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LA CORTE I’ AFPELLO I BOLOGNA
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in camera di vonsighio - composta 4l Gludid
dott.  Gioseppe COLONNA Proxidente FEQ-% . a’fi,:ffx% Wj‘{'{
dott,  Giovesmi PILATI Consighizre
dott.  Michéle GUERNELLI Consigliere rel. est.
ha propunciato 1s segusnte
BENTEMEA
Mells sanss eivile igoritta ol g, 14&4&12!% ﬁet Buols Genwrale ~
PrOMEssa da: AN T

CassA Di Sl— m‘_ﬁ« il 5P

slettivameante domiciliata in Bologns via Indipendenze 24 presso to sfudis

dedPawy. 1, Brioli, che lo rappresents e ditende con Tavv. A, Bondani di

Prroos come e mandate 4 margioe della citerlons In appello - appellante

nied eonfroedi &

IR, clcuivamente domiciliats in Bologea
via Belfiore 1 presso lo studio dell’avw, 8. Fosasass] che lo rappresenta g
diferide con gli ave. P. Mammone di Farma € L. Zamagni, M. Usbinad, 8.
Cadrini i Rimini, cone da swodato a8 mmgloe della comparsa di
gostituzione inappello - gppell '
edi

In pusto a: appelio contre Ja sentenzs del Tribusale di Parma n,
1102/2008 depositata il 21.5.2008




Decisa sulle segﬁtﬁﬁ CORCLUBIONT:
- Per )’ appelianter come da titazions i appello.
Per gli appeliati : come da conparsa & costtizione.
Concise ragioni di fatto & di dirvitto dela declsione
1. Qo ln sentenze in epigrefe citates i Trbunale df Parma accoglieva
perzighments Is domanda dellaitore WERNGESTNNNR che aveva chiesto
dichiararsi Ja nuflitd, invelidith, nefficacia/annullarento (per aver agito in

conflitto di interensi} del combratio guadro o degli ordind di acquisto di

obbligazioni argentine i1 13,2001 per suro 33.794,83 ¢ il 11.7.2001 per euro
5.984,57, ¢ in asitomastiva la risoluzione per prave inadempimento con

restituziome delle somme versate, ¢ comumgue, accertata la responsabiliti

precoptrattoale, contrativale, ewtmoontrattuale  delle conbropwrtl (hanes e

fonmionneo che aveva operato ool TTENGEIRNNEER) i1 risccimento del danno
anche non patrimoniale quentificato In suro 31500, .

Premesso chie sla # conbrallo guades dell 832001 che ¢ singdh ordind
rivegtivane la debite forma seefits o provenlveny dall’athwre, ed era stato
consegnaty il documsento sul rdschi generali, st rilevava che questi non aveve

fornite le informasziont debdeste tn ordine 8l suo profilo, mentre solamente §

prime andine di acouisto doariave Te dickaes “rischio poese 4l amdesiom®, nos .
t B G} elltias

poteva dichiarars! la mllitd dei medesimd per  vielazione degli obblighi
Informtivi, trattandosi & vizi attinenti fa fase esecutiva del contratto; neppure
ars fondats fa domands di sanulismento por delo, o ahirl motivi progpettat, in
assus movdo provaio.

Fra invece dimestrato che Ja bance era stole gravements negligente agends

nonostante si tratiasse di operszlond insdeguate nom sepnslgles voan .

sdegustamente {Fiod per isaritto), e in modo comprensibile segnalate.




2.2. Col secondo mothve & lamenta Vassoluts cavenza di motivazione del dgetio
defle istanze istrutterie (testi ed esibizione & docuimentazions Bancariz sugh
investimentt in elire banche), sul profilo del cliente, sulle Informeiond fornite ¢
sulla adeguaterza della operarions, anfes modo per assolvere Poners gravante
sull intermediaro, congiderato che Iz banea non ers obbligata a documentare per
iseritio le informaziont stesss.

2.3, Col terzo motivo s deduce Pomessa o errones motivezione In ordine alls
gravitd del presunto inedempimento, af nesso cousale, alla sussistercea ed entiia
del dannio, weppure essendo configurabile un obblige 41 idfbrmare sul
declassamento dei titoli dopo Pinvestimento. .

2.4, Gol guario motive si deduce Pomessa proniuncia sulls domanda della basea
di compensazions con guanto percepite o percipiends dall’ appelisto in relazione
al titeli scouistati (che avevans un valors di merceto & earo 5190 quanto al
titole Argenting 5TP EU 6710, e & cui ere rimasto in possesso} risubando
imeressi da i incassatl per eure 2.730,00 come gii indicato nella comparsa §i
risposta di primo grade, ¢ §'adesions a1l OPS, pacifica & non contestats.

8 rileva fnoltre comtraddivione fra il riconescimento di responsebilith dsia
banca ¢ la ritenuta assenen di prova sul punto quanto sl funsionado che aveva
3.1, Bi costituisoe 1'appeliate, ribadendo le deduzioni gia svolte in prime grado e
ribudends 1imilevanza defle non specifichs: avwedenze del documients sui rschi
generali, il fato che lo operaziond fossero per 1l CANTARBLLY hadesoats,
essendo 1 titodi adatti solo ad investiterd istitnalonali ¢ speculativi in grado di
valutare & soglenere rischi speciali, ohe il vating ore da ssmpre speculative, che
won era stato dato eonto del conlenute delie affering circudor, che LAZZARI
aveva anumesso che prima CANTARELLY sveva investito prasso CARIPARMA
solo in certificat] di deposito ¢ & éra rdfiutate & investive in fordi azionai, che
le operazieni avevano investito Is totalith del suo patrimonis, che non vi era

prova della specificith delle avverienze, né menzions di esse nellording sorito.




I ttoli n questions erano munitl &i sola offering cireular ¢ di un fating
speculativo, adatt peraid ad fovestitord speculativi od in grado di sosteners rischi
speciali, vome non poteve considerarsl Patiore, che non sra stato nepoure
“mrofila™,

Mom tisultava che fosse stuta fornita informazions dells probabilith delly vdoty
liquiditd dell"investivoento {visto il declussamento opersto dalle sponeie gid dal
marzey 2001 e della fpologia delle obbligagiond (prive di prodpetto, con sola
offering  chrovlar, destinate ad iovestitord  {stiuzdonall o specolativi) e
slourmenty Inadepuar,

T prave inaderapiments aveva indotto il cliente all’acquisto, con corrlspondents
dichinragione di rsoluzions e danne (per euro 41.779,40) che doveva essers
fisereito dails banca, con condanng alls spese.

Messiuny respongabilith e stata invese dimostrai. in capo &l funzionarie, con
consepuente condanna alle spese dellaltore o favore & questo.

st
P

2. Propone sppells la bance succombente el confrontl del-SiITEEEE:
ribadendo in Kostenza le deduzioni e conclosioni anehe fstruttorie di primo
grade,  rlevande che il gliente aveva di fatto dimostrate una pregressa
ot speculative; ‘;iéni;émﬁﬂda in importi superiort snche presso lo messo
emittenite, come dallo siessa dichiarate, presso altie benchs.

2.1, Col primo motive s rlove che NN :vova preso visions del
docwmento sui dscld generali con le svvertenzs bvi specificate, al momento della
sottoserizione del contratio guadro (in pari data rispetto 8 primo ordine) ove era
chiarite B generade # rischio emifteme ¢ lo proporsionalith fra rschio e
rendimento,

Mello specificd pol sul prime ordine vi we la dloitura Inerents 3 conflitte
interesse ¢ 3 rischio del paese di eraissinie ¢ sul fissato bollato In pad data
anche la dicitura. “operazione a rischic di solvibilith connesss all’emittente
paees”, idonee a informare sullo specifico rischio.
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L'inadermpiments éra prave, in qoasto relativo ad essenzinli obblght informativi
presidisti da norme 41 qualificata funzione nella normative di settore, ed
eziologicamente collegato apll investimenti effettuati, anche per 11 profilo di
rischio besso ohe andava presunto nell investitors; Ponere della prova delledatio

non ers mal stedo dirsosteate dalla bangs, cost come hon ers dimostrats i1 valore

def titoll, di cul non poteva esser disposte Iz restituzions, nonostants la
decharatoria di risoluzions, o assenzs & specifica domands,

3.2, 8i sibadivanc guindi le consideraziond sul conflitto di Intersesi, evidenziato
nella prima operazione, ma pon specificaty come presudtto dall’ant. 27 reg.
Consoh; sull’esecozions fuol dal mereatl regolamentat, potenziale fonte di
tischio; sulls nullitd dol contratto quadrs, ¢be non sipostava i1 comtenuto
necessario pur dopo Ventrata te vigore del TUF e si riferiva o regolamento
Conzob presedents

3.3, 8i propone  gppells incidentale ned confronti della sola banea, insfistendo s
del caso zulle istanwe Bhutods, b reladene 3l manesty reonoseimento dells
rivatatazione, da riconoscersi snche & ulficio trattandesd ¥l debito & valore; i
dlmeno 2x Cass, S8V, 19499/2008, ¢ ol interessi andavano riconsseiuti sulle
sommne aiegaloente rivaluiate ex Cass, T32852003; si ribadiveno anche le
Adomande di nullith cannullabilits,

4, Al gravame incidentsle o banca resiste deducendo non essef Wi 1E™

[

rivalutarione sulle somme in ipotest da restitubre In eonseguenza delle dichisrata
risoluzione; non ricorrendo alouns fpotest dt medlitd e & conflitto i interessi
rilevinte e conerete, visto I"goguisto per far fronte all*ordine,

v o &

b eovse & coosnoira vespints Ta Sehivsta df nibitorip.

5, Lappellc & pol in parte fondato; Jo & i parte anche Pappello incidantale,




3.4 I primo motive dell’appells principale & infondato: 1l documento sui rischi

generali non & in grado di sostingre, con le sue avvertenze generiche, quelle

specifiche in ogni veso previsie dalla normative di settore, né le Informazior
sui titoli che si trattunt in conereto; fa parie, nel quadro generale degli obblighi
di protezione deliinvestitore, di un diverso dovere dedl intermeediario Connesss
pluttosto sl contratte quadio che af singoli ordisi,

Quanto alle singole operasiond, non rileve oid che pub esser stuo soritto sul
erazione, ma v svvertsnze &

fiswato hoilato, suecessive sl sffetuazions dell*oy

ie voutele, sempre 4i protezions, prima della stessa poste in essere dulls banen.
Solto questo profiln ritiense dssodato che nessuna avvertenza risuita dal secondo
ordine (in data pifi prossima al default), e che dul primo & evinee solianto a

fruse “rischio passe di emfigione™, dicitun generics €, corne not conretianents’

AT prime ghadice, del tutto Inidonea o dimostrare che siano state fornite le
spesifiche inforrpazioni 4i cui all*art, 28 ¢, 2 reg. CONSOB allora vigene,
Rimane altrest sssodato che § titoll iy questione avessero afl’epocs tating
speculalivo (se ko avevano) ¢ che nelle velsive offesiog clreular (Se C'erand) &
indicasse expressaments che ghi stesst erano indirizizati ad investiror isttuzlanali
o investitor] speculativi, in grado di spsteners rischi speciali.

T1 N ivvcce non risalts avesse dato informazion] sul suo “mrofile” &
paiuid non poteva essere ritenuio avere una propensions 4l rischio e un profilo
adeguati af titoll fn guestions,

Gl elementi risultant dagh atti non indicans toe operativith pregrosss rischiosa,
@ risulta ohe ARG vesse nel 2001 investito totalmente presse ls banca
appellante nelle operazioni di che tattasi (doc. 12 appellato, estrand thioli del
20011}

Sleeht si deve pure conclodisre ohe detl @zpmzimﬁi*mma ritenuio dal primo
ghudics, fossetn per lul inadegiate; e che nessins ovidenza - provia soritts - sia
stata foriita della relativa preliminare avvertenzs, delle specifiche ragioni

guttostantl, dellPondine soccessive In cui sis Fata meazione eapliclts dejle




svvertenze ricevite fart, 29 ¢ 3 reg. Congoby, now potendosi a tal fine
ovvigmente ritenere bastevole la dicituea (elliftica, srmetica) sottoseritta sul solo
prinw ording, sopra menelonata,

5.2, A questo proposito (seconia molive) neppure soceomsrebbere le prove
nuovanene offerte e richieste dalls banca: posto che appure evidente che |
presunti Bvestiment altfove (se rilevanti; wa la banca doveva basere s sue
velutazion! non su mere asserziond, bengd su elementi conerety dovevany susere
dimosteati @ specifivet], cosl come dovevano seserlo Je “caratteristiche del titolf
2 i potesiall rischd conpessl” ~ nel loro contenuto - la eui illustrazione gi
pretende & dimostrare,

Anche Pesibizione richiests presso altr! istittt della piazza appare inascoglibile
per 1a sua genericitd, tratmndosi & mexzo di prova che non & pud risolvere
neli’scquisizione & documentazione non specifica per poi esplorame il
eomtenute ed estrarne quante in ipotesi wiile alln test sosternuls, we nella
indicazione ex ante di particoliel  documenti & del lor contenuto ritermto
rilevante,

Sicehé sppare esente ds cengura [F pur sintetioo mancats acooglimentn degli
mteasi towel H prove da parte del pricse glodice,

5.3, Anche i ritenoto nesso di causalith ed esisienza e quantificarions det danne
{terzo motive}, olire che la statulta gravith dell'inadempimento, vanoo esenti da
censura; seppure ghi stessi non possone rtenersi fn re ipsa & evidente che,
essendo in conereto le operasioni da considerare per RN {nadopualy,
Pagsenws di ogrd svverterza al dguardo & dell seplicito nswenso dell’invetitore,

olire che 1a mancats prova delle specifichs avvertenze sulla peculiare naburs .

risehiosieh dei fholl (speeulativi o destinat] ad investitond “spreciali™) comporta
un grave inadempimento della banca, Yonte di responsabilitd In ordine af dand
arrscath,

Iry wrdine al nessy di cousalitd si agyerva che, in raglone della mancanza di ogni

informazione e di wviso sulla nadepuatezza delle operaxioni, pur dovendosi




escludere che 1 reguisito, cost come 1 danno, possa ritenerst in re ipsa, lo stesso
va tulavia feenosciuse sulls base 8 presunzioni gravi, precise ¢ concordantiz la
condizone sogeettivi deil’appellante (mai contestata) di commerciante a basse
yoolaritd, 1 precedent] investimenti non ad abto rischio presso la banta stessa, la
totalith fnvestita in sssenza delle essenziel svvertenze e consenso, fanno
ragionevolbmente yienere che tel ¢aso opposto gli ordind nan sarebbere stati
impeatiti o confermati.

N derna & steto Sorretbuniente quantificate sells somma investitd e non
recuperata, con le preciseriond che seguona.

54, 1 guarto motive & fondato,

H prime ghudive ha pronunciate 1a risoluzions dei contratti ma non ha disposto
restituziont {echieste dal solo sttore In primo grado; non wi & sul punto specifico
appello incidentale), & avrebbe dovote, pronuncisndosi sul rsarcimento del
dunno, detraree dalls perdita subita /% dal mancato guadagno sia le cedole gel
frattempo riscosse dall'investitore, sia il valore dei tikoli dei goali non si dispone
la restituzione; guesti sonio stati indicati dalla banca rispettivamente in swro
2930 2 8£.1590 {per uno dexli acquist); detie cifre ron sino siute ox advers
contestate (la prima neppure in primo grade), in modo specifico ¢ non possone
eutrare pertanto s far parte della cifty riconpscinm quals deano risarcibile.

. Chasmter ol appello cidentale, § osseiva guante segue.

6.1, Sul primo motive si dleva-ebe Ja, presunta nullivh riguerdante i mancate
artegusmiento del contratto quadro al muove TUF 58/98 & siata dedotta solo eon
fa cltazione i appetlo.

Tule derduzione s traduee in wa prospetiaia ﬁéﬁﬁii&;ﬁér difetto di forma sceitta
(zesendo pacifico che gl ordigl firons comungue eseguitl su dispesizione del
cliente), che, per | contrant § intepmediczione fivmeiaria rientra el novero
delie od. “mullits di protezione™ (ud esclustve beneficlo del presunto contraents -
dithole, chie quindi & Punico ¢ poterie invosare, efr. art 23 TUFY; in tal caso non

e
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vale il vilievo d'ufficio come consentits da Cess. SSUL 14828/2012 (“Alla Juce
del ruolo ehe Pordivantento gffide alla nullind contruttnale, guede sonzione del
disvalore dellassetio wegoziale e atieso che ln visolusione comtrathule &
coerente solo con Vesistenza di wa contrattg valido, i giudice dF mevite, lnvestilo
delley domanda di rivoluzione del sorraite, ha 7 poteresdavers df rilevare dai
Jatti allegani v provedi, o comungue emergenti “ex acils”, una volia provocaro it
contvaddittorio sulle questions, ogni fovma di wdlity del comtratto. stesso,
purche non soggetta n reyime speciale escluse, geuindl, le mllied o Heglesions,
i cui riffevo & espressomenie rimesso ofla volomtd della Parie prﬁimim;; i
Rludice di merito, peralive, aeeertm fo sullith "inciderter tantum® senza sffetio
i glhudicato, 8 meno che sia state proposta lu velotiva domand, anche &
seguito i rimessione in terminl, dispomende in ogni case le periinenti
restitusioni. se richieste.”}, & valgone sia 1l coordinamonto necessarlo con il
principio dellz domands, sia le ordinarie preclusiond processvali.

Ne ponsegue chie fa tardivitd defla relativa domanda ne impedisce Pesama e
Paceogliments,

I ogni caso la doghange & anche del witto aspecifica, fion sssendos fn aloun
mado precissto T goadi parti & per quali ragiond # comratieiifdre AElTERanle

norme ante TU 5898 in aui sarebbe contrario “sllenorme imberative:

supeessiviimente ftrodoties 6f "wt. 34 rep. CONSOB HEHBST (8 sua voltz
superato dai suceessivi) avevs ovvinnents il sfpﬂiﬁrfzxﬁ: ~dasolo - di comminare

nukiftd I rigoardo di precedent accord] contratiuali.

Cuanto alle sive doghanve, non & dimositsto ohe nells opercions T &n")
conflitio di imeressi erfa stalo evidenzisto, questo fosse potenziliifié™o
eeneretamente preghudizievole per Pinvestitore, non bastands a tal fne In
negozinzione in conte propric, se | thell sono st avguistatl appositamente per
Finvestitore stesso; che pol i titoli slane stefi acquistali fuori dai mercet
ragolementat] costituisee ol pil un profifo df colpe ehe sf speiunge a guelli @i




menzionsli @ eorrobore 1a tesi accolta della gravied dellademplmento e della sua
diretia incidenzs sulls cousalitd & sul damo.

6.2, Devono invece essere acoolte le doghunze In punto df vivalutarione.

¥ risarcincnio del danng accordato costindsce infabil debito i valore, & pertanto
su guesto st deve: caloolare un detoro adegusto all attualith, oltre gl Dnteressi
legali (it viconuseimento del debito di valnta conseguirebbe Tnvers alla domanda
i restituzione, non sccolta in primo grade & pon specificamente opgetto di
appelio incidentale) sulla somima anmuglmente vivaluate la relotiva dowmanda
poteva del resto sin da subito rifensrsd iraplicita nella richiosta di risareimento, o
in alternative in quells di “meggior danne”, pure 2 seo tempo dall’anore
speeificamente formukta.

7. Assurbita ogni altre guestione, lo spese di quests grade seguone la
socoombenza sostanzinle dell banca, & si hquidano in dispositvo,
POM.

definitivamente decidendo » ogni diverse demends, Istanzd ed eccezione
dizattesa - il Collegio: ‘

1. in parsiabe rforme deliappellia sentenza, condanpa Pappellante TR W
ARG VAR G SRR 54 ol risreiments dil danno el
eonfrond i NI SERsaelE. oo o figuids in complessivi euro
3085040, oltre dvaluazione monetarin od interessi legali sulla somme
annualmente fvabtote dal di deghi dsbovsi al saldo;

2. conferma nel resto, o condane Pappellante RS D1 NINSENNNN
M. - e Gca alls sifusione In fevore  delltappellato
NG SRR i spese di lite anchs Ai quesio grado, Hquidate
in Euwro 3,000 di compensi, olire CP ed IVA se dovuta,

Eologne, 17 dleembre 2013.

B Copaiplers vel, wst,
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Corie & Appelio di Bologna |
- Deemiato in Cancelleria. |
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