamen:o in favore di inveruivienusaain
R® - previa resdwuzione dei dtoli in parola da parte degli artori - della

somma di € 18.000, oltee ad accessori nella misura indicata in parte motiva;
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- condanna la CM, in persona del legale

rappLesentante pro sempore, all' integrale refusione in favore di Rumeddagd ed |
Avilowiiiibinclle spese di lite, che liquida in complessivi € 2.417, di cui € 200
per spese ed antcipazioni, € 1.017 per diritti e € 1.200 per onorar, oltre a
spese generali, LV.A, e C.P.A. come per legge ed alle spese di C.T.U.;’ ,w\v\ £ ?1 L 'LL‘IV
- dichiara la presente sentenza provvisoriamente esecutiva, ai sensi dell’ art.

282 cp.c..

Cosi deciso nella camera di consiglio in questo Tribunale tenutasi in data 18

dicembre 2007. IL CASO.it

11 Presidente estensore
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