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In-nome-del popolo-italiano

|1l Tribunale di Padova, sezione 1* civile e fallimentare, composto dai Signo-

i Magistrati:
Dott MANUELA FARDN Presidente,
Dott. DANIELA BRUNJ, Giudice,
Dott. GIOVANNI G. AMENDUNT, Giudice rel.,
ha pronunciato la segLente ' o

SENTENZA

nejla causa civile n. A R.G. promossa con atto di citazione notifica-
to in data 4 novembre 2004,

corne da mandato a margine dell’atto di citazione
ATTORI
. contro
Cassa di Risparmito di Padova ¢ Ro*}igo in persona del legale rappresentan-
te, rapprcsentata e difesa dulidUWIININGRPEIWS ner procura gencrale alle liti
15 gennaio 2001 1ep. n. 158378 notaio Cassano,
CONVENUTA

In panto: intermediazione mobiliare
Causa discussa nclia udienza collegiale del giorno 23 febbraio 2006 e riser-
vata per 1a decisione in pari data, con le seguenti conclusioni delle parti co-
stituite: '
Per gli attori:
“come da istanza di fissazioné udienza del 7 marzo 20057;
Per la convennta :

“come da nota di prec15a210ne delle conclusioni in data 15 marzo 20057

SVOLGIMENTO DEL PROCESSO

Con D’atta di citazione come sopra notificato, suwereiags ¢ Gamiionne
unitemente 2 GmensilasiSesny o ¢ Sigakianly pfemesso di essere contesta- |
tari de] c/c std@OMW presso la Cassa di Risparmio di Padova ¢ Rovigo, a-
genzia di Gisivwse, 12 convenivano in giudizio per sentire dichiarare 1a nulli-
t3, I'incfiicacta ovvero Pannultabilita delt’acquisto di obbligazioni Cirio Fin
effettnata in data 6 febbraio 2001 per Pimporto di eu. 51.112,65. Lz Suwase
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da mero trarpite tra il mercato ed i singoli clientd.

Contestava altresi che ogni e qualsiasi viclazione delle norme dcl TUIF fos-
| se sanzionata di nullitd trattandosi invece di regole di condotta il cui manca-
to rispelto integrava semmai inadempimento; sosteneva di avere corretta-
[ 110 mente adempiuto a tutti gli obblighi di informativa discendenti dalla porma-
tiva in materia. Rilevava ancora che nel 2001 il default del Gruppo Cirio era
un avvenimento né probabile né prevedibile.

Gli attori replicavano alle difcse defla Bance, indi la causa veniva tratte-
mita in decisione sulle conclusioni riepilogate nelle nspettzmstanze di fis-
115 { saziope di udienza e di precisazione delle conclusioni. .

MOTIVI DELLA DECISIONE

Pre}iminarmente va ticordato che la Banca era stata convenuta in giudi-
zi0 sia dagh attori $1a da eltri soggetti ¢ ha eccepito Iirritualitt del processo
litisconsortile cos! instaurato per mancanza di connessione tra le domande
| 1] attoree fondate su rapposti distinti. In effetti Part. 103 c.p.c. postula connes-
sione tra lc domande o per oggetto o per titolo, laddove .nella specie
Pidentita del pegition & solo apparente perché in realtd muove da titol distin-
4, diversi essendo i singoli atti di acquisto nonché il contratto di negoziazie-
ne sottostante, né vi & necessaria coincidenza delle questiofii da risolvere per
il fatto che il conicnzioso attings alla medesima matenia della ‘ittermedia-
zione mobiliare. Comunque dalla violazione della norma non-discende alcu-
pa inammissibilitd, ma solo la necessitd di una distinta pronuncia nel merito.
Per I'effctto il collegio ha disposto la separazione delle domande introdotte
dagli attori G ¢ NN Tispetto a quelic delle altre parti-(lassstto ¢

Non & fondato neppure I’assunto di parte attricc sécondo cui-la Banca a-
viebbe violato Ja disciplina del TUIF relatiya alla -sellecitazione
all’investimento. Va considerato anzitutto ci:c la -sollecitazione
alt’investimento, che € defimta dall’artt. 1, comma 1 lett. t) TUIF come ogm
offerta, invito ad offtire o messaggio promozionale, in qualsiasi forma tivol- ]
ti al pubblico, finalizzati alla vendita o alla soﬁoscnmoned:—pfedom finan-
ziari, ha come destinatario un pubblico indiscriminato di soggetti 2 cui la
banca offre i1 prodotto finanziario che sta collocando. Deve perd eschadersi
che nel caso di specie debbano applicassi le norme pertinenti alla sollecita-
zione, di cui all’art. 1, comma 1, lett. ) ¢ 94 TUTF, riconeado invece uno| |
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dei casi di essnzione come previste daghi articoli 30, secondo comma e 160,
1 comma lett. a) dello stesso Testo Unico. Va considerato infafti, come ri-

{sulta dal Bollettino Economico della Banca d’Italia n. 31 d€l novembre

2000, che le procedure di emissione e collocamento dei Bond Cirio sono
conformi a quelle adottate “per la maggior parte dei prestiti internazionali
emessi dai gruppi italiani nel corso degli ultimi anni”; in concreto si applica
la disciplina della direttiva CEE n. 89/929 e gli eurobond sene-stati collocati
presso 1a Borsa valori del Lussemnburgo o altri mercati OTCY.(bver the coun-
ter, cio¢ telematici) da un consorzio o sindacato di coflocamenta. Nella spe-
cie la fase di prima emissione fu curata da un consorzio intervazionale di
collocamento di cui Cariparo non faceva parte (circostanze nen-contestata)

cosl come non & contestato che la Banca abbia acquistato sul-merato i titoli |

richiesti dall’attore. Infatti mentre i titoli proposti sull’euramercato sono oi-
servati a soli investitosi istituzionali, proprio perché accompagnati da un do-
cumento informativo semplificato (c.d. offering circular), I'assenza di pro-
spetto mformativo impedisce agh mtermediari & sollecitarg-il pubblico a
comprare i titoli, ma non di venderli ai clicnti dopo che siano stati gii collo-
cati nel mercato secondario; ivi infatti la circolazione delle obbligazioni ¢
pur scmpre regolata dalle norme che governano Ja compravendita di titoll
gid emessi ed i servizi di investimento sicché I’investiiore rétail non & per
cid stesso privo di tutcla All’intermediario ¢ conscntito Sia W negoziare i
titoli per conto terzi, acquistandoli in borsa o in mercati -orgamizzati, oppure
per conto proprio come accade per titoli di frequente xichiesté;;r;a non quo-
tati, di e 1’intermediario preferisce tencne una scorta e negoziati diretta-
metite con i chienti. Tale ultima modakith ¢ regolata dalta. Consob.che ha im-
posto I’organizzazione di un sistema di scambi organizzati con cui-il pubbli-
co viene informato dei titoli disponibili € dei relativi prezzi.

Net caso di specie il comportamento delia Banca, che ha acquistato i tito-
Hi da terzi per rivenderli all’attrice, nov riveta alcuna violazione delle norme
sulla “sollecitazione all’investimento”, ma va invece verificato in rapporto
alla nonmnativa applicabile ai servizi di investimento. Cid posto, ¢ venendo in
particolare al difetto di informazione lamentato, 1a previsione dell’ari. 21
tett. b) TUTF, che impone ai soggetti abilitati di “acquisire le. informazioni
necessarie dai clienti e operare in modo che siane sempre adeguatamentc in-
formati” ¢ stata integrata dall’art. 28 del reg. Consob n. 1152277998 il quale
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dispone “Prima della stipulazione del contratto di -gestione e

di consulenza jin materia di investimenti e ‘dell’inizio della

Aprestazione del servizi di investimento e del servizi acces-

sori a questi collegati, gli intermediari autorizzati devono:
a) chiedere all’investitore notizie ‘circa la .spa.esperienza
in materia di investimenti in strumenti finarzizri, la suva
sJtuazione Ifinanziaria, i suoi obiettivi di -Iavestimento,
nonché circa la sna propensione al rischio. L'eventuale ri-
fiuto di fornire ile notizie richieste deve risultare dal con-
tratto di cvi al successivo articole 30, ovvero .ds apposita

dichiarazione sottoscritta dall’investitore: b) -consegnare

agli investitori il documento svi rischi generali degli inve-{

stimenti instrumentifinanziari di cniali'Aflegato n. 3.

Tali obblighi sono rinforzati dal comma 2:” Gli intermediari autorizzati
noa posscno effettnare o coasigliare operazioni o prestare’il servizio di ge-
stione se non dopc aver fornito all'investitore-infermazioni
adeguate sulla natura, sul rischi e sulle imp.l.i»ca.z.l:'o!i.i della
specifica operazione v del servizio, 1la cui conoscenza sia
necessaria per effettuare consapevoli scelte di ir;vestimento
o disinvestimento.

L art. 29 del regolamento in esame integra Ja tutela imponendo agli in-
termediari I’obbligo di astenersi “dall’effettuare con o per-contodegli inve-
stitori operazioni non adeguate per tipologia, frequenza, dimessione™; a tal

fine essi devono tener “conto detle informazioni © di cui all’art. 28, (acquisi-

te con la consegna del documento sui rischi generati) sid “di ogni altra in-
formazjone disponibile™. Ii tetzo comma dell’art. 29 prosegue-prescrivendo

Gli intermediari autorizzati, quando ricevono da wn jinvesti-
‘1

tore disposizioni relative!ad una operazione non adeguata, lo

informzno di tale cirxcostanza e delle ragioni per.cui noh e

opportuno procedere alla sua esecuzione. Qualora J 'investito-

re intenda comungue dare corse all'operazione, gli interme-|

diari eutorizzatl possono eseguire 1'operazione stessa solo
sulla base di un ordine impartito per iscritto .ovvero, nelj

caso di ordini telefecnici, registrato su nastro magnetico o

su altro supporto equivalente, in cui sia fatto ‘esplicito Ii-.
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ferimento alle avvertenze ricevute.

La Consob, con comunicazione n. DI/73030396 de} 21 aprile 2000, ha
| precisato che gli intermediari non sono esonerati dall’obbligo di valutare
’adeguatezza della obbligazione disposta dal cliente neppure nel caso in cui
I 215 { eghi abbia rifiutato di fornire informazioni sulla propria situazione patrimo- |-
niale e finanziaria sugli obiettivi di investimento e sulla propensione al ri-
schio ¢ che pel caso la valutazione andri condotta tenendo conto di tutte le
notizie di cul 1’intermediario sia in possesso (etd, professione, presumibile
propensione al rischio anche alla luce delta pregressa ed abituale operativitd,
l 220 | situazione di mercato). : T l
Venendo al caso di specie, il contratto di negoziazionc risulta sottoscritto |
daghi attori, in uno con il defunto Gessm Gimemppa l0ro Tispettivo marito €
padre, in data 20 lugho 1998; in pari data venne censegnato il Documento
sui fischi generali di investimento (doc. n. 1 Cariparo) ed altra copia veane.
| 225 | rimesso in data 6 febbraio 2001 in contemporanea all’ordiné Fef Eili ¢ causa
(all. B3 attori). Sempre in contemporanea all’ordine sottoscritto da Favaro
Dirce ¢ stato redatto i} profilo del cliente (doc. 2 Cariparo) in cui attrice di- ;
chiarava un'espetienza media in materia ed una propensione di pari grado: '
affermava di prefiggersi “equilibrio e rivalutabilitd costante del patrimonio”
! 20 |e di voler negaziare in “Bot, titoli di stato, obbligaziani Italia & Fondi obbli-
gazionari area euro. obbligazioni in valuta e fondi obbligaziomarinternazio-
nalr”,

Cio posto, la difesa degli aftori sottolinea che: il figlio Renzo aveva sotto-
scritto il contraito di negoziarione titoli soto per coadiuvare gli anziant geni-
tori: Pordine rappresentava ' javestimento di tutti i risparzoi del defunto sig. | |
Giuseppe e proviene dalla sola i la quale all’epoca-aveva-77 anni ed| -
era pensionata. Si afferma pertanto che il profilo di rischio sottescritto era 4,
del tutto incongruo con siffatte camtteristichc personali " nonché con,; 3
I’andamento degli investimenti ne} corso degli anni 1 quali avevano registra-
to solo impicghi in Bot ed in titoli della stessa Cariparo. Vieae pertasto af-| |
fermata 1'inadeguatezza dell’operazione, come rivelata dalla semposizione
del patrimomio mobiliare alla data det 30 giugne 2001 — accanto ai bond Ci-
o per £ 99.144. ;769 vi erano obbligazioni Cariparo per £ 25.171.510 —¢
pertanto I operazione rickiedeva la necessita di una specifica auterizzazione.
In contrario, Cariparo sostiene la correttezza del proprio operato tilevando
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che gli stessi attori banno ricoposciuto di avere ricevuto le informazioni sul
titolo ¢ che la contestaziene circa la loro erropeits era indimostrata e priva di
fondamento perché alla data deil*acquisto non erano dispotibili informazio-
m tali da rendere probabilc o prevedibile il defawlt dei titoli Cirio. La Banca
250 { ribadisce 1’adeguatezza dell’operazione perché conforme al profilo di r-
schio sottoscritto e contesta la pessibilita che esso venga ricostruito solo sul-
le caratteristiche personali della sig.ra Glwmess, anziana e penmonata, a pre-
scindere dalt” operativita in. concreto del comto caratterizzata da-notevole vi-
vaciti come dimostrata al prelievo di 100 milioni' in data 4 settembre 2000 ¢
255 | dal fatto che Vordine per cui & processo rappresenta il parziale réimpiego di
un certificato di deposito per £ 200.000.000. In particolare la Banca ha sot-
tolineato 12 preparazione mn materia dell’attore SnnesGamsn . 12 sua insod-
H disfazione per i rendimenti (4 % circa) detie obbligazion Cariparo, la volon-
@ 3 di ricercare investimenti con rendimento dell’11/12%; ha rimarcato nella
, | discussionc orale che il profilo di rischio dclla Favaro non pud essero rico-
 Fe struito autonomamente.

D collegio rileva che nella specie risulteno osservati i requisiti formali 1i-
chiesti; € stato sottoscritio i} contratto di negoziazione titoli; ¢ stato reitera-
tamentc consegnatd i documento sui rischi generali di jpvestimento;
] 265 | I’ardine di acquisto & stato formulato per iscritto ed il prodoito acquistato &
compatibile con il profilo di rischio dichiarato. Gli attori won possono tra-
scurare il significato di quest’uitimo documento, non ritualmente impugrato
per errore o per dolo, appellandosi all’ets della signora né peé.;@z-lo assumere | .
tindifferenza nei di lei confronti delte operazioni eseguite dal fighio attesa la
contestazione de} contraito, del dossier titoli € del conto corente di appog-
gio n. 0600/0100077 ove era auton:rzala Poperativita a ﬁrme*drsgmnte

In specie nquta una articolata muwmentaaone del conto cerreate per im-
port nlevanu in data 27 marzo 2000 viene cffettuato un versamerto per
200 mikord ch cui la metd vengono prelevati nel settembre 2600; al 5 feb-
l 275  braio 2007 il conte corrente registra un saldo di £ 195.971.207, di cui 100
milion cornispondenti ad un certificato di deposito e £ 91.291.499 ad un
buono di risparmio: il 6 febbraio 2001 vengono emessi assegni circolari per
100 milioni ed il 15 febbraio vienc registrato ’acquisto dei Bond Cirio.
Questi movimenti contabili dimostrano non solo che il contd aveva movi-
~I 230 | menti sostenuti, wa che la composizione de} patrimonio mabiliare al 30 giu-
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gno 2001, quale segnalata dagli attori {obbligazioni Cariparo per poco pit di

25 milioni contro bond Ciro per quasi cento miliont) nop & omogenea con|

guella del biennio precedente ove il dossier titoli registrava dal 28 gennaio
2000 solo le obbligazioni Cariparo: infatti nel febbraio 2001 vi & stata im-
missione di “nuova finanza™ con incremento della liquiditd totale.

N& occorre indagate se Gummin®wmse abbia dato effettivamente corso ai
temerani propositi attribuitighi da Cariparo cosi come la signoradasnsss non
pud opporre la newtralitd del prelievo del settembre 2000 {asseritamente
quota parte di eredita spettante at fighio Shemmg) perché 1z comtestazione del
conto le rende opponibili tutte le movimentazioni da qualunque intestatario
escguite. I profilo di rischio dichiarato, € non impugnate, testa dunque e
conmmgue avvalorato in fatto. . - "

Non risulta fondato neppure 2 dedotto conflitto di interessi perché Cari-
pero ron faceva parte del Consorzio di collocamento dei titoli sul mercato
secondario né risulta che fosse creditrice del gruppo Cirio. ‘
Le spese segucno la soccombenza.

PER QUESTI MOTIVI

- PAG

il Trbunale, definitivamente pronunciando pella causa promossa dalle pa.m : 7' .

in epigrafe, cosi decide:
—rigetta tutte le domande attarec;
- condanna gli attori a rimborsare alla convenuta le spese di lite che hqmda
in eu. 3.200,00 di cui eu. 400,00 per spese, ed eu. 800,00 pcrdm'm oltre
numborso forfetario ed accessori fiscali. B
Cosi deciso in Pedova nelta Camera di Consiglio del 23 febbraio 2006. ' 7’;7
JL GIUDICE ESTENSORE IL PRESIDENTE -~
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