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v r* come da mandato a margine dell’atto di citazione

REPUBBLICA ITALIANA

In-nome -del - popolo - italiano

" |0 Trbunele di Padova, sezione 1* civile ¢ fallimentare, composto dai Signo-

11 Magistrati:
Dott., MANUELA FARINI Presidente,
Dott. DANTELA BRUN, Giudice,
Dott. GTOVANNI G. AMENDUNI, Giudseerel,
ha promunciato la seguente .

SENTENZA

nella causa civile n. 11827/04 R.G. promossa con atto di citazione notifica-
to in data 4 novembre 2004,
' da

SONETRSNSIIRNIEIR, 2ppresentati ¢ difesi dagli avv. t Guiemess

ATTORI
contro
Cassa di Risparmio di Padova ¢ Rovigo in persona del legale rappresentan-

15 gennaio 2007 rep. n. 158378 notaio Cassano,
CONVENUTA

In punto: intermediazione mobiliare

Causa discussa nella udienza collegiale del giorno 23 febbraio.2006 ¢ niser-

vata per la decisione in pari data, con lc seguenti conclusioni delle parti co-

stituite: S

Per gli attori:

“come da istanza di fissazione udienza del 7 marzo 20057,

Per la convenuta : ,

“come da nota di precisazione delle conclusioni in data 15 marzo 2005”.
SVOLGIMENTO DEL PROCESSG

Con D’atto di citazione come sopra notificato, w e’m

é» unitamente 2 GeauEEEPO © Gonitaliten premessoﬁmrevont&stm

zia di Monteortone, la convenivano in giudizio per sentire-dichiazare la nul-
lita, Uincfficacia ovvero ’anoullabilita dell’acquisto di obbligazioni Del
Monte Finance, del gruppo Cirio effettuata in data 10 maggio 2001 per

te, rappresentata ¢ difesa dall’eguminiseweswsw®, per procura genemle alle liti

tari del c/c n @8 presso la Cassa di Risparmio di Padovatktmgo, agen-’
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P’importo di en. 26.000. Rappresentavano di essersi recati_in hanca chieden-
do un investimento sicuro alia sig.raei N vicedirettrice che era

| solita consigliarli € che, attess la risposta rassicurante, avevano acquistato le

precitate obbligazioni del gruppo Cirio senza che peralito venisse loro con-
segnato alcun documento particolare o venissero rilasciate. dichiarazioni in
merite al profilo di rischio, Riferivano di avere presentato esposte presso la
Procura di Padova in data 1 aprile 2004, .

Premessa una ricostruzione della vicenda del Gruppo Cirio, veniva lamenta-
to che le obbligazioni compravendute facevano parte di un peestito obbliga-
zionario privo di rating, emesso in Lussemburgo e riservato ad jnvestitori |
istituzionali e pertanto con divicto di vendita al pubblico:-tante-era stato ta-
ciuto agli attori con consesuente violazione dell’art. 94 T.UJ.LEciot degli '
obblighi gravanti sugli emittenti che effettuano una _sollecitazione
Ell’investimento. V?:mva inoltre dedotta la nullitd e I’obbligo di fi;ar,cimen-"

- v « . . . . - e - e »
to del danno per violazione di numerose norme imperative in specie degli

articoli 21 e 28 TUIF, da cui emergeva ’obbligo degli intermedian di agire
con diligenza, correttezza e trasparenza ed in particolare di.un.obbligo di in-;
formarione in duplice senso: prestare ai cliengi un’informazione sugli stru-

menti finanziari, sui servizi nonché sui prodotti offerti, adeguata al tipo di
prestazione da fornire sia acquisire dall’investitore notizie &ir¢a }a sua espe-
rienza in materia di investimenti in strumenti finanziari, la-soasitoazione f-
nanziaria, i suoi obiettivi di investimento, la sua propensione: al-rischio fa-
cendo risultate dal contratto o da apposita sottoscriziene-del savestitore |,
Peventuale rifinto di forire le notizie richieste. Si sottolinesva-altres! che ai
sensi dell’art. 29 Reg. Consob gli intermediari avevano 12obhligo di astener-
s dall’effettuare, con o per conto degli investitori, operaztomi-ton adeguate
per tipologia, oggetto, frequenza ¢ dimensione -sicche -1 ordine
dell’investitore di dar comunque corso all’ordine richicdeva la forma scritta.

Veniva poi dedotto che la convenuta aveva operalo in. spregio.dell’art. 27
de] reg. Consob e precisamente in conflitto di interessi con il cliente, perché
collocando i titoli Cirio aveva coptribuito a ridurre 1ldebﬁe-eemplesswo di
quest’ultxmo versg le Banchc ¢ che inoltre il comportamento-tenuto dalla
Banca era inficiato da dolo perché la conclusionc de] contratto_era. stata fa-
vorita d2 omissioni ¢ da utilizzo di espressioni che Fficevano: apparire
Pofferta comc sicura e vantaggiosa. Da ultimo veniva dedoita una 'r_¢s'p"onsa-
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bilita precontrattuale della Banca che aveva violato I’obbligo.di diligenza ¢
di buona fede nclle trattative omettendo di dare tutte le indicazioni necesse-

| rie 2 consentire una determinazione consapevole ed informata del cliente.

Si costituiva la Cassa di Risparmio di Padova € Rovigo contestando anzitut-
to la illegittima proposizione di domande da parte dei consorti«dsmseste con
i consortidiwmame ¢ @uawisscon unico alto di citazione, pur in wancanza del
criteri di collegamento ex art. 104 c.p.c. . In fatto veniva precisate-che gli
attori avevano acquistato le obbligazioni per cui era causa nellzambito del
contratto per la prestazione di serviz di investimento loro cointestato che
avevano sottoscritto il 20 luglio 1998 presso la filiale di nCNGR

Cid posto, la Banca rilevava che nella specic non vi era stata-alouna solleci- 7

tazione all’investimento, ma semplice negoziazione di valoti-mobiliari per
conto terzi, poiché la prima consisteva nell’offerta al pubblica_cios in incer-
tam personam e si caratterizzava per la prescnza di molteplici.proposte con-
trattuali, svolte nell’ambito di una ca.rﬁpagna promoziordlé éd avent un
contenuto uniforme e standardizzato senza possibilita di un.-contatto dirctto
tra offerente ¢ investitore: conseguentemente non vi .era_sicon_obbligo di
predisporre il prospetio informativo di cui all’art. 94 TUIF. )

Veniva indi radicalimentc negata I’esistenza di un conflitto di interessi rile-

vaundo che la banca non poteva trasferire alcun rischio di insolveriza perche

non aveva mai avuto alcun rapporto con il Gruppo Cirio @ pertato, amrues-
80 € non concesso che tanto integrasse un conflitto di mteressx, era priva di

qualsiasi interesse sia in ordine alla collocazione del titolo-sul-mercato pn-|
mario sia su quello secondario perché non era propnetana-de&-pwdotu -1
nanziari che aveva provveduto ad acquistare da terzi. &cchz_a:m:ca_opcrzto ’

da mero tramite tra il mercato ed i singali clienti. : R

Contestava altresi che ogni e qualsiasi violazione delle norme del TUTF fos-
se sanziopata di nullitd trattandosi invece di regole di condetta-il.cui-manca-

to rispetto integrava semmai_ inadempimento; sostencva .di_avere correttar

mente adempiuto a tutti gli obblighi di informativa discendenti dalle norma- | |
tiva in materia e scghalava che I’operazione in questione-deveva-nitenersi |

adeguata giacche i consorti Snemliigese vevano acquistm{;-o‘é'hi giomi
dopo delle obbligazioni della Repubblica Argentina su cuia Cassa aveva
espresso un giudizio di non adeguatezza, ma all’operazione erd §tato dato

ugualmente corso perché espressamente autorizzata dagli atfori Rilevava |-
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ancora che nel 2001 il default del Gruppo Cirio era un avyenimento né pro-
babile né prevedibile, |

Gli atton replicavano alle difesc della Banca, indi 12 causa veniva tratte-
nuta in decisione sulle conclusioni riepilogate nelle rispettive lstanzc di fis-
sazione di udienza e di precisazione delle conclusioni.

MOTIVI DELLA DECISIONE

Prelimiparmente va ricordato che la Banca era stata-cenverufa in giudi-
Zio sia dagli atton sia da altri soggetti € ha eccepito ].’irdmalité-'del"processo
litisconsortile cosi instaurato per mancanza di conmessiope.tra le domande
attoree fondate su rapporti distinti. In effetti ’art. 103 ¢.p.c. postula connes-

sione tra le domande o per oggetto o per titolo, laddeve-%eBa specie|

I’identitd del petitum & solo appatente perché in realtd muove-da titolo di-
stinti, diversi cssendo i singoli atti di acquisto nonché il contratto di nego-
ziazione sottostante, né vi & nccessaria coincidenza delie questioni da risol-
vere per il fatto che il contenzioso atlinga alla medesima matéfna della in-
termediazione mobiliare. Comungue dalla violazione della-ngrma non di-
scende alcuna inammissibilitd, ma solo la necessita di una distinta pronuncia
nel merito. Per I’effetto il collegio ha disposto Ja separazione delle domande
introdotte dagli attori dieesette c &imea rispctio a2 quclle dell¢ zltre parti
(Guwuiy © dimmsny).

Non ¢ fondato neppure I’assunto di parte attrice secondo vui ta-Banca a-|

vrebbe violato la disciplina del TUIF rclativa alia ~soltecttazione

all’investimente. Va considerato anzitutto che la —seHeeatamone‘

all’investimento, cte ¢ definita dall’art. 1, comma 1 lett. i) TUIF-come ogm
offerta, invito ad. offrire o messaggio promozionale, in qualsiast forma rivol-
ti al pubblico, finalizzati alla vendita o alla soﬁoscnmone—drpmtfoﬂl finan-
ziari, ha come destinatatio un pubblico indiscriminato & seggetn a cui la
banca offre il prodotto finanziario che sta collocando Deve perb .escludersi
che nel caso di specie debbano applicarsi le norme pertinenti_alla sollecita-
zione, di cui all’art. 1, comma 1, lett. t) ¢ 94 TUIF, ricorrendo invece uno
dei casi di esenzioue come previsto dagli articoli 30, seconde-eemma e 100,
1 comma lett. 3) dello stesso Testo Unko. Ve considerato infatti, come ni-
sulta dal Bollettino Economico della Banca d’Italia n. 41 .del novembre

2000, che le procedure di emissione ¢ collocamento dei Bond, Cirio sono

conformi a quelle adottate “per la maggior parle dei prestifi interhazionali




emessi dai gruppi italiani nel corso degli ultimi anni”; in_concreto.si applica
"|1a disciplina della direttiva CEE n. 89/929 ¢ gli ewobond sono stati collocati
| presso la Borsa valori del Lussemburgo o altri mercati OTC (over the coun-
ter, ciog tclematici) da un consorzio o sindacato di collocamento. Nella spe-
cie Ja fase di prima emissione fu curata da un consarzio internazionale di
collocamento di cui Cariparo non faceva. parte (circostanza non contestata)
cosl come non & contestato che la Bauca abbia apquistéte sul mercato 1 titoli
richiesti dall’attore. Infatti mentre ititoli proposti sull’euromercato sono ri-
servati a soli investitori istituzionali, proprio perché accompagnati da un do-
cumento informativo semplificato (c.d offering circular), 'assenza di pro-

comprare i titoli, ma non di venderli ai clienti dopo che siano stati gi2 collo-
cati nel mercato secondario: ivi infatti la circolazione delle obbligazioni &
pur sempre regolata dalle norme che governano la compravendita di titoli
gid emessi ed 1 servizi di investimento sicché I'investitore retdil non & per
cid stesso privo di tutela. All’intermediario & consentite.sia-di-tiegoziare i
titoli per conto terzi, acquistandoli in borsa o in mercati organizzati, oppure

tatl, di cui I’intermediario preferisce teneme una scorta e negoziarli diretta-
mente con i client. Tale ultima modalita ¢ regolata dallaCorsth the ha im-
\p&s‘to Yorganizzizione di un sistema di scambi organizzati-vorrow i pubbli-
co viene informato dei titoli disponibili € dei relativi prezzi.

1 Nel caso di specie il comportamento della Banca, che haacqu&stato 1 tito-
; h da terzi per rivenderli all’attrice, non tivela alcuna wolazmne-dclle nonue

sulla “sohecnamone all mvestlmento ma va invece vcnﬁcatom mpporto

paJ'ucolaIe al difetto d1 informazione lamentato, la prms&eae—deL art. 21
lett. b) TUIF, che nnpone ai soggetti abilitats di “acquxsweie-mfomanom
necessarie dai clienti € operare in modo che siano sempre adeguatamente in-.

dispone “Prima della stipulazione del contratto -di -gestione e

di consulenza in materia di investimenti e dell’inizio della:

sori a questi collegati, gli intermedigri autorizzatl. devono:

a) chiedere all'’investitore notizie circa-la sva esperienza

spetto informativo impedisce agli intermedian di sollecémfe-il-?ubblico al

per conto proprio come accade per titoli di frequente richiesta, ma non quo-

formati” ¢ stata integrata dall’art. 28 del reg. Consob n. 11522/1998 il quale |.

prestazione dei servizi di investimento e dei servizi acces-

k.

[P vy

gt ot .



180

135

.:j
]
A
H

N
)
Vi,
4]
'
¢
»
g
ke

-,.A“,_“.‘.
Vi IR i (RO
KR ZIE s L

t

0

150

T S el
L 7( 4

L

; ot "' N
BEIRTAT e

o

7%

X

‘| nonché circa la sua propensione al rischio.

|ldichiarazione sottoscritta dall’investitore;

in materia di Jinvestiment) in strwnenti finanziari,.la sva

situazione finanziaria, 1 suoi obiettivi di investimento,
L'eventnale ri-
fiuto di fornire le notizie richieste deve risultsre dal con-
tratto di cui al successivo articolo 30, ovvero.da.apposita
7 "cchsegnare
agli investitori il documento sui rischi generali degli inve-
stimenti in Strumenti finanziaridi cui all'/Allegato n. 3. '

Tali obblighi sono rinforzati dal comma 2:” Gli mmrmmxauautonzzzn
non possono effettuare o consigliarc operazioni o prestare il servizio di ge-
stione se non dopo aver fornito all'investitore-informszioni
adeguate sulla natura, sui rischi e sulle imp:l-ica;,-ie:;i della

specifica operazione o del servizio, la cui conascenza sia
necessaria per effettuare consapevoli scelte di '.'ihvestimento
0 disinvestimento. ’

L’art. 29 del regolamento in esame iniegm la tutela imponendo agli in-
termediari 1’obbligo di astenersi “dall’effettuare con o per_conto degli inve-
stitori operazioni non adeguate per tipologia, frequenza, dimensione™; a tal
fine essi devono tener “conto delle informazioni “ di cui all’art. 28, (acquisi-
te con la consegna del documento sui rischi generali) sia “di ogni altra in-

ormazione disponibile®. 1l terzo comama dell’art. 29 prusegueprescrivendo

i intermediari auterizzatl, quando ricevono da"‘"up ﬁnvesti—-

ore disposizioni relative ad una operszione non adeguata, lo
informano di tale circostanza e delle ragioni pex -—eu-.l non €
opportuno procedere alla sua esecuzione. Qualora ..L'.z‘.nvgsti to-
re intenda comungque dare ccxgo all 'operazione} —_gi'jfj:fin'terme-
diari autorizzati possogo eseguire 1'operazione --atessa solo
sulla base di un ord.mc] impartito per iscritte ovvero, nel
caso di ordini telefonici, registrato suv nastm_magnetico o

su altro supporto equivalente, in cui sia fatto esplicito ri-

ferimento alle avvertenze ricevute.

La Consob, con comunicazione n. DIf73030396 dcl 21.aprile 2000, ha
precisato che gli intermediari non sono esonerati dall’obbligo di valutare
’adcguatezza della obbligazione disposta dal clicnte neppure nel caso in cui
egli abbia rifiutato di fornire informazioni sulla propria situazione pam'mo‘--
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niale € finanziaria sugli obiettivi di investimento ¢ sulla_propensione al n-
schio e che ncl caso la valutazione andré condotta tenendo conto di tutte le

.|notizie di cul I’intermediario sia in possesso (etd, professione, presumibile

propensione al tischio anche alla luce della pregressa ed dbitudle operativitd,
situazione di mercato).

Venendo al caso di specie, il contraito di negoziazione risulta~sottoscritto
dagli attori in data 20 luglio 1998 € reca in premessa la dichiesazione di ave-
re preso visione € di avere ricevuto copia del documente genﬁalc sui rischi

‘| di investimento. Dallo stesso contratto risulta il rifiuto, a mezzo.apposizione

di doppia crocetta sulla casella relativa, di fomire alla Banca il proprio pro-

filo di rischio. L’ordine di acquisto delle obbligazioni del-Mente ¢-stato sot- |

toscritto il 10 maggio 2005.
Cid posto, €ariparo sostiene ]a correttezza del proprio operato rilevando che
I’operazionc era adeguata al profilo di rischio degli attori quale conosciuto

in concreto attraverso la composizione del Joro patrimonio niobiliare - di cul

€ stato prodotto estratto deposito titoli sub. 9 - perché esso-era-statg ‘acoura-
tamente suddiviso tra titoli obbligazionari e titolj azionari (Enel _Autostrade)

il cui grado di rischio era senz’altro superiore a quello delle obbligazioni ci-{

rio cosl come valutate dal mercato all’epoca dei fatti”; Caiiparo aggiunge

236 | che all’epoca dell’investimento le obbligazioni Del Morntc rappresentavano
{il 40 % de] patrimonio e che comunque essi avevano csperienza € propen-

sione al rischio come dimostrato dal fatto che detene'va.no-gmﬂn-pm’tafo,,h

delle azioni e che solo di 1i a quattro giorni sottoscrissere-un-erdinc-di ac-| -

quisto di obbligazioni Argentina per 10.000 ew autorvrando.espmssamente
I’operazione, ancorche sconsigliata dalla Banca.
Per contro la difesa degli attori rimarca che 1a linca di comportamen‘to tenuta
da Cariparo in occasione dell’acquisto delle obbhgai'lom-Afgeﬂam dlIDO-
stra semmai ]’inademapimento dell’Istituto in relaztonc_an_acqmsto prece—
dente che doveva essere del pari sconsigliato agli attori atteso.che.1a provvi-
sta proveniva dal controvalore di certificati di deposito del Medio Credito
Trentino e che le azioni possedute rappresentavano un isvestmento spora-
dico, per importo modesto — circa £ 10.000.000 — ed in-titoli-sicusi.siccome
emessi dalle maggiori aziende jtaliane sicche agli attori non_pateva essere
attribuito la qualifica di investitori speculativi. ‘
Il collegio, valutate tutte le emergenze probatotie alspom'BTl ritiene che




T T A
SRSt

AREEREY

‘1.
;T“t“f'r\p’;, 7 *ﬁ"",ﬂ;.__“!_‘,;’.g},ﬂ‘;“

POy i Sbas
e R R A D
SR R R B LS

250

255

5%“y§

275

alla Banca sia imputabile una violazione degli articoli 28_e.29_del Regola-
mento Consob. Iufatti 1’Autoritd di vigilanza com comunicazione n.
DI/73030396 dcl 21 aprile 2000, ha precisato che gli intermédiari non sono
esonerati dall’obbligo di valutare 1’adeguatezza della obbligazione disposta
dal clicnte neppure nel caso in cui egli abbia rifiutato di fornize_informazioni.

| sulla propria situazione patrimoniale e finanziaria, sugli ohiettivi~di investi-

mento e sulla propensione al rischio ¢ che nel caso la: valwtazione andrd
condotts tenendo couto di tutte le notizie di cui I’intermediarie-sia in pos-
sesso (etd, professione, presumibile propensione al rischic_anche alla luce
della pregressa ed abituale operativita, situazione di mercato). '

Pertanto in presenza di un rifiuto del cliente a fornite infermazioni -circa la|
sua esperienza, cosi come ¢ avvenuto nella specie, la baus’:a,-dei‘e-presumcre‘
che si trat® di piccolo risparmiatore con scarsa inclinazione al rischio e dun-
que proporgli investimenti compatibili. Tale regola di comportaménto cede
ove il rifiuto iniziale venga rimosso ¢ sia acquisito un profle FindnZiario pit
aggressivo ovvero esso cmerga fattivamente ed inequivecabiltaente dagli
investimenti realizzati: nel caso di specie non risulta né I2tno.né altro. E°
infatti pacifico, per mancenza di prova documentale, che i *rfiuto™ del.
1998 non venne rimosso nel 2001 e dal dossier titoli rsulta ¢he gli aftori
possedevano fin dal 30 giugno 1998 certificati di deposito det-Mediocredito
Trentino per £ 65.000.000 con scadenza 30 aprile 2001 ~Sempreal 30 giu-
gno 1998 i consorti BemreseiSigen possedevano 1000 azteni-Telecom che
vennero vendute nella primavera del 1999 quando furene aequwt&e 16.000 |-
azioni Cariparo, A fine 1999 il patrimonio mobiliare compcstg-dalle-premta-
te azioni Cariparo e dai certificati di deposito del Mediocredito si incremen-
£0 di titoli Enel e Autostrade, in ragione di 500 unitd pemascwa—emit‘ente
esi mantenne in questa composizione fino al 31 ottobre 20@0~pef-aﬁ&cch1rsx
poi, tra novembre 200 e matzo 2001, di altri 25 titoli Enel-e-di-S0-per Auto-

pensare 1’indicazione “bonus”) o a pagamento. In definitiva’ al 30 aprile
2001 il patrimonio mobiliare degli attori era composto -de-65-008-eertificati
del Medio Credito, da 16.000 azioni Cariparo, da 550 titoli-Autostrade e 525
titoli Enel. Alla fine del mese successivo i certificati . del_Medio.Credito
Trentino scadono € vepgono sostituiti dalle 26.000 azioni Dél Monte e dai

strade: non si comprende se si tratti di emissione gratuita (Come farebbe| =

10.000 Bond Argentina, Rimangono le 16.000 azioni Caripaio ed i titoli E-|.



310

315

nel ed Autostrade per lc quantita gid specificate. L analisi_delle operazioni
dimostra dunque che il ricavo dei certificati del Medio credito fu impiegato

| interamente negli acquisti di euro Bond con evidente sbilanciamento non so-

lo della composizione percenituale del portafoglio, ma anche cori rietia inver-
sione di rotta rispetto all’assetto precedente che era indiscutibilmente otien-
tato verso impieghi di tutta tranquillita. Lo dimostra il pmdcnicmvequ-
mento in certificati di deposito € nelle stesse azioni della- Baaea—qm conve-
nuta; ne & conferma anche I’investimento in titoli Enel ¢ Autostrade trattan-
dosi di grandi socicta italiane ben conosciute dal pubblico_dei risparmiatori
e con fondate aspettative di solvibilitd in ragione della notoria_a partecipa-
zione pubblica.

Appare dunque capzioso ¢ fuorviante il tentativo di Cariparo-di posticipa-
re lo sbilanciamento del portafoglio alia data dell’acquista.dclle obbligazio-
ni Argentina: esso in realtd si ¢ realizzato fin dall’ordine delle obbligazioni
Del Monte e la contestualita delle due disposizioni — 10 maggio 2001 per le
Del Montc € 14 maggio per le Argentina - & rivelata anche-dal gioco delle
valute : infatti le obbligazioni estere véngono addebitate dal 17 maggio 2001
mentre le jtaliane Dcl Monte dal 24 maggio successivo. L insieme evidenzia
che I’avviso di non adeguatezza avrebbe dovuto a maggior ragione cssere<
rappresentato dalla Banca in occasione dell’ordine per cui € procésse.

Le aporie ed incongrucnze illustrate miocciono alla convermutaatteso che
lfn sensi dell’art. 23, sesto comma,*TUIF “nei giudizi mmmnneMO dei
danm cagionati al cliente rello svolgimento dei serviz i di-isvestimento e &i
quelli accessori, spetta ai soggetti abilitati ’onere di aver-ag:.m.cgn_la speci-
fica diligenza richiesta™. Va escluso infatti che le violazioni-in esame inte-
grino ulieriori ipotesi di nullitd “virtuale”, come ritenu’to-da—altié-giuﬁspru-
denza di merito. Ed infatt se la natura collettiva dc011—1me;=e~ss—sette$ alle
previsioni dell’art. 21 T.U.LF nonché degli articoli 26, 28 ¢ 2,9_de1 regola-
mento Consob n. 11522/98, & indubbia, va ricordato che_perﬁ_mn.é consen-
tito all’interprete generalizzare Ja sanzione della nullita quando i Tegislatore

|I'ba introdotta espressamente solo per ragioni fm*nah—émamaaza forma|

soritta) e che lo stesso art. 23 che ]a prevede, fa riferimesto-ai ~gwd;;«:1 din-

sarcimertto dei danni cagionati al cliente nello svolgimento._dei servizi di in- |

vestimento™ sicché I’espressione rivela I'intento di colpire non 1l contratto,

ma bensi la condotta dell’intermediario all’art. 23 T.U.F. Inoltre, ¢onsidera- |
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to che non vi € alcun nesso necessario tra la conclusione del contratto di in-
vestimento ed il canone di comportamento dell’intcrmediario (potendo es-

| servi gestione prudente ed assennata rispetto ad un contratto non rispettoso

delle nomme sull’intermediazione finanziaria), il collegio ritiene di condivi-
dere la tesi che la sanzione per la violazione degli obb.agbl_d:.comttczza
debba essere apprezzata sul piano risarcitorio.

Questa impostazione ha ricevuto ’autorevole avallo della Suprema Corte
la quale con sentenza 29 settembre 2005 n. 19024 ha osservato: “la contra-
rietd 2 norme imperative, considerata dall’art. 1418, primo.comma c.c. quale
causa di nullitd del contratto postula infatti che essa attenga ad elementi in-
trinseci della fattispecie negoziale, che riguardino cioé la-struttura o il con- |
tenuto del contratto (art. 1418, secondo comma c.c.). Icompo;iamenﬁ teouti
dalle parti nel corso delle trattative o durante I’ esecuzione. del_contratto ri-
mengono estranei alla fattispecie negoziale e s’intende allota, che la loro e-
ventuale illegittimitd, quale che sia la patura delle nerme vidlate, non pud
dar luogo 2lla nullita del contratto (Cass., 9 gennaio 2004, . 111; Id., 25
settembre 2003, n. 14234) a meno che tale incidenza non sia.espressamente
prevista dal legislatore (ad es. art. 1469, fer quarto comma c.C. in telazione
ail’art. 1469, quinquies, primo comma, stesso codice)”.

Cid posto, va accolta la domanda di restituzione del capitale investito ol-
tre interessi legali dalla notifica della citazione, non risulterrtodiffida ante-
riore. Pur trattandosi di debito di valore non risulta dovutei]l risarcimento
del danmo sotto il profilo richiesto per svalutazione monetaria-secondo indici
ISTAT, perché la misura del tasso in vigore fino al 31-dicerabre. 1996 era|
obiettivamente idonca a coprire sia il darno da perdita del potere di acquisto |
sia il mancato lucro per linteresse attivo riconosciuto suﬁepesm-bmcan di
importe consimile. Con J'art. 2, comma 185°, della legge 23-dicerabre 1996,
n. 662 (c.d. finannaria per il 1997), ¢ stato modificato lazt. 1284 c.c. (rein-
troducendo dal 1° germaio 1997 il tasso del 5%) ed & stato. previsto il costan-
te edeguamento del saggio legale a mezzo decreto.del Ministero del Tesoro
«tenuto conto del tasso di inflazione registrato nell'annon-{afath-con decre-
to ministerale del 10 dicembre il saggio legale ¢ stato ancora-abbassato al |
2.5% a decorrere dal 1° gennaio 1999). Il tenore del citato_articolo induce a
ritenere che 1a misura dell'interesse legale, cosl come via via adeguata dal| -
Governo, copra il tasso di inflazjone registrato nell'anno. Non Tisulta neppu-




re un, danno per diverso mvesbmento pmché ritenuto congruo al profilo de-
gli attori un reodimento di tranqmlla conservazione del risparmio del tipo
obbligazioni di Stato, il rcndlmenté def buoui del Tesoro si attesta su valori
moderati sostanzialmente assimilabili a quelli del saggio legale di interessi
355 | dacche esso & fissato in misura variabile (Trib. Palermo, 16 marzo 2005). I
1l profilo di ingiustificato arricchimento, prospettato dalla convenuta, in
relazione al possibile residuo valore del titolo, pud essere evitato detraendo
quello attribuito dal mercato alla data della pubblicazione della presente sen-
tenza ponché gli accessori gid corrisposti agli attori.
360 | Le spese seguono la soccombenza
PER QUESTI MOTIVI
i il Tribunale, definitivamente pronunciando nella causa promossa dalle parti
: in cpigrafe, cosi decide:
~rigettata ogni diversa domanda, condanna la convenuta a pagare agli attori
365 | cu 26.000,00 con gli interessi legali dalla notifica della citazione al saldo,
detratto I"importo delle cedole gid corrisposte ed il valore dei titoli quale
risultante alla data della pubblicazione della presente sentenza.
- condanna altres parte converuta a rimborsare le spese di life che liquida in
ew. 3.200,00 di cui eu. 400,00 per spese, ed eu. 800,00 per ‘diritti, oltre
31 | tmborso forfetario ed accessor fiscali.
Cosl deciso in Padova nella Camera di Consiglio del 23 febbraro 2006.
IL GTUDICE ESTENSORE
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