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REPUBBLICA ITALTANA
IN NOME DEL POPOLO ITALIANO

La Corte d’Appello di Trieste, Il sczione civile, composta dai Signon

Magistrati: .
- dott. Vincé;mzo COLARIETI - Presidente ﬁﬁw kot
-dott, Claudio'  CERRONI - Corisighiere D

- dott. Marina CAPARELL! - Consigliere rel.

ha pronunciate ia seguente

+

SENTENZA ‘
nella causa Givile di 11 gado iscritta al n. 653/13 R.G. Cont., promossa con )
a’tl;e di cilaziozi:é d’a[;f)eﬂt» notiticato il 29.10.2013 '

DA
h) E ., Proc, Dom. Avif. Buarbara Pu‘scﬂhiasis per

mandato a margine del’alto di citazione d’appello

- APPELLANTE -

N

. "
CONTRO
BAOCA spa,’in persona del sulo legale rappresentante pro-fempore, Proc.

®

Dom. Avv. I, per procura generale alle lit dd. 12.04.2011

Notaio ep. , TACC.

- APPELLATA APPELLANTE INCIDENTALE -



OGGETTO: intermedinzione finanziaria-vif. Sentenza Tribunale di

Udine n. 32/13 dd. 20/21.3.2013

Causa iscritta a ruolo il 6.11.2013 e traltenuta in decisione all’wdienza di

M. Caparelli

CONCLUSIONK

Per Uappellante:

“In via prfrxc:};lee:

a riforma parziale dellimpugnata sentenza accertarsi & dichiararsi la
reSponsabiI'itﬁ di BALCA s.panel collocamento dei titoli Lehman Brothers
giusto ordine di scquisto dd. 04.09.08 stanie 2 violazione degli obblighi su
di essa gravanu e della snonmativa  imperativa <i legge applicabile ¢
condannarsi la slessa a tdsarcire alla signora S i danni di ogni iipo
sofferti consegucnti ¢ connessi all'illecita condotta avversaria, tenuto conto
anche dei tentativi di composizione boparia precedenti alla instaurazionc
detla causa promosst dalla signora Sguazzin e tuttt falliti a causa della
condotta della convenuta, nella miswa di nominali € 100.000,00 oftre agh
interessi accessori dal 04,09.08 al saldo nonché a € 2.736,18 per le spese di
perizih documentaie per 1l danno patrimoniale ¢ olire al risarcimento di €

8.000,00 per il dannoe morale, esistenziale e di ogni altro tipo, il tutio

In via subordingta, nella dencgata ipotesi di mancato accoglimenio della
domanda formalata in via principale:
a riforma dell'impugnata sentenza accerlarst e dichiararsi 1a responsabilita di

BANCA s.p.a nel collocamento dei tito)i Lehman Brothers giuste ordine di



»

acquisto dd. 04.09.08 stante la violazione degli obblighi su di essa gravanti e
della normativa imperativa di legge applicabile e dichiararsi nullo,

anmlllabﬂe evvero risolto il conteatio di -acquisto dd. 04.09.08: sottoscritto

abla=sipnaa. S

a riforma dell'impugnata sentenza condannarsi la Unicredif s.p.a. a restituire

le somme inveslite pvvero a risarcire § danni di ogni tipo soffertd daila -

g conseguenti ¢ connessi all'iliecita condotta avversaria, lenuto conto
anche dei tentalivi di composizione bonaria precedenti alla instaurazione
della causa promossi dalla sigoora: S ¢ lutti falliti a cavsa della
condotta della convenuta, nella misura di nominali € 100.000,00 olire agli
interessi accessori dal 04.09.08 al salde nonche a € 2.736,18 per le spese di
perizia documentate per-il danno patrimoniale e e olire al risarcimento di €
8.000,00 per il danno morale, esistenziale e di ogni aitro tipo,- il tutto
comungue nella misura maggiore o minorc ritennta di giustizia,

In ogni caso

In caso di accoglimento della domanda lappellante dichiara la sua
intmediata disponibilita alla consegna all'appellaia dei titoli oggetto di causa.
Spese di lite di entrambi i gradi rifuse.

In via istruttoria, € senza voler invertive 'onus probandi, stante ulteriormente

il fatto notwrio ex art. 115 c.p.c. consistente nella crisi del gruppo Lehman

istruttorie pia introdotie ma non ammesse e/0 escluse come da memoria ex

art. 183, 6° comma n. 2 ¢.p.¢. dd. 26.11.10 e pil: precisamente:
gmmettersi prova per testi sulle seguenti circostanze!

1. Vera che Iz signoma § ha un diplema scolastico di



terza media;
Vero che la sighora 8 » aveva un piccolo negozio 2
i ove vendeva stolle e vestits;

A_Qggiéé__dafn da

una modesia pansione;

Vero che la signora 8 si affidava da Junghi anni alla

consulenza della BAMCA | ¢ in particolare del signor XXX
, per la gestione del proprio patrimonio;

WVero che per alcuni mesi, ed in particolare a fine estate 2008,

alla signora § " veniva assegnato quale referente in

PANCA b . 1l signor AXX ‘

Vero che alla fine di agosto 2008 la signora S i veniva

soliecitata, anche telefonicamente, dalla DANCA  di
B i, ¢d in particolare dal signor g

recarsi in banca per effettuare un nuovo investimento;

Verc che la signoia 8 ‘, o villeggiatura a § I

rientrava a CASA aei primi giorni di settembre

unicamente per recarsi alla BACA conte richiesto dalla

banes;

Vero che la signowa S a far daw dalla metd di

==idietizidsi

setembre. 2

Fa

dell'umors,

Si indicano quali testi | signori : da Tty

{ e 1da .7 1. Sichiede di



essere altresi ammessi a controprova sui capitoli avversar
qualora ammniessi.

amunettersi  inoltre, ove ritenuto pecessario nel corso del  giudizio,

investimento effettuato, I'adepuatezza con il profile di rischio della 8

¢ la conoscenza da parie dclla AeA . dello statoe di crisi della
Lehman Brothers al momento dell'investimento effettuato dalla signoma
§ i stante le relaziond societaric tra i due grappi;

Ordinarsi a Telecom Italia ~ Tim s.p.a. Vesibizione dei tabulati telefonici
relativi al traffico in entrata ed al traffico in uscita del numero telefonico
JwaecrrXxx intestato alla signora S nel giomi che vanno
dékl’!l agosto 2008 al 9 settemmbre 2008 al fine di documentare le chismate
in entrata ed in vscita tra le parti in causa. Un tanto ¢ velto a provare
Vinsistenza e la determinazione con la quale la BALCA  contattava la
signora § zl fine di sollecitarla all'acquiste di obbligazioni Lehman,
acquisto avvenuto proprio in tale periodo.

Ci si oppone all’ammissione delle istanze istruttorie avversarie in quanto in
conferenti od irrilevanti, In subording, nella denegata ipolesi in cui
dovessero essere ammesse le istanze istruttorie formulate da controparte si

chicde di essere abilitati alla prova contraria.”.

Fer- Linpnelin incideniole: _

“NEL MERITO;
Voghia 'Ecc.ma Corte d’appello, in riforma parziale della semenza n.

3272013, & data 20.03.2013, pubblicata dal Tribunale di Udine i)

21.03.2013 cosi provvedere:



- per le ragioni esposte nel sovraesteso auto, riformare parzialmente la
septenza n. 32/2013 del Tribunale di Udine ¢, per Peiletto, rigettare tutie Je

domande formulate dall’appellante in quanto infondale in fatto ed in diritto

- per le ragioni esposte nel sovraesteso atto, nformare parziglmente la
sentenza n. 3272013 del Tribunale di Udine ¢, per Peffetto, condannare Ja
sighoia S ; alla restituzione alla Banca di tntie 1o somme dalla stessa
pagate in esccuzione della predenta sentcnza, detratio il valore delle
obbligazioni Lehman Brothers, restitvite dalla S . alla banca in
ottemperanza alla medesima decisione, che st quantifica in € 10.104,5¢;

- per le ragioni esposte nel sovrassteso atto, riformare la sentenza n. 3212013
dei ‘Iribunale di Udine e, per Peffetto, condannare Vappellante alls
restituzione alla ézmcu delle somme da guest'ultima versate a titolo di spese
legali ed al pagamento delle spese processuali sostenntc da BAIQCA

nel primo grado, olire che ne) grado d'appello.

IN ISTRUTTORIA:

Qualora 'lfl.ma Cuorte d’Appello ravvisi la necessitd di dare sfogo alle
islanze istruttorie formulate in primo grado nells memoria ex art. 183, 6°
comma n. 2) cpc., Vappellata chicde Pammissione di prova testimoniale
sulle sepuenti circostanze:

1LVerg che, nei nrimi siomi del sette

3 , ho con lei esaminato vari prodotii Ninanziari gl fine di

individuare gquelle piti comispundenie alle esipenze della cliente™;

6



2) "Vero che Ia signora § intendeva reinvestire, con la massima
urgenza, le somme smobilizzate a seguito della scadenza (del 03.09.2008) di

Pronte Contoe Termirc”;

Z) "Vero che ho disseaso 18 sighicta 08, ot [ TS SIST o M)
capitale, 2 sua dispesiziene, in un unico strumenta linanziaric”,

3) “Vero che, prima della sottoscrizione dell’ordine di acquisto «dd. 04.09.08
(doc. 4 atto di citazione), ho rappresentato alla signora € 7 e
caratteristiche del prodotto Lehman Brothers”;

Si indica a teste i signor , presso DAUCA , filiale di

5

»

L' DACCA | infine si épponc all’anumissione della prova per testi
richiesta da controparte sui cap. 1), 2}, 3) e 8) poiché nguardane fatti del
wtto cstranei sl thema decidendum, in subordine, nella dencpata ipotesi di
ammissione chiede la prova contrasia con il testimonc sopra indicato; si
oppone altresi alla C.T.U. richiesla dalla 8 in quanto la domanda
appare de! tutto infondata nell™an".

Con vittoria di spese per entrambi i gradi di giudizio.”

RAGIONI DI FATTO E DI DIRITTO DELLA DECISIONE

Va mremesso che Ia presente sentenza vienc redatta in forma abbreviata a

nornia dell’arl, 132, n. 4 cod: proc. ¢iv.. come sostituito dall'arl. 45, ¢. 17,

aeta-L OWL’UU!}, Ton Ta cor SEEUCH
richiamare quanto dedotio dalle parti nes rispettivi atti difensivi.

In zintesi, con atto di citaziene notificais il 1342010 5
conveniva n giudizio, avanti al Tribunale di Udine -‘Sezione distaceata di

Palmanova - "Banca  contestando la lepittimitd dell’operazione




dt investimento di cui all’ardine di acquisto dd. 4.9.2008 avente d ogpeto
obbligazioni Lehman Brothers per un valore nominale pati a € 10000000

nonché rilevando Pinadenipimento da parle della convenuta degli obbligh

prev isff‘daﬁaﬁmmm{iwwﬂ%“mtm“ﬁ“dﬁedcnﬁvﬁn‘ﬁmhmhmc, T

accertata e dichiarata la responsabilith della convema, vemsse dichiarata la
nullita, ovvero Pannullamento ovvero |a r1soluzione del contratio di acquisio
dd. 4.9.2008, con conseguente condanna di a restituire Je somune
investitc ovvero a risarcire { danni patrimoniali € non patrimonial sofferti da
essa attrice oltre aghi interessi e accessori dal 4.9.2008 al saldo cd oltre ad €
2.736,18 per le spese di perizia dociunentate.

Si costiluiva BALCA | (pia Banca spa) chiedendo il rigetio
deile domande attoiee,

Rigeuate le istanze istrutloric svolte dalie purtied istruita la causa
documentalmente, il Tribunale di Udinc, cou sentenzan. 32/13, condamava
la convenuta al pagamento in favore dellaitrice della somma di € 54.615,00
a titolo 4 rismcimento del danno contratiuale, olive interessi legali dalla data
delia sentenza al saldo, disponenda la restituzione alla medesima convenata
della metd dei titoli Lehiman Brothers acquisiati in data 4,9.2008 {numero
ordine CO53640 8 340 0).

Affermava il primo Giudice, da un lato, che era da escludersi il dolo della

one alla_co

convenuta in relazi

Brothers; dall’altro, che I'operazione non era adeguata in quanta Pacquisto
rappresentava cirea 1! 20/25% deli‘intero porwstoglio deli atirice,
Peraltro i primo Giudice, ipotizzando che Ja chiente, se fosse siata segnaiata

Pinadepuatezza  deilinvesttmento,  avrchbe Lomungue  acquistalo o



cbbligazioni 1w misura munore, condannava la Banca convenuta al
risarcimento del danno pari alle metd dell'imporio versato per i titoli
rivalutate alla data della scatenza e rigettando tutte le altre domande

formulate daliatirice

Avverso la predetta senienza proponeva appello la §  lamentando:

1} che il Giudice di prime cure, dopo aver riconosciuto 'ipadeguatezza
dell’acquisto, attraverso wn percorso motivazionale inconferente e
contraddittorio, sveva titenuto ermheamentc provato i} nesso causale
- tra fatto e pregiudizio economico - nclla misura del 50%, senza
considerare che Iinvestitento doveva esscre considerato nella suva
interezza guale unica operazione, di fal che, una volta accertato
Pillecito, il Giudice di prime cure, avrebhe dovuto condannare la
Banca a risarcire alla cliente 'tntero capitale, oltre agh interessi
legali ¢d oltre al danno morale pari a € 8.000,00 ed alle ulteriori
spese affrontate per la propria tutela quali tra le altre € 2.736,18 per
la perizia tecnica finanziaria di parte;

2) che, m subordine, le argomentazioni svolle dal Giudice di prime cure
cen nfcrimento alla domanda di annutlamento formulata dall'attrice
erano confraddittorie ¢ contrarie alla normativa di cui agli antt. 1425

e 58, del cod. civ,, in particolare laddove aveva cseluso-il-dolo-non

Jlu;p:;b;
indicatori che gia a pactire dall'autunno del 2007 facevano ritenere
assolutamente probabile i defardt del colosso bancario Lehman
Brothers. In quesio contesto swebbe siato utile dar corso alla

ranlenva tranics d'nflicio michiesta da rurte attrice, In opni caso la



conoseenza da pacie della HAOCA * delle reali condizioni di Lehinan
Drothers gid a far data addirittwa datlautunne 2007 non poweva in

aleun modo legitlimare la Banca a consighare comunque tale tipo di

investimento.genz:
che, in subordine, non sl comprendeva quale percorso logico
giuridice avesse condotto it Giudice di primme cuve dapprima a
riconoscere linadepualezza dellinvestimento  contestato - por
quantita e tipologia - al profilo di rischio della signora § i\, per
pel concludere con il rigetto della domanda in punto risoluzione del
contratto - quadco per grave ed essenziale madempimento della
Banca ¢ ad accoglicre, solo parzialmenite, a domanda di risarcimento
formulata da parte attrice. A fronte di cid la difesa della 5
insisteva per Naceoglimento delln domanda relativa all'accertamento
della risoluzione dell'ordine di acquisto per grave inadcmpimento
della \?)IAUCR, stante la violazione da parte di quest’ultima del
dovere, sia imposto dalla normative di settore che dal codice civile
nonché assunto contrallualmente, delfintenmediario di diligenza,
buona fede, corretiezza © {rasparcuza al quale consegue direttamente
Fobbligo di informazione sia altiva che passiva;

che {2 sentenza era allresi erronen laddove aveva escluso il nmborso

471

Seawaf

UL SPLOU o “ Mgy Ky 5 3 3 3 r39
complessita della materia trattatag

che la sentenza eva inoltre arrata laddove, pur in presenza delle
istanze istrultorie richieste da entrambe le pamy, da un lato, non

aveva animesso i testi indicati ai {ini della_prova della pressione ¢

10



spilecitazione effettuata dalla Banca nei confrouti delle cliente al fine
di far acquistare i titoli Lelman Brothers, dall’altro non aveva

ammesso la CTU tramite la quale si sarcbhbe poluwto accertare la

conoscenza da.pate della B ANMCA _del.prave stato_di_cxisi della

Lehman Brothers,

Si costituiva 1z Banca chiedendo 11 rigetto dell’appello ¢ lamentando, in via
di appello incidentale, che il rapionamento seguito dal primo Giudice in
ordine all’inadeguatezza dell’acquisto non ;;-.ra condivisibile, in quanto dal
“profilo cliente” emergeva che la 5, aveva up profile di rischio alto €
che, per molti anni, aveva avuto un portafoglio composto, per oltre la meta,
da titoli azionari, ridotti solo nel 2008, Di tal che Pinvestimento era
adeguato sia per tipologia sia per dimension, tenuto conte che non si poteva
prevedere il default, come dato atto dalle stesso Giudice di prime curc.

Indi, 1a causa era traltenuta per la decisione all’udienza deJi’11.6.2014 ¢
decisa dalla Corte riunita in Camera di Consiglio alt’udienza del 26.10.2014

decorsi 1 termini per gli seritti conclusionali.

Si rende necessario, prima di esanninare 1 motivi di appello prinfcipalc ed il
motive di appello incidentale, riassumere 1 prinupi di divifto applicabili
nella specie, fissati dalle sentenze nn. 26724 ¢ 26725 delle Sezioni Unite del
5.C. emanante cntrambe in data 19.12.2007 ¢ confermati dal S.C. pelle

sonienze

Corte 1n casi analoghi a quello di cui & causa.
La difesa della 8 ", Infatti, pur avendo svolto due motv: di appello
principale (il primo ed il quarto) ¢ tre subordinati {(di cui uno istruttorio),

peil’ambito del terzo motivo si duole (uttavia del fatto che, in motivazione,

A
SRR




il primo Gindice, pur avendo riconosciuto, inadeguatezza dell’acquisto non
ha accolto la domanda di risoluzione del contratto-guadre, ma - solo
parzialinente ~ la domanda di disarcimento.

a..che_iale_notivo, pin_propasto_in via_suburdinata

E.di tuita_evid

al guale ¢ intimamente legato.

Dunque, il $.C. ha afferimato che, nell®ambite della disciplina delincata dal
Legislatore in tema di intermediazione finanziaria, costituita dai D.lgs n.
58/98 ¢ dal suo regolamento attuativo n. 11522, applicabili nella specic,
possono essere distinte duc eategorie di regole:

1} le norme che stabiliscono dei verl & propri reqguisiti di validita e sono
velie quindi ad imporre all’intermediario Dosservanza di obblight di forina e
2} l¢ norme che si imitane ad imporee deght nbblighi comporlamentali.
All'interno della prima categoria, va nicondotta fa norma di cui all’art. 23
TUF che prescrive la necessaria forma scritta per (] ¢.d. contratto quadre.
Dal “contratto quadro™, cui pud darsi il nowc di contratto dintermediazionc
finanziaria - ¢ che per alcuni aspetti pud essere accostato alla Agurs del
mandato - derivance obblighi e divitti reciproci dellintenmediariv e del

clicnic, mentre le successive operazioni che Mintermediario compie per
pe |

conto del cliente, benché possano a fore volla consistere 1 atti di natura

precedente contratto d'intermediazione,
In questo contesto gii obblighi di compaortamentn provist dall'art. 21 D.lps.
n. S&/1998, finalizzati al rispetin della elausols gencrale consistente nel

dovere per limtermediario di comportursi con diligenza, corettezza ¢




professionalita nella cura dellinteresse del cliente, si collocans, secondo
P'orientamento espresso dal S.C. nelle sentenze sopra indicatc, in parte nella
fase che precede la stipulazione del contratto d'intermediazione finanziaria

ed. in altra parte nella fage esecutiva di gsso,

Attiene, in particolare, alla fase prencgoziale I'obbligo di consegnare al
cliente il dogumento informativo ed attiene schipre & tale fase preliminare il
dovere dell'intermediarie di acquisire le informazioni necessarie in ordine
alla situazione finanziaria del cliente, cosl da poter poi adeguare ad essa la
suceessiva operativitd.

I doveri d'informazione sussistono anche dopo la stipulaziene del contratto
d'intermediazione, e sono fnalizzati ali’a sua corrcita esecuzione: tale & il
dovere di porre sempre il cliente in condizione di valutare appieno Ia natura,
i rischi e le implicaziom delle singole operazioni d'investimento o di-
distovestimento, nonché di ogmi altro fatto necessario a dispotre con
consapevelezza dette operazioni e tale & il dovere di comunicare per iscritto
Pesistenza di eventuali‘siiuazioni di conflitte d'interesse, come condizione
per poter eseguire ugualmente Foperazione se autorizzata vonché "obblige
dell'intermediarie di tenersi informato sulla situazione del cliente,

Attengono del parl al momento esecutivo del contatlo, secondo i1 8.C., i

doveri di contenuto negativo posti a carico dellintermediavio: quelli cioé di

e T
req uensa o dimensione

eccessive rispetfo alla situazione finanziaria del ¢lienie.
La violaziowe delle normc comportameptali di cui ali'art. 21 TUF,
intendendo per tali anche quete che regolane il compimento delle singole

operazioni di investimento, da luoge, quindi, sd un inadempimento



contrattuale che pud giustificarc solo vua pronuncia risatcttoria idonea a
ristorare investitore del danno alle stesso eventualments cagionato,
venendo  in rilieve una condotta dell'intermcdiaio  successiva  alla

contralta quadrn_ed_avenie oatuia attusliva di abbliphi

conclusione,_del

nssunti dall’intermediario proprio all’atio della stipulazione di tale contratto,
La prenuncia risarcitoria presuppone la sussistenza di un nesso causale tra
violuzione della norma comportamentale ed il “danno {narmalmeﬁe:
coincidente nelle cavse di intewmediazioni finanziana con la perdita
deil’investimento).

A tal proposito, se in gencrale grava specificamente sull'investitore Ponere
di dimostrare il nesso di causalitd tra inadempimento degli obblighi
comporlamentali ¢ danno, vi sono, tttavia, lalune ipotesi nelle quak, come
emerge inequivocabilmente dalla lettura della sentenze n. 27624/07 delle
85,01, il nesso di causalita in questione deve ritenerst in re ipsa.

Si twatta di situazioni, come nel conilitto di intersssi ¢ nelle operazioni
inacleguate, nelte quali il legistaiore delegato ba stabilito che Pintermediarin
pud legitimamente dar attuazione all’ordine di investimento solo in
presenza di determinate eondizioni son ricowendo le quali lo stesso ha
Pobbligo di astenersi.

Per quanto riguarda le operazioni inadegoate, in particolare, i1 5.C, sulla

Thase dei predetii principt, 1n sentenze pill IeeeHil, JOpo aver NCoraato che il
predetto art. 29, prescrive che gli intermedian awtorizzati, quande ricevono
dall'investitore disposizioni relative ad un'operaziene non adeguata, sono
tenuti a fornire informaziom su tale circostanza e sulle ragioni per cui non &

opporluno procedere all'operazione, ha ribadito U'obblige contrattuale in



capo alla Banca di avvertire adeguatamente il elicnte sulla natura, sui rischi
¢ sulle implicazioni della specifica operazione, specificando che, sc questi
comunque intende effettuarla, devono acquisirne una precisa disposizione

gritta in cui-si fa riferimento alle svvertenze ricevate:

3
B | e
La Corte inoltre ha rimarcato che tale disposizione — che ¢ di ordine

pubblico, sostanziandosi in porma imperativa — si applica a tutti i servizi di
investimento prestati nei confronti di qué!siasi mvestitore che non sia un
operatere qualificato, sia ove sussista una discrezionalita deliintermediario
sia se questi operi dietro istruzione del clicate, chiarendo che all'operativita
di questa regola non ¢ di ostacolo il falto che il elicnte abitualmente investa
in titoli finanziari, perché cid non basta a renderlo investitore qualificato
(cfr. Cass. 29.11.2011 n.29864; Cass. 2%.10.2010 n.22147; Cass. 25.6.2008
n. 173403,

Svolta questa lunga ma necessaria premessa di ordine generale, va

condivisa, innanzitutto, la sentenza di primo grado che ha ricondotto la

valutazione  dell’adeguatezza  del’investimento  sotto il profilo
dell’inadempimento contrattuale, disatiendendo la richicsta di declaratoria dj
risoluzione del contrarto formulata dalla difesa deil’attrice (¢ 1iproposta in
appello), in quanto in base alle citatc sentenze det S.C., la nullits,

Yannullamento e la risoluzione possono essere promumciate solo con

“contratto quadio d! Iiermediazione nanziana, ma non alle

singole operaziom di acquistc,

Inoliwe va condivise i ragionamento dol Tribunale di Udine laddove ha
affermato che I’acquisto non era adeguato,

Dalle “evidenze al 30.6.2008" {cfr. pag 12 dells comparsa di risposta con

5



appellis incidentale di HAOCA } risulta sostanzialmenie che il pattirmonio
della § - prima dell’acquisto di cui & causa, era pati ad € 411,166 32

«d era cosi suddiviso:

= }98.000.90.in.polizre assicurative: . R

- € 208.885,32 m deposilo titoli (fordo liguiditd, pronii conto termine,
azioni, fondi obbligazionari, fondo azionatio Americn);

- ¢ 4.281,24 nel conto corrente.

E pacifico, inoltre, che, a segnta di smohilizzeo di “prouti contre lermine™
per un valore nominale coroplessive di € 119.915,00 seaduti il 3.9.2008, la
Spuazzin ba acquistato o obbligazioni Lelunan Brothers in data 4.9.2008,
vale a dire 11 giorni prima del defaudr avvenuto in data 'I 5.9.2008, por un

importo di€ 100.600,00 (cfr. doce, 344 attrice). N\ /

e

AN

c,,mm,..“
=

E' pacifico, infine, che & sepuito di quest’ultimo  investimento, la
composizione del portafoglio del 8 hcra per citea il 25% composto da
titolt della stessa specie (per Pappunto obbligazioni Lehian Brothers),

A fronte di taii‘ dati fatwuali, poco Ifzxpnria che e poiizre assicurative
contratie dall’odierna appellante fossero composte “per oltre fa mett do
titoli ozioncai” ovvero che ln progressione al rischio dimostrata dalla
Sguazzin per il pregresso fossc elevats, atreso che aveva efi tettuato notevoli

mvestimenti in titoli azionar] ¢ in fondi comuni costituiti prevalentemente

dal Fondo Avionario Pacsi Esnergenti (cfr._pnp13 deilavo_dianpclle

ncidentale).
Né pnleva il {utto che la § “oavesse dichimato una propensione al
nzchio “zlia” {efr. doc. 13 altrice).

Tali cloment, infattl, non iaficiane la metivarione del Giudice di prime
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grado, laddove ha affermato che “.... wia ricognizione dei dettagli
poriafoglio e dei documenti di sintesi rivela una composizione del paniere

senza dubbio diversificata, in cui figurano fondi fazionari ¢ obbligaziorari

efondi;

{per lo pit azionari) e azioni spalmate su numerose societd... ..

Dalla documentazione prodotta, risulta, infatti, che Pattrice, pur investendo
in strumenti finanziari “rischios” accettande la possibilitd di una perdita
“alta”, diversificava 1 suoi investimenti, parccllizzando cosi il rischio
complessivo,

Con U'investimente di cvi ¢ causa invece una parte elevata delle risorse
finanziariec (quasi il 25%) & stata concenlrata su um unico emittente,
operaziona questa (alta concentrazione %ti iisorse su un unico titolo) che non
risulta essere mai stata cffettuata dall’atrrice in precedenza,

Poiché, dunque "operazione di cui € causa era — per le ragioni sopra esposte
- senz'altro inadeguata per dimensioni (e non anche per tipologia, come
affermato a pag. 6 della scnienza impugnata), la Banca avicbbe dovuic
consigliare la cliente a magpiore prudenza e scoraggiarla nel porre in cssere
un tale acquiste astenendosl dal compierle in assenza di specifica
autorizzazione, considerato che il sue investimento era shitanciato perché

non diversificato. -

formutate dalle parti in relazione alle modality dell acquisto (secondo la

difesa dellattrice, la 8 © sarebbe stata “indotta”™ all’acquiste; secondo
la Banca sarebbe invece stata “dhigsuasa™).

Sut punto va rbadito, infutti, che lu Banca intermediaria, gualora



Iinvestitore intenda comunque cscguire un'operazione ritenuta inadegnata
dalia prima, che abbia peraltro indormato quest'ultimo i tale circostanza e

delle relative ragioni, puo darvi corso, ai sensi dell'art. 29, terzo comma,

1

uiglio 9080 LL$22. soltanto.aseguitadi

un ordine dal medesime impartitole per iseritlo ovvero, nel caso di ording
telcfonicl, registrato su nastro magnclico, o su altro supporto equivalente, in
cui sia fatto csplicito riferimento alle avvertenze ricevute, dovendosi
intendere detta disposizione non come riconducibile al manifestato intento
di preserivere uny forma predeterminata dell'atto (appunto quella scritta) per
la sua vahidita, bensi, al contrarto. come impositiva di una siffatia forma al
fine di garantive Voperatore duli'esonero da ogni responsabilita i ordine
all'operazione da compiere (cfi. Cass. 26.7.2013 n. 18140).

Ne conseauc elie, relativanienle all’ acquista di ad & causa, in conformitd a
quanto ritertuto dal 8.C., deveno ritencrse hntegrati twitti @ presupposti per
addivenire ad una prosuncia di risarcimento del danno per responsabifita
contrattuale nel confionti dellintermediario, sussistendo 'inadempimento
di un preciso obbligo di astensione, nonché il danno ed il nesso di causalita
ra i primi due slementi,

Non pud pestanto condividers la sentenza di primo grado nella parte in cui,

dopo aver affeomnato inadeguatezza dell acquists, con motivazione del tutto

profilo dellinvestitore ¢ della sua alla propensione al rischio, fale nesso

sarchbe provato al 509, tn quanto “....in presenza i segnolazione {a cliente

avwrebhe irvestito uag minove somme, ohe si preswe cirea del 509%,...7.



Ribadito che, in base ai principn sopra cnunciati, il nesso di cauvsalitd, nella
specie, & in re fpsa, una voha accertats la violazione della nonma
comportamentale, il danno non pud che comcidere con la perdita dell'intero

g clicnte

LiRYEstimento, in assenza di gualsivoglia allepazione sul fatt

intendeva comunque investire in toli Lehman Beothers ma per un 1mpotto
TaRore,

Premesso che il danno che la Banca deve risarcire all*attrice & rappresentato
dalla somma sborsata per 'acquisto, rivalulata alia data della presente
sentenza {cfr. Cass. 10.3.2010 n.5843), olte agli inleressi legali dal dj della
domanda al saldo (cfr. Cass. 15.12.2009 n.26226; Cass. 11.3.2004 n. 49833,
la convenuta, in parziale riforma del capo 1) dell'impugnata sentenza del
Tribunale di Udine — Sczione Distaceata di Palmunova -, vd candannata al
risarcimento del danno patrimomisle subito dalla S liquidato in €
108.800,00 in moneta attuale, oltrc apli inieressi al tasso legale dalla data
delia domanda al saldo.

Va rigettata, infine, ogni ulteriore richiesta di risarcimente svolta
dall’appellante ed, in particolarc, | richiesta di rimborso del dannc
emergente riguardante 1a perizia stragiudiziale svalta in corse di causa, non
esscndovi alcun nesso causale tra tafc spesa ¢ Pacquisto in questione.

Stante la sostavziale soccombenza, la Banca va condannatu al pagamento

delle spese di primo ¢ di secondo grade, Tiguidate come da disposttive.

Vu dato atto delia sussistenza, in capo a E)AUC_A quale appellante
incidentale, dei presuppesti di cul all’art.13, comma | gqinder, del DPR,
11542002 introdotio dall’art.1, ¢. 17, L. 228/12.

P.Q.M.
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La Corte d’Appello di Trieste, 0 sezione civile, defimitivamente
pronunciando disattesa ogni diversa eccezione, cosl provvede:

- in parziale riforma del capo 1) della 32/13 dd. 20721.3.2013 del Tribunale

. gandanna."mm _al

dine — Sezione Distaceats di. Palinanova

pagamento, in favore dell'attrice - § (a titolo & risarcimento del
danno pattimeniale da illecite contattuale), deltn sormma di € 108.800,00 in
woncta attuale, oltre agli interessi al tasso legale dalla data della domanda
giudiziale al saldo;

- conferma per tlo il vesto { capi 1) ¢ 2) dell impugnata sentenza;

- condanng MCA a rifondere a & le spese di lite del
prime e del presente giado che liquida, per il prime grado, in complessivi €
4.558.8.00 di cui €4.400,00 per compensi od i resto per anticipazioni, oltre
ad TVA e CPA come por legge ¢, per il sccondo grado, in complessivi €
1002831 dt cut £ 9.000,00 per compensi ed il resto per Spese, oltre al 15%
per spese generali ed ad IVA ¢ CPA come per lepge;

- da auwo della sussistenza, in capo a E{SALKLA . quale appclante
incidentale, dei presuppesti di cui all*art. 13, comma 1 girater, del D.P.R.
11572002 introdotte dall’art.1, ¢.17, L. 228/13.

Trieste, 29 ottobre 2014
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