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Il Tribunale civile e penale di Yerona
Sazione 4 chilla

compasta daé seguenti Magistrall:

DOTT. ANDREA MIRENDA " PRESIDENTE

DOTT. MASSIMC VACCARI GIUDICE REL.

DOTT.  PIERPAOLO LANNI ~ GWDKCE j

ha pronunclato 1 seguents ' ' .
' SENTENZA

OGOETTO:INTERMEDIAZIONE FINANZIARIA
nella causa civite promossa con allo -dl citazione ritualmente
notificate N. 10508 Cron, U, Notifiche TRIBUNALE DI VERONA,

. . DA .

-in parsona dal legale rappresentante pro tempore, ,
won vocon (Y E

. glaltivamente domicliiata in Verona presso lo studio del’Avwic

LALTR | pro.f.

‘__— che 1a rappresenta e difende, unitements aglt - ’
. . #e !

come da mandato a margine dall'atta di ditaztona. o N . J
| ATTRIGE
CONTROQ

-
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h persgny del legale

rappresentante pro tampore, con sede in

o or.vs (R

elatfivarante demiciliata In Verona presso la studio de!I'Aw lo

— cha la rappresenta 8 difende qusta procura

generale afle litl dlasclata In data - in autentica doit.

face. . AR . '

CONVENUTA

|  CONCLUSIONI
PARTE ATTRICE: | .
Veglla Fll.mo Tribunale di Verona, razpinta ognl mntn;ria e_ccezfana
e deduzions, acceriare & dichiarale la grave illegittimita della

condoita serbuta da_mi canfronti

della- e par | "efieite,

- i vig, principala, dichlarare nulli per violazione dl normae imperative
ex arf. 1418 cod. civ. 0 comungue ammullare, in tutic a In paria, |
contratti darivati soltoscrittl dalla societa aftrice con la medesima.
banca In data 14/03/2002, 18/03/2003, QB!DBEUDS,.EB:WHE{IUS.
030272006 e 18/07/2006 '

a,_mnsegugntemanta._condannare_la—

r
et o — T =

- in persona del suo legale rapprasentanie pro tgm-pore. a
pagere allattrice la somma di almeno. €. '43&0(10* olira, alle
sugcessive perdite che eventualmante mafureranno in corso di
causa, owvero la maggiote o minore somma che sard accertata in
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corso di causa, olire a Interessi anche anatocistiol dal giorno del
dovuto al saldo affettivo ed alle spese tutio sopportate dalla societa
medesima per gll investimentl cortestali;

-in vla subordinata, dichlarare fisolti per fatic e colpa della -

— in tutto © In pare, i conlraitl derlvatl

stipulati tra (s parti in data 14/03/2002 18/03/2003, 03/06/2003,,

2871172003, 03/02/2006 e 18/07/2006 e, conseguantoments,
condannare Ia— I persona del
suo legale rappresantante pro tempore, a pagare allattrice la somma
dl almeno € 430,000, oltre alle successive perdite che
eventualmanta matureranno in corse ¢i cauda, ovverd Ié maggiore ©
minofe sorma che sard provata In corso d causa, ol_lre & interassl
anche anatoclsticl dal glomo del dovuto al saldo effettive ed alls
spase tuite sopporiate dalla socletd medesima per gll Investiments
contesiati; , ’ T '

- in via ulteriosments subordinata, condannare fe medesima
-convenuta. in persona de! suo legale rapprasentanta pro tempare, al
risarcimento dei danni cagtonati ella (IR Fer cftetio cella
sua condotta negligente, quaniificatl In almeno €.430.000, owvero
nalla magglore © mincre somma che sard provala nel corso da’n

o1 L T —r

gludizio;olire-interessi-anchs- anatumstiuﬂl -8- ﬂvalutazinn&munatana
dal glame del dovuto sino al saldo effattivo; '

- nelle denegata e non craduta ipotest in cul venga dichlarata la
validitd del conlralle derivate stipulato in  date 158/H/2008,

condamars 1o (Y - p:oers e
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U o oo illegitimamente trattenutl af momento della
rinagoziaziona dol successivi contratt, pari ad atmeno €. 207.000,00
ovvero alla maggiore ¢ mincre somma che sara provata nel corso
del giudizio, olire interessi anche anatocistici e rivalutazione
manetaria, dal glamo del dovuloe sino al saldo effettivo; .

in ogni caso, condannare 1a | NN
prarsuné dal legale rappresentanie pm tampore, - all'intagrale
pagamento delle spese, difiti ed onoran det presante giudizlo.
PARTE CONVENUTA: N .

Voglia codesto Hl.mo Tdbunale, ognt diversa domanda,  deduzione,
eccezlane ed istanza ancha istrutioria respinta, cosi glu-:ilcara:

in via principale: resp!ngarsl.' nel miglior modo, perché prascritte,
@ comungue Infondate per | motivl. di cul agli attl dlfeneid, lo
domande tulle proposte dalla saciaté_ '

in via subordisata: nella non creduta Ipotesi di accoglimento delle
domande avversarie dirette ad ottenere la nullitd, lannuillamento o la
risoluzione del contrattl per cui & causa, condannarsi la soclela
allricé. in parsona del legale rappreseniante pro tenﬁpmﬁ. a rastituire
alla Banea tutte le samme percaplte in esacuziona dal cantratil
impugnatié qualsiasl tiolo, oftre Interessl e rivaluiazions monsaiaria

dalla—data—ﬂl—ricevimantn—a-qualla—del!a—pmnunaia,—dispunande—ia

gompensazione sulle somme recipracamente dovute.

In via ultesiormente subordinata In denagata ipotesi dl accoglimento.

della demanda o rigarcimento- del danno, condannare la socletd
attrice, in persona del legate rappregantanle pra {empore, a

N 145852008 R.G,
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concomrese al lsercimento del danno nella miaura ritenuta i glusilzia
determinato dalla mancata dlllgehza ne! repporto con la Banca 6

COMURGZUe par aver concorso a determinare le conseguenze dalla
stessa lamentate In gausa; dispore la compensaziona sulle somme

aveniualments di spettanza della socleta atice.

In ogoi caso: condannavst (8 socleta (N i» persona del -

legale rappresentante pro tempere, a fifonders alla Banca convenuta
le apose di gludizio, comprensive di IVA, GPA ‘e contdbuto forfatario
par il rimborso delle spese generall, o
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MOTIVI DELLA DECISIONE

1. ftar del gludizio e prospettazion! delle parti.
Per asigenza di chiarezza espositiva & opporluno innanzitutto dar conto degli

assunti defle dua parti,
La societa atirice ha esposto cha:

in data 14 marzo 2002, era stata indotta de un funzionario del .
S -oi fusosi in gpal divenuta
{(d'ora fnnanzi per bravitd solo
‘ cancludere un contratto su derivatl, denominato Aliantic swap,
avente un valora nozionale di auro 1.000.000,00 e duraia di cingue annl &
che la sottosariziona di esso era awenuta presso la propria eade; '
succassivamente, per la precisiona in data 18 marzo 2003, [
pfopnsto ad azsa attrice la sostituzione del primo dervaln con un NUOVO
contratto di Aliantic swap che era stato soltoseriito con le medasime
modalits pid attuate can il prime contratte ma con un imporie di riferimento
di euro 1.600.000,00 @ una durata sempre di cinque anni;

in data 03 glugno 2603 la convenuta eveva proposto ad essa altrica di
estinguere anticipatameante anche tale secondo contratte e di sosiliuirio
gon un nuove contralio denominato Sunrise swap avente sempre una
dutata di cingue anni e un nozionale ancora di euro 1.600,000,00;

tale contrailo in data 2 novembre 2003 era stato sostitulto con un UOVe
contratic i sunrise swap avanite LD nozionale sempra dl suro
1.600.000,00 e durata quettro anni & sei mesl;

quast’ultimo contralo era durato fino al 03 fabbralo 2005 allorcha , s@mpre
gu proposta della convenuta, era gtato eatinto & sostiivito con LN NUOYC

contratlo, denominato Variabile Protetto Differenziale ewap, di diivatardb
satte annl e nozionale incrementato ad euro 2.550.000;

1 18 luglic 2006 & convenuta avava proposto lestinzione anticipata anche
dl questullimo contratto ja sosttuzione delle stagso con un comraite
denominato Irs quiablla pmtttu'c»un importo di riferimento sempre ¢i euro
2 §00.000,00 ma durata incremantata fino ad oita anni;

guest'ulimo contatte era ancora: In vigore alla data della redazlone
dellatio di citazions e aveva cagionalo ad essa atrice perdite per euro
285,000,00. -



Sulia base di tale esposiziona l'aitrice ha dedoito che nessuno del predett

conlralli aveva avufe !e carallerstiche propre della categore alla quale
apparlensvano, pelché erano atati congegnat! non per asslcurare una efficace
funzlone conire il Natze del taasi di intersase ma per generare una squilibrio a
favore dello stesso islituto di credito, dal quale questuitimo aveva traito
consistent vantaggi economici.
_Ancora la (il ha lamentato, sempre softo il profilo sastanziale, cho
dallesame fnsnziario dol madesimi contratti era emerso che, allaito defla
sottoserizione di ciascuno di essi, Iistituto di credito aveva trattenuto dl fatto,
sanza comunicarglielo, samme consistenti, a titole di commiasloni acculte che
ha esaltamente quantificato. A detia della societd atirice Mapglicazione di tali
commissioni aveva determinato valori iniziall negativi per ciaacun contratio &
aveva quindl avvantaggiato la convenuta, contribuando in manlera declsiva al
consolidamento delle pardite per assa.

L'atirice ha poi dedotto che i contralll era statl sottoscrifti in assenza de
contratto quadro, the, a suo dire, era stato concluse il 30 maygio 2002, quando
il prima contratto darivate recava la data del 14 marzo 2002, nonché presso la
propria sede in -ma in easi non era stala indicata la facolté per Il cliente
di recedsre come previsto dall‘art. 30 settimo comma Tuf.. :

La— ha anche assunto che la banca nen avava comungue assolto
agli oneri comportamentall postl & euo carico dall'art. 21 del Tuf e dalle norme
del ragolamento consob n.1162211 50, alteso che la convenuta non laveva
Informata cirea la reall caratierlstiche e | rischt del contratti che fe aveva
proposta, evendogliel rapprasentati come idonel strumenti per cautelarla caniro
il possiolle aumento del tassi dl Interesse, N6 avava tenuto contra della sua

pregressa esparienza Eﬂl'm'ercatu'ﬂnanziarln-pmponendnle-msl-dagIl.strumanli
inadeguati alle proprie asigenze. Ancora la convenuia aveva oparato in
eituazlone di conflitto di Interessi, senza rapprasentarglielo, dal momento che la
strutiura del contratti era stata squilibrata a vanleggio di essa.

Sulla scorta 41 tale asposizione l'aitrice ha chiesto, in vla principates, che venga
dichlarata ja nullitd del suddatti contratll ai sensi del'art, 1418 c.c. , ¢ che essi
siano annullati a sensi dell'art. 1427 c.c. e che la convanuta sia condannata a
carrigponderie & somma di euro 430.000,00 oitre a quells che fosssro maturata
succeseivamenta. In via subordinata latirice ha svolto dormande di Mssluzione
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del madesiml contraltl per grave inadempimento defia convenula con la
conseguents condanna di essa al pagamento del predettc Imporio annhé a
titolo ol risarc/mento danni In via subardinata all'acceriamento della validita del
contratto del 18 luglio 2008 Ia Fatiorl ha chiesto la condanna dalla convenuta al
pagamento in propric favore della somma dl euro 207.000,00 pan
afammontare della sommissicn! cecculte che, a su0 dlra, le erano state
appiicate daila convanuia in velazione al conteatti di swap sopra citati .
— nel costiuirel ritualments in giudizio, ha regiefito alle demande
avvarsarie con diffuse argnmenta;iuni sia in punte di fatto che in punto di dirite,

In particotare ['stituto di eradite ha negato di assere stata tenula ad osservare
le notme che prevedavanc obblighi aampariamentali a catico dellntermediario
richlamate da controparte, dal momente cha 1l legale rappraéentate di easa In
ben sel occasionl aveva filasclate la dichiarazione di essere operatore
qualificate & in ke di esse con ata distinte dal contraito di swap.

La causa & glunta a decislone senza nessuna atilvitd istruttaria averdo Il G.D
figetlato le |stanze istruttorie. delle parti od essendo quel docreto stalo
confermato dal collagio.

5. L'accazione prellminars goliovats da parte convenuta

Cly dette con riguarde alle prospettazioni delle parti @ al'ter del giudizio
cccore  esaminare, pratiminarmente, letoezions di inammisafbiltd delie
dapnande attorae, che la convenuta ha sollevato nelia memaria conclusiva, gulla
pase del riavo secondo cui le parti avovano rsolto consenaualments tulll |
coniratli di swap, ad scoaziona deli'ultimo, con la consaguenza cha difetterebbe

ancha Tinterasse ad agire delt= (RN

1! rifleve & fondato con nguﬁrﬂi:ralla-dnmanda—d I-risoluziona-avente_ad oggelto

1 primi cingue conlratli di swap conclusl daifatiice atteso che la _é
pacilicamenie receduta ¢a eani e ta domenda dl risoluzione postula
necessariamente fa vigenza del contraito che ne costituisee l'oggetto, coslcché
non é& pili conbeplhile una volts che gli effetli di quell'accordo signo venuti
meno. - .

L'sttrice mantiens invece un intaresea a far accartare, con riguardo agli atesai
contyatti, ¢ vizi formali © [Mnadampimanto della convenuta agli - obblighi
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gomportamentall che ha lamentato al fini, rispettivamente, della domanda di

aullita e di quella rlsarciteria che ha svalto.

3, La rilevanza delle dichiarazioni di operatore qualificato rilasciate
dall'attrica rispetto al prospettato Inadempimento da parte dalla
convenuta degli obblighl comportamontali e di guello dl osservanza della
farma scritta per 1 contratto

In ordine logico vanno innanzitutto esaminatl gli aseunt! dellattrice relativi al
proteso mancato assolvimento da parte dei funzionari della convanuta dsgli
obblighi comportamentali, v compresl quelli di osservanza della forma scritta
per Il contratto quadro def 30 maggio 2002 @ dl inserimento nei singoli contrattl
dl swap per cui & causa della facolta dl racesso.

Oibene essl vanno disattes! in quanto 8l fordano su una serle di disposizion!
del TALE o del regotamenta Consob 11522/08 che non possono trovara
applicazione nel caso dl specle, alla luce dafla cloostanza che il legaie
rappresentante della atirios, al momenta della conclusicne det contratti por cul &
causa, ha dichiarato di "posseders una specifica competenza ad asperlenze in
materia dl operaziant in’ strumenti finanzlari’ nonché di essere consapavole
deile conasguenze di tale dichiarazione, con conseguente applicazions della
disciplina darogatoria dellart. 31 reg. Congob 11522/88. (cfr. le auionome
dichiarazioni prodolle suk 9 e 28 a e premesse dei contratlt normativi prodotit
sub 16 & 27 da parte convanuta)

L'aftrice ha obiettato che {gle dichiarazione & inefficace, & comungue
insufficlents a dimostrare unpa offeitiva competanza in materia finanziaria
avendo lintermediario il dovere df desumaria da circoslanza oggettive.

Orbene una siﬁilrﬁmﬁpeﬂazlone—non—tiane—u-anta—di-quanto_m_t:arta_dL
Cassazione ha stabilito con (s pronunzia del 26 magglo 2009 n.12136 | cut
passaggi motivazionali aono nienamente condivigl da queslo Colleglo, a_ncha
perchd song in linea con la posizione che questo Tribunale ha assunto da
ternpo con riguarde alla questions dell'efficacia dalla ¢.d. dichiarazione di
operatone gualificeto. '

Intale sentenza la Suprema Corte ha affermato ghe la dichiarezione ex arl. 13
regolamento Consob 2 luglio 1991, n. 5387, aneloga, per hon dire identica, &
quella prevista dallart. 31 reg. Congob 11522/88, pur non qoaﬁluendu
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dichiatazione confassaria, In guanta volia alla formulazions di un giudizio é nnh
alla affermazione dl scienza e verld dl un fatto nbbletﬂ;.m, ésanera
Mntermediario dal'obblige dl ulteriori verifiche sul punio e, in carenza di
confrarie  allegazioni specificaments dadolte e dimostrate dalla parte
Inferazsata, Il giudice, pud porre, ai sensi dalfart. 118 ¢.p.c., anche solo essa a
hase defla propria decisione ai fini dallz verifion dellesistenza della compstenza
ad esparienza dellinvestilore. '

La Core di Cagsazione nells pronuncia sitata ha ulteriormente precisato ¢he,
nel caso di assorita discordanza fra if contenuto della dichidrazions & la
glluazione reale da fale dichierazione rapprasentats, grava su chi delia
discordanza intende dedurre, al fine di escludere in concreto la propria
competanza ed esperienza in mataria di valori mobllian, l'onsre di provars .
circostanze specifiche dalle quall desumars la mancanza di dettl requisiti e la
conascenza da parte defiintermedlaric mobiliare daile circostanze medssime, o
almeno la loro agevole conescihilita, in base ad elementi obialtivi dl riscontro,
gid nefla disponiollite dellintermediario stesao ¢ a Wl risultantl dalla
docuinentazions prodotia dal cllente. ,

Orbene, A fronts di tali indicazionl, era oners deil'atirice prima di tulto allepare
g poi dimostrare quali fossero stati i datl oggettivi conoseibill, 0 & congecenza
dellistilute di credite convenuto, idonat a smentira quanio dichiarato dal proprio
legale rapprasentante mentre essa non vi ha provvedute,

Par contro la convenuta, sebhene non avesac avila neasun onere al riguardo,
alla luos dei principit sopra citatl, ha fornito, plurimi element opgetivi a plang

conforio dalle dichiarazioni soltoscritte dall NI |
in padicolare gia in comparsa di fisposta ha aliegato e documentato una

precisa circestanza di‘fattn,—paraﬁrc—mai—mntaata'fa—dallfattrt'ca._nha_tiauna
sufﬂcientementé indicativa della esperienza di questa nelie operazioni in
strument! darivati. SN = infatti precisalo ohe gia prima dl concludere 18
operaziont per cul & causa la (R ottre ed aver ricavuto & soifoscrifie i
documanto aui rischi generalt negll sirumant! finanziar, aveva conclusg una
cperagions in slruméi'di derivati su camhi poiché In data 11 apsile 2001 aveva
soltassritto un contratic denorminata K1 forward performing nohché un contrattc
normative relative ad operazioni dl gurrancy option o forward fx transaction
{rispettivamente doc. 3,4 e & di patte convenuta).

Ao



A quanto fin qui datfo deve aggiungersi che anche la congreta oporativité n
contratti di swap per cui & causa, alla quale si & dedicata l'attrice, uaié ;;
confermare tale giudizio polché atfraverso di esea fa Sl deve aver acquistio
una sempre magglore consapevolezza del maccanismi oberativl di tele t[hulogia’
di confeath. '

A copferma di tale gludizic va pol rimarceto che nei contratli del 3 febbreio
2005 & del 18 luglio 2008 (fspettivamente doc. 23 e 28 di parte convanuia)
aranc contenule numerose spisgazionl sulle conssguenze egonomiche deffa
risotuzione del contratio immediataments precedente (su tale aspatto si tofnera
nel prossimo paragrafe}. . S

Con riguardo al profilo delle successive rinagoziazioni deve escludarsi pol che
esse abbiang compertato un vantaggio sofo per la convenuta perché ad esse
latirlce & modivenuta nalla prospstiva df differire l'estorso finanzlario nel
confrontl i ARconseguente al valors negativo del derivat,

Ad awviso del coileglo gli cbblight cemportamentall specificamente indviduati
dalia aitrice noh possono pol essere fafli discendare dalla noma generale
dell'art, 21 del Tuf, pona'ndu cosl @i falte nel nulta (a dishlaraziohe ex art. 3
rag, Conagh, secondo quanto proposfo anche da alcuna recenti pronunca di
rnerito. :

Non va infatti dimenticato che, P
appllcazione dallart. & del d. lgs. 68/1998 che, a sua valia,
alla direttiva 93/22/Cee del 10 maggle 1993, relativa ai senvizl di investimento
nel setlore dal valori mobiliarl, |

Quaestuliimo  provwedimenio, tome chiaritoe dalla gid citata sontehza
n.412138/2000 dalla Suprema Corle, nel fare rifarimento all'opporiunita di tener

art. 31 reg. Cansob 11622/1898 cosllivisce
ha dato aituazicng

[ R—
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conto delle esigenﬁ—dl‘tutate—diﬁemnziute-delle~possibliiudi\raraa_natag-;:rlg di
inyestitorl, riconosceva 8l legislators nazicnale un certo marging di
discrezionalita circa | parameli de utilizzare per la indivl

categorle per le quali attuare forme di tute'a diferenziate.
sercizio della predetta discrezionalits, ha Inserito

tra le categorie di sopgetti soltraili agli obblighl di cul agli art. 27, 28, & 29 reg.
Congch, che costitulscona Una specificazions det oriteri generall di cul ellart, 21
Tuf e delle regole di comportamants fiasate dall'art. 26 rag. Congcw, anche la
socletd @ pereona giuridiche cha rilascine la dichiarazione autoreferenziale.

I legislatore razionale, neil'e

duaziona deile




Orz non & possivlle invocare le predette norme, che hanno, per l'appunto,
caralters generals, per saltoporre chl sivesta la qualifica di ﬁperatore qﬁalificﬁto‘ '
al sansi dellat. 3% rep. Consob, & cquegli stessi specifici  obblighl
camportamentall fissati degll arll. 27, 28 ¢ 29 reg. Cansoh, perchs, cosl
facendo, si finirsbbe per aggirare, di fatto, [a disciplina regolamentare che,
coma dette, & confarma quella comuniteria.

Il richiamo afle norme generali in esame & consentito, innanziiulto, per
configurare doverl di comportamento degli intarmediarl, ancha nel confrondi
degli operatori qualificat!, diversi da quall contemplall negli ant. 27, 28 e 28 rep,
Consob, guali ad esempic quelii snucleablli dai'art, 28 reg. Gonach, che, a
dispetio defla rubriea, individua anche alcuns spzcifiche regole dl condolta per
Mutarmediario {3l pensi allobbligo dl astensione ¢al comportamenti che
possano avvantagglare un invastitare a danno di un altro, a quelio di eseguine
con tempestivith le disposizion impartite dagl investitori, a guallo di operare al
fine di contenare i costi a cango degli investitari).

....Con specifico riguardo all'obbligo informativa derivante dall'art. 21 leit. b)
del tuf deve invece osservarsi come e3so peMaNga nei confrontl di un soggeito
che abbla rilasciato la dichiarazione autoreferanziale solo in presenza di
elementi oggettivi, conosciuti conosaibili dallintermediario, dai quali ¢l avinca
uha difformita tra Pevidenza decumentala e la reaita fattuale,

Alla luce delle superiorl considerazioni la sottoscrizione da parle del legale
rapprasentanie deilattrice deila dichiarazione di aperatore qualliicato comporia,
ai sensi dellart. 31 reg. Conscb 11622198, finappticabifita delle norme che la
S ia indiceto come fontl deg obblighi comportementali el funzionarl della
'h'anc.a convenuta, nonchd di quelle di nesaervanza della forma scritta psr

laccorde quadre {HIBVE cmrparaltro—dweva—lntendam_limitatu,al prme ia
ordine di 'tempa dei conteatti of swap) & di quelio dellinserimento nei conteatt
per cui 4 causa della facolta di receaso al sensi dell'art, 30 comma 7° del T.UF.
Can rigwardo & guest'uitima allagazione 0CCOTIE pal consldatars che difelta
comungue {i presuppasto par I'applicazione della norma sopra richiamata, ossia
che la convenyia abbila posto in esgere una sittvita di coliocamento nel confrontl
defiatirics, atteso che la Suprerha corte con resentissima pronuncla {Cassazions
clvite, soz. I, 14 jebbraio 2012, n. 2085) ha siabillo ¢che “La discipiing daf
racessn, deltata dai'art. 30, comma B, dof d.igs. 24 febbralo 1988, n. 58 con
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riguarde alfe offarte fuor sede concemantt i coﬂoamanfa. df strument] ﬂqgﬁzfaﬂ, _

& inapplicabile af conlralt! di negoziazione df obbfigazion! eseguilt in attuazions di
un contratle-quadro, soffoscritte fra /a banca e it ollente, in guanio tall cantraft
non costituiseono un sarvizio df collocamiento, she &l caratlerizza par Fesiglenza
di in accorda ra Pemilienta (o l'offerente) e lintermediario cotlocalore, finalizzalo
all'offarte ad un pubbfico indetorminalo di strumenfi finanziar, emessi &
condizion! di lempo @ prezzo predeterminali, ed, inoltre, i legislataore ha fimitato
{a iutela delio "us poanitendi” agi investilor che abblano dsfinflo linvestimenio
per essere stal! raggiunti elfestemo dei fupghi df pertinanze del pmpnnanfe G,
guindi, siano stati espostf al rischio df assumere dec!sfcni poco meditate.”

4, Lo doglianze attores ralative  alla mancata ¢ non corrofta
rappressntazione da parte delia convaenuta dell'effettive contenuto dal
cantrattl per oul & causa e afla applicazione di commilseioni ccculta,

Marita una distinta disamina |'assunto attoreo relafivo alla mancata o inesaita
informazlone ‘da parle della, convenuta sulfapplicazions, &l momerite della’
conclusione del singoll contratti of swap per cul & processo, di quells che
Pallice ha definito come commlssionl occulte e che, a suc dire, L
aparando come intermadlario, avrebbe trattenuto per aé' '

in particolare,ncaorre stabilre se tale omissione sia state causa di un vizio del
consenso delia I cha giustfichi lannullamenta del contratyt o swap per cui
& causa,

Orbene ia prospatiazione risulta sul punto alquante generica poiché la difesa
della - ha rlchiamato congiuntamente gl artt. 1427, 1420 & 143% 0.,
gabbane queste uliime due norme abbliano presuppostl di appllcazione diversi

(la prima infatti postule che l'errore sza‘asﬁnzlara-a—rlcunusclhﬂa}v sja-nota-la
difficolta dl configurare un dolo nmlasiun quaie causs di annullamento di un
contratie,

L'atisice poi non ha minimamerite llustrato i praaupposti gluridicl dells dua
azioni di annullamento ghe ha svolio. Infattl da un lato non ha splegato per
quale raglone l'errore sulle ¢.0: commissioni implicite avrebbe avute caratiere

ageanziale e nemment come polasse assene ricenosclute della canvenuta, hal

momenta in cui la -rivestlva fa qualita di operatore gualificato. Con
riguardo al prospettato dalo, necessatinmente d cavaltere oriselvo, occore
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Invece léner presante che, secondo il cmnsolldatu arlentamento della Suprema

Gorte, "ssso rifava sofo quanda linerzia dafla parta contrasnie si inserisoa fr ur
aomplosse comporiamenic adeguatamente preordinato, con malizia od astuzle,
a resfizzare linganno persegufio: pertanto i semplice sifenzlo, anche sy
situazioni di interesse delia conlroparte, @ la relicenza, non immutando fa
rapprosentazione della realta, ma Iimitandost 8 non conlrastare fa percozione di |
essa alla quale sla pervenuid lafiro coniraents, -non costilulscono causa
invalidante dst coniratto (sentenze 20/4/2006 n. 9263; 11/10/1954 n, 8295;
18/10/1991 1. 11038} La ratfcenza od I silenzio quindl non sono. sufficientl &
cosfituire i dofa se noh i rapporic alla circoslanze ed al complesso del
confegno che delermina Perrore del "decepius’, che devonc gssere teli da
configurarsi quali malizia o astuzla :vafta & realfizzare linganno perseguilo
'{senfehza 12/2/2003 n. 2104)° Cass., sez. |l, 31 maggic 2010 n,13231} .

Nella specle la attrice, cul Incombeva i relativo onere probatorio, non ha
dadotto tultl gl elementi necessari ad integrara il preteso dolo omissive della
contropate con specifice riferimento sta al contesto nel quale il silapzic da
assa tenuto avrebbe dovulo inserirst par essena rilsvante, sia alla ldonsite’ del
silenzlo stesso aulle circostanze sopra dedotie dalla ricoirente ad Incidere sulla
sua doterminazione volitiva, Essa infatt s & imitata ad articolare un capifolo di
prava del tutte genarico diretto a dimestrara il contegno um[saiuu del funzionann
della conventita con cui definl fs condizloni contrastuali.

A prescindere da tall conalderazion] V'assunto altorec muocve poi da aTr:uni
presuppestl di fatto erropei @ fuomvanti, & cominclere dakla nozlone di
commissions Implicita, : o .

Per comprendere esaltamente | significato di tate aspresstone é npportuna
illustrare sintaticaments le moda ilitd operafive tiplche defla_concluglona_dsi

contratti di awap. Sclltamente la banca non assume un Hechio di mercaio nel
momento in cui conclude un contratto con. limpraze clients, poiché a fronte df
&880 ne conclude unoe speculare con un seggetto ferzo {generalmenta un alle
istituto di credito). La banca assume.invace un rigchio di credito sla nat confronti
del cliente sia nel confront dal soggetto con il quale viene stipulate 1l confratio

di segno contrario, dirstto & naulralizzare it prime, sebbene il sacondn sia o
sollto infaricre al priro.
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t pradettl profli operativi censentono allora dl comprendere gome, In ogn
operazione di swap, ésista un margine lordo (quasta & l'espressiona pi0 corretta

anziché quslla di commissions) Implicito a favore della banca, che & coslituite, .

da un lato, dalle condizieni i favoreveli che la stessa spunta sul mercato per
concludare || contrattc di segno conirario, &, dallaltro, dalla coperturs del fischio
di craditn e dei costl oparativi. |

E’ evidante, pol, come tale margine lordo di intermadiaziona non comperti; né
al mamento delia conclusione deila swap né durante la sua vigenza, un eshaiso
a favore deil'istiluto di credito da parte del dllenta ma consista nella diffaranza
tra Ul valore corrente {cal. fair valueg) del contratio al momento delia sua
filevazione e il fair value di analogo contratto silpulato, & condizloni praticete sul
mercato, con soggettl terzi. Peraitre & opportunc chiarlre che alla stlpmazland
de! confratio il mark to market & solo astrailamente nullo menire di fatto &
normaimenta pesitivo per la banea, feentendo del predetto margine lorde
(Mndicazione del velors par del derivato, riportata nel docuriente sul rischi
generall negli inveatimantl finanziar, in conformita allAllegato 3 af Regolamanto

Consoh n. 11522/98, par. 4, parfe B, dave essera pertanto riferita al prezzo,

distinto dalls commissionl efo daf margine di_intermediazione parcepito

daliintermediario).
Solo nel caso in cul il
venga risolte anticipataments Il gliente & t

gradito I! e.d. costo di uscita dei derivalo,
intermadiazione. L'entith di questa voce 4 tanio maggiora quanto pill alavato Ail

numero delle finegoztazicni che i contratie di swap abbia sublio poichs, in
oscasione di ciagouna di esse, la banca effattua delle operazionl dl ricopertura,

contratto di swap glungs alla sua naturale scadenza o
erutc a, corrispondere allistito di
camprensivo anche del margine di

con le caratteristicha sopra dis‘cﬂttermaiurancto-in-relazioma-niaanumusse

un margine di intermediazions, dato dalla differenza ‘tra | mark to markef ¢ la

somma riconoscluta at cliente a {itolo di up front -
La consideraziont sin qui svolte gonsentono quindi di affermare che Pgslatenza

del margine lordo non & di per a& segno dl una patologla deloparazions ma &
anzi del tulto fisiclogica, 8 meno che Vimporto di ssso sia BLCaBsIvo
gomportando uno shilanclamento dell'operazione a danno del clignte.




)

F

L]

L'assunto della difesa attcrea secondo oul essc costiluirebbe i per sd un
ucro per listituto di cradito rigults quindi fucrvianie polché non tens conto di
{ale rllevanio agpetio. '

Alla lece delle consideraziond sin qul svolte la domande i annullamento daf
contraltl in esama per vizlo del consanso risulta anche incengrua sia sotto il
profils gluridico che sotte quelle finanziario. -

Gon figuardo al primo aspeitc essa infatti 2 funzionale ailla domarnda di
condanna alla restituzione dt una somma che si assume essere stata trattenuta
dalla convenuta per commissioni. implicite, e che & statd guenificata In
compleasivi eure 207.000,00, laddoua' nessun esborso o atdeblte § ancora

_ayvenuto a tale titolo in favore dellistitwto di-credito, da! momento cha fultlmo

contratto dl swap, stipulato in data 18 luglic 2008, & ancora In essere (ai natl
ohe Pattrice ha invece effettuato eshors! a titolo di diffsrenziali negativl per auro
146.000,00). A hen vedere, in cosrenza Gon lo caraltesdistiche proprie del
contratti dt swap sopra {lusirate, I'atitice avrebbe dovuto avanzare domanda di
condanna della convenuta al pagamento di una somma diretta a rieguilicrare il
profila economice delle operazionl per oui & causa, cesl da rdurre || marging
lordo s favore della stessa, me una simile domanda postula la volonta dl
mantenare in sssare il conlratte, se quasto sk ancora in vigore, o comungue di
trarfe vantaggio da esso confarmandone quindi l'adeguatezza, Rlsulta invece
inconclliahite con fufte s domande caducatorle svolte nal presante gludizio ed
in paricolare con guella di annullamanto per errcre poiché & sintomatica
dellassanza del carattere dell'essanzialith dell'errore. i

Le spase di lite vanno poste a garico dell'attrice, in applicazions del critsric
deila soccombenza, e al liquidano come In dispositivo in vis equltal'[va. stante il

moncatn deposliiodiTotagpese:
P.G.M
It Tribunale di Verona, definitivamente pronunziando ogni diversa raglone ed
accezione disaitesa cosl decide: S
- dichiara Inammlssibile la domanda di rsoluzions avanzata dallatirice con
riguardo ai primi cinque contratti di swap per oul & causs; |
. rigelta tutle le sestanti domands avanzate daliatirice el confranti delfa
convenita e por Veffolto condanna Fattrice a ffondere alla convenuta le

gpese di lite che liquida nella somma complessiva di eure Iﬂnﬂ‘,ﬂﬂfdi cui

i



2.500,00 per diritti, 6.000,00 per onoratl,

nella migura det 12,9 o, su dititt] @ onorarl, lva se dovula @
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