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CONCLUSION

Per af appellantl “A) In via pringipale e di meriio
1. Accertare e dichizrsre anche al sensi deffart. 1418 s, 1428, 1438, 1384 « 1365,
1325 & 13246 del c.o, artt. 21 & 23 del D, Lgs. n. 5871898, degli 2t 26, 27, 28, 28,
81 ¢ 42 del Reg. Consob n. 1152211908, nonché degh artt. 11 & 12 della Delbera
CICH del 040372003, la nulita, Fannullabilita, Svaliditad e linopponibilitd agli atton
delloperazione per ocul € causa, megho descrtla nella pere in fatto delfalis di
citazione;
conseguentemente & per leffelto condannare la Banca convenuta alla restituzione,
in favore degl attory, di guanto da £5%2 indebitamente percepilo & seguito det falt
ssposii nelfatio di citazione e nella successiva memaors allored, per un Mporto par
ad £ 25124 78, oltre allimporio delle cedole che sine ad oggl sarsbbern maturate
e, comengue, cilre rteressl & rivalutazione monedana, anche & sens! dallart, 1224
o, in misura parl agh indict istat o inomisura pan al rendimentt di BOT o CCT dal
giorno delfacguisto al saldo, o di guells somma che dovesse rsullare dovuta a
seqiito della vendila ded tioll costiluita dalia differenza tra Iz somma impegaia per
Facouisto del tiole & i3 somma realizzsta con la vendits o Uattribuzione i titoli
sostitubivi, olire rivalstarione & interessi &, comungue, con condanna a quella
somma ttenuta dovuta anche @ seguito di valutazione equitaliva,
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B in via subordinata ove ritenuta valida ed opponibile agh altort la negoriarions per cul &
rausa, €, comungue, in corso di causa net limid della rienuta non validitd ed opponibiliid
allodierna parte atirics,

1. accertsre e dichisrare, anohe ex art 1218, 1228, 1710, 1711, 1712, 1858 co,
nonché 1175, 1178, 2° comima e 1375 co., artt. 21 & 23 del D, Lgs. n. BRMBES,
degh aril, 26, 27, 28, 25, 61 ¢ G2 del Rey. Consob n. 11522/19488, nonche ex artl,
11 & 12 dells Delibera CICR del 0470342003, 3 responsabilita, nonche i grave
inadempimanto della Banca convenuta in relezione alla negoziazione per cul ¢
CHUSEH,

2. conseguentements g, communaue, disporre, anche ax art. 1453 c.o., la risoluzione di
tali accordi efo di tall operazioni e, per leffetio,

3. condannare le Banca ally resttuzione, in favore degll attord, delle sommie ¢ eyl gt
prarvto A-2);

Gy in opni caso, accertare & dichiarare che | comporiamento della Banca converuta ha
integrate un iflecito oivile &, per Peffelic condannare guest'ultima al risarcimento del danni
nellz misurz di cui gl punio A2, ovwero pella misura ritenuis dovata 8 seguito di
valutazione equitativa;
0 In via del tfto subordingla e salvo gravame

1. acceriare e dichiarare gl illecili ¢ & responsabilits tutte, contrattuell, precontratiuall
ad extracontratiuall, anche ex artt, 1337, 1338, 2043, 2048, 20581218, 1710, 1711,
1742, 1858 c.o., nonché 1175, 1176, 2% comma e 1378 cc., arft. 218 23 del D, Lgs.
r. BBMGOS, deglt ardt. 26, 27, 28, 28, 81 e 82 del Reg. Consob n. 1152271688,
nonché ex artl. 11 ¢ 12 della Delibera CICR del B4/03/2003, & 185 cp asorivibiil
alia Banca convenuta, par le viclarioni ed | sl Wl espost nelfatio i citarione e
nafa successive memora alforea;
conseguentemente o, comungue, condannare la Banca cotwenuta a risarcire agh
attort le somme di cul al punte A2, nonché | danm 2l patifl e patiend:, paltimoniall
& non patrimoniall, anche ex arft. 241 e 47 Cost., 2055 c.c., 185, 840 & 846 cp.,
da determinars! anche aquistivaments anche ex arll. J056 ¢ 1226 o, siccoms
dervantt dagh dleciti (Wt dentificati nelf alio di cllazione & nella successiva memona
altorea, ofire interessi, dvalutazions e maggior danno dal di del dowide sl saids;
£y Con condanna di spese, competenze od onorari del deppic grado del giudizio”,

B3

Per Fappellala : "Placcia alla Corte Ecooma, ognt diversa istanza, eccezione e
deduzione reietia, previa occomendo ammissione del capitoll per interrogatono e testi sulle
circostanze dif cul in appresso, dichiarare inammissibile, improponibile & comungue
raspingerse Iappelle & e domande det Siggr

. con s oonferma dells sentenza impugnata & la completa assolutoria dells

in vig subordinatas — e nella denegata potest & accogliments In futlo o in parte deile
domande proposte dagh atfori - condannare questt ultimi alla restituzione del titoll di cw
traftasi, nonché alla restituzions degh inferessi perceptd sui ol stesst

Ancora in subording, statuire guanto meno i concorso di colpa degh attor, ex arl, 1227
cod. oiv. & conseguentements, addossare agh stessi la responssbilitd per ¥ suddetio
concorse 4 colpa,

Vinte te spase e gli onorari di causa”

EVOLGHIMENTO DEL PROCESSO

Con sentenza in dala 6724 112008 ¢ Tribunale ol Savons in composizionz collegizle
tirespingava e domande degl afton
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| L dirette ad ofenere declaraloria o nulild del contratte & soguislo degli
specificati titol obbligazionart CIRIO per Umporto di ewre 2512478 per violazione i
norme del TULF. @ del Regaiamem@ CONSOB con condanna alis restiuzione di tale
somma oltre interess! legall, ad in subordine. previo acceramento dellinadempimenty
comrattizie delia convenutg . condanna di
guestultima al dearcimento di tulto danmi &v&ntuafmer‘m anche a titclo d i tesponsabilits
mtmmmraﬁua =, Zwondanngva g attor al rimborso delie spese processuslh
Avverso tale decisions propongvano appeilo dinanzi a questa Corte, oon _citazions
notficata # 2611 2008, | soccombenti attord, daducendo | motiv
che i prime giudice aveva vioksto fart, 112 cpo., ometiande di pronunciarst sulla
(dedotta con Toriginaria citazions) nulfite derivante dalie mancanza di un valigo
contralto di negoziazione in contrasto con la previsione del D, Lvo n. 415/1838 ¢
det O, Lvo n 581088

-~ che la viclazione delfart. 112 cpe. ara ravvisabile pure in miazione allomassa
pronunciz sulle questiont poste da essi atiorl owrea la mancanza di detiagliate
irformaziont af gensl deffarl. 28 Regolamento CONBOE;

- the ingiustamente il Tribunale aveva ritenuto che lobbligo dellattn scrifto si riferisse
sols & comfratto-quadro & non anche a8l singolo ordine f negoziazions Hitol
impartito dal dients;
che erata e la motivazione della senlenza pure faddove aveva escluse la
vinkazione dellart, 20 Reg. CONBOB per omessa segnslazione deliihadeguatezzs
della operazione dinvestimenio in bond CIRIO per tipologia, oggetto, frequenza o
dimansiont;
che contrariameants a quanto #fermats dal Tribunale la Banca convenuta era aliresl
yveputa meno al sussistente obbligo di informare gl investion dells situazione del
titolo anche dopo finvestimento;

- che # primo gludice non aveva pol NEMMENs esaminglo & prego posizione sulla
dedotta viclazione deffard 26 lell ot Reg. CONSOR per mancats consegna al
cliente dell' "offering cireular” e cioé del prospefio informativo relative af'emissions
ded titolo ordinato;
che, pertanto, § gudice avrebbe dovuto ritenere sussistente ia dedolta nullits dad
corfratio per violazione di norme imperative di legoe e di regolaments;

-~ che # Tribunale avrebbe dovuio quants meno pronunciare e risoluzions del
contratio per grave inadempimento della convenuta

Gl appellang chiedevano ouindl, In integrele dforma della sentenza  impugnata,
taceoglimento delle domande dispiegate dinanzi al Tribunale, con vittorla dells spese
processual dei dus gradi

Lappeliata . costiuiias), nstava per # rigelto
del gravame avversario siccome del fulto infondato, ecr*e;:&emia che 13 sentéenza del
Tribunale, esente dalle censure mossele dalla appellante, metitave  conferma ed
msistende, per i denegato caso di accoghimento del gravame avversario. nella ariginaria
gomanda fcorwenzionale per la condanna degil attord sfla restiurione del el in
mstions @ degh interessi percepiti sugl stesst ol

infine alfudienza collegiale in data 27 B.2012 le parti precisavano le conclusioni come in
amigrafe & la Difssa defla appellata anticipava la richiesta di discussions orals,

Alla scadenza dei termind ex art. 382 ¢ 1 cpo @le rchiests era riproposta e la
discussions orale o teneva all udienze collegale 1 data 28.2 2013

RMOTIVI DELLA DECISIONE
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Non risultano fondati | molivi di gravame con cul la Difesa deglf appellant
assuma ohe i Trbunale avrebbe dovuln dichiarare g pullitd del contratic di
attuisia & obbiigaziont TIRIC HOLDING 6.28% 04 per i valore nomdnale di eurg
2500040 di cui af fisssio boliato in data 522001 emesso dalla
, sonsiderata

1. che non pud in prime luogo validemente riieners: che al momento delloperazions
dinvestiments suddeita mancassa un valido contralio di negoriarione ra e pard
posto che 2)8 pacifico che | comentisl avessere sotosorito
con la —~ Dipendenza i
coniratio di negoziazions di valor! mobiliarn n data 1671888, bia circostanza che
datto condratto non polesse loginaments contenare rlariment! alle digposiziont in
tema di “confratto quadro” infrodotte successivamente alla sua stipulazione dal D.
Lovo n 416/1906 e dal TULF ¢l ci al DLvo o BB/1898 non pus affatto condurre
alla conclusions delfinvalidids del condratto quadro solioscntio dalle partl, essendg
evidente che ess0 non poteva che fare rifermento aile regole nommative vigentt
alfepoca della sua stipulazione, che successive innovaziont legislative in maleria
andavano aulomaticamente, pure in base al principi general in fema di successione
dedie legal nel tempe, ad infegrare la regolamerdarions givridica del rapporto
cormfrativals e che sussisteva dungue, @l momento dells singola operazions
d'investimento in contestazions, un “contratio quadie” seritto {con consegng di un
esemplare af cliente} roonducibile alla previsione delfast 18 Dilvon 41511888 e d
ar. Z3T.ULLE dicuial D.Lvo n 5871898,

2. che pnemmeno pud validamenie riensrst che Toperarione dinvestimento in
puesione non denvasse da una specifice ordine mpaditc da: corentst

,ovg sl lenga conto che alessi ricevettero corderma soritta deflasecurions
del loro ordine di acguisio di bond CIRIO HOLDING 6.25% con scadenza al 2004
{vedasi {kasto bollato 522001 dagl stessi orighhaer aflon prodatt) & goderono
dellinserzione di tale acquisto nel loro portafoglio ol per annt senza mal negarme la
paternitd deffordine, salvo ad attivarst giudiziaimente nell'zone 2006 dopo i default
del Gruppe CIRIO:

3. che nefla specie palone inconferent: | richlami aglh obblighi spsitantl &l soggetio
partecipante alermissione di ttol e ad operarziond di sollecitazione ailinvestimento,
posio che ajpremesso che i rapporo contrattuale oggetto di contestazione risaliva
all'anng 2001 e gquindi &i era svolto prima del recepimento delle dirattive comunitarie
n3%2004 e n THI006 (cd. direftive MIFID) poi indegrate ned regolamente o
128372006 e che di conseguenza occomeva ed pooorre fare nfermento, rispelio al
caso concreto, alla discipding deflata dal T.ULF. {(D.Lvo no 381998) e dal
Regolamento CONSOB vigente prima delle modifiche di adattamento  alie
suindicate nuove divetlive, & agevole osservars, in conformild alle statuiziont di
assal recente od atoevole pronuncia di jegiimitd (Case. Civ. n, 18038/2012), fa
netis distinzione tra ia figura dellz “sollecitazone alllnvestiments” disegnata dall'art
44 Tkl F. e guella def "sendzi dinvestimentn” disegnata dalfart. 1 ¢ & TULF
servizi rncomprendent] Tattvitd di “negoriadone” {per conte propric o di terzl) & di
‘roerione ¢ trasmizsione degh ordind®, bitale distinzione & la riconducibita alia
negorianone su base individuale delloperazione con cul un clients scguistava dei
htol dallas bancafintermediara finanziaria, come affermato dalls Suprema Corte
nefla menzionates pronuncia, restano pur nellipotesi in ol fa bhancs, quale
investifore professionale, avesse acguiststo | suddett Hoh proprio ala scopo &
rivenderti subltc &l risparmiatort mediante negorisziond affetiuate in maniera
massicola e siglematica, prima che | ol venissere emesst ufficiaimente (grey
market” & infall § ‘mercalo grign” anterione 3l momanto df emissione ufficials diun
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bond nel guale mercato hittavia tale bond & gid oguetto 9 negozazion), con
Pefiano di irasferire sullz chenisla i rschio del coliocamentc (undamente a quello
deitinscivenza de! soggetio emifents), aflesoche anche in lale caso non & escluse
ad anzi & confermats che * 87 e fraflato pur sempre of negoziazioni su base
ndfviduale, rspetic affe guall ls hitela del risparmiaiore sf realizza sul plano degh
ohbilighi informstivi i capo alfinfermediana. anche in funziong preveniiva rspetlo &
possifml conflitti di interasse in ool questwitimo polrebbe frovarsi (sent. cit);

4, cha con rfermentc pol alla doglianza degll appellantt relativa al'affermata
viclazions dell’ “obbiige informative dopo Tacquisio”, bastl osservare che Tobbligo
nformative della banca riguardava solo la fase “prodromica’  aiesecuzione
dellordine di acouisto impartiio dal cliente (obblige che, come & dira in seguidte, nst
caso concrato non pud dirsd soddisfatio) trattandost semplicemente di negoriazione
di ttol gia emesst dz alld e non certo di solectazione allrvestimento ex sl 94
TLLLF. n. BB/100UR & nop esistendo in base al TULF n 5EM Y88 ed 2 regolamento
atuative per le operaziont di negoriazione e custodia tioll Tobbligo di tenere
informato i cliente suffandamento di mercato delinvestimento effettuato, obbligo
sussistenie invece per F rappodti di ¢.d. “gestions patnmoniale”;

4, che guando la banca incorrg in violazione degl obblight informativi £x lege a caricg
ded prestator] del servizi 0 investimento finanziatio ed in favore dei clenti, ale
nadempimento espresso in occasione defia e relative alle singole operaziong
contrativale di nvestimento integra responsabilith contretiuale glustificativa della
risnkizions 4 tal contrafio (Cass. Civ. Sez Un n. 28725118 12.2007) 2 non cerlo
detia pronuncia 4 nullitd dello stesss coniratio, Invosata nvece in via principele
dagh attorfappeiiantt,

Falono invecs Tondate e doglianze del predenti assument] la responsabiitd contratusle

della Banca per inadempimento dell'obbligo informative ni confrontl dei cliente 3l momento
della stioulazione delloperazions dinvestimento, considerato

1. che ¥ primo giudice superava assai superficialmente danlo da equivotars persing

sulla gualita del titolo obbligazionario oggetlo deffoperazione dinvestmento n

comestarions ¢ sulf'unicita defloperazione i contestazions, scrivendo i Trbunsle

di titol obbligazicnar PARMALAT anziché CIRKD e df ura plurslité di acguistt in

contastazione mentre si frattava solo del singodo acquisio di obbligaziond CIRIC per

it valore nominale di ewro 25.08G D0 awenulo § 522001 iale guestions,

affermandoe in sostanza che zwnel solfesorivers il contratte quadro { corentist

POt avevang inteso fomire informariond sulls loro siluarione

una auvlonoma scelts del cientl & non serto 4 un'imposizione della banca, cial
rlienti, come dimostrato dal loro portafogh fitoll, manifestavano come propriz
tesigenza o reslizzare “..ung forfe remiuneragione del propno nspanmmic”, dital
clierti erant corsapevoll defie loro scelte dinvestimento & del comrelativi rischl &
non cento degh sprovveduti in malers,

2. che siffatlo ragronaments del Tribunale non pud essere corgdivise, posto che ajin
prima luogo. come pit volte ribadito dalla Suprema Corle (da ultmo Cass, O n
180392012, Fidemsdiaris non & esoreratn dallobblgo o valstare, nella fase
eaccutiva del rapporto, ladeguatezza delfoperazione nel caso in cul finvestitore,
net comratto-quadio, 5 el dfiviato d formire e informaziont sul proprl oblefthed o
investimento e sulle propra propensioneg & rischio, nel quals caso iale valutazions
va condola in base a principd generall di correflezza & rasparenza, fenendo corto
di e je notizie 4 oul Vintermerdianio sia o possesso come. ad gsempio. fetd, la
profassione, I presumibile propensione al dschic alia juce defle operazioni
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pregresse & abitugll, la situszione di mercato, bln secondo luogo Tobbligo
deffimermedianio o assumere fe informaziond & strumentale aifadempimento det
suo obbiign di fomire alfo stesso investitore. prima di effettuare gualunoue
pparazicns, uninformazions adeguats i concrelo che soddisfi e specifichs
esigenze del singolo rapporto netls fase esecutiva, tanto che ad un'operazione non
adeguata pud darsi corso sole a seguilo di un ordine impartilo per iscritto
dailinvesiifors in cul sia Bto esplictn rfedmento aile avvertenze roevisle {Cass,
Civ. n 22147/2010), oin terro luogo le circostanze che i chente abiluaiments
Inwvasta in ticll finanziar efo abbia precedentemente acquistato gyl il ad slevato
rschic non bastenc 2 renderio “vestiors gualificato” & senst della normativa
regolarmentare deftata datia CONSOB (Cass. Civ. i 17340/2008, n. 221472010
non dispensans certamente Pintermedisno  dalfadempimento defi'obbligo
informativo posto 2 sue carico dalla leggs;

che pare pol evidente lincongruitd delle sopre sintetizzate alfermazioni del
Tribunade, laddove in pratics fnaelizzsie ad sscluders un inadempimento della
Banca al'obblige iformabves, essendo evidente che. ponando abe Iogiche
sonseguenze e affermaziont det primo  gludice, dovrebbe  giungersi alis
paradossale ed inammissibile conclusions che il contenuto delf'obblige informativo
& carco delfintermediano $g inversaments proporzionzle al grado di dgchiosita del
wtolo “trafiate” con i cliente, in guanto alla maggiore rischiosita del titelo dovrebbe
corrispordera una maggiore aulonoma consapevolerza o oib da parte del cliente &
quindi,  di  conseguenza, una  minore  esigenZa  indormativa  da  pade
dettintermedianio;

che va, inoltre, osservate che ajal senst delfart 23 ¢ 8 det TULF . " nef giudiz o
fsarciments del danry cagionall &l ofierde nello svolgimento dei servizi of
investiments & Jf quelll accesson, spefta & soggetli abifitali Fonere della prove of
aver agifo con fa speoiica diigenza mohiesia”, bila Suprema Corte ha awvulo in pig
oonasiond modo df chianre ke modality o rparlizione dellonere della prova in ale
materia, spettando alfinvestitore di zllegare Pnadempiments dellmienmediario alle
obbliganen scaturentt dal contralln di negomazione, dal TULF e dalle nomative
secondaria, nonché di fomire la prova del danno 2 del nesso di causalitd fra questo
g linadempimento, anche sulle base i presungiond,  spetlando  invece
allintermediario i provare sig di avere adempivio delle specifiche obbligazioni
poste 2 suo cardco. affermate come inadempiute dalla controparts, siz, sobo 1
profilo soggetive, di aver agile con la specifica diligenza richiesta {Cass. Civ. n.
77008, 0 Z21ATIZ0N0),

che, proprio riporando onere della prova ne giusti termini, € agevele constatars
come nel cast concrelo non v sia nessuna prova che la Banca avesse dako
informazioni ed in paricolare adequate informazioni al client ty
adernpimento delle previston de cul all'art. 28 comma 3 Delibera CONSOB 1.7 1988
r 11522, fsecoods oul, prima df dare stiuarione ad un ordine, ancorché soritn,
Pinfermediarie finanzans ha lobbligo & fomire allinvesttore  uninfonnazione
adeguatas in cancreto, lale ciod da soddisfare le specifiche esigenze dsl singolo
rapporto, 11 relazione alle caratlenstiche personal ed alla stuazione finanziatia del
clienie -Lass, Clv, ne 227472010, n 17302008 & oi cui sl TULF (B Lve n.
5H/1998) che altart, 21 comma 1 letl b) slabilisce che nella presiarione def serviz
a delle attivitd di investimento | soggett] abllitat devono ~ _acquisite fa informazion
necessane daf cfienti e cperare in modp che essi slanc sempre adeguatamente
idoreet”

chee in proposito, emerge difat che akmante g convenuta Banca non ha dedotio
alcun merzo di prova omale speciicaments diretio a dimostrare che n occasions
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delfording dinvesfimente i guestions essa avesse fornite informazioni ed n
particolare concrete ed adequate informazion: sulla tipologia dellinvestimento e sul
sun pravedibile tischio i relarione anche zlla caratteristiche peraonall ed allg
sitsazione finanziara dei clienti, bYenico captolo di prove orale, tra quaih articolat
dalloriginaria  convenula,  vagamenie  nconducibile  al profilo riguardants
Finforrmazione del chente ha contenuto {Vero che o altos erano al comenle di
motivi degf etevati rendirnesti def Holl Citfo per cui & causa ed in particolare che el
alevall rendimenti comportavano U fSciin pit elevato rispetio, ad esempio, ai Hol

of Stato ad afle obbligariord ©ovedasi capifole o 13 ritrascritto neile
conclusioni della comparsa di rsposta in secondo grado delfappeliata 3
i pratica actolasivo poiche, fungl dal dedurre che I persongle defla avesse

informato | clientt sulle carafledstiche e syl rischi dei bond CIRIO oggetto
dal'ardine. attribulsce ai clentl come consapevolezza lore propria — g non infusa
dal parsonale della -1 .. motivi degh elevali rendirmanti dei titoll Cido.."
si fimita ad operare una fecile eguivalenza ra maggiore redditivita di un ok 2 sua
magaoiore nschiositd, senze minimamente fare rfenmento ad un guaiche
agempiments di obbligo formative da parte della riet cenfrontt del olisnt

=f

. che persing e clausole di stile {con cui le banca da atfo d!f aver fomito ai clienti e
informeeziont necessare e sufficentl at find delia completa valutazione del grado di
rischiositd delloperazions) prestarmpate sui modull dordine immediatamerts prima
dello spazic destinato alla soltoscrizione def client non possono affalto reputarsi
sufficianti a dimostiare Fadempimento dell'obblinoe informative a cadeo della banca,
sola che sl consideri che, prima, i Corte di Appelio di Firehre con sentenza a
062009 poi. soprattutte, la Corde df Cassazions, con sentenza n. 1141202012
ralettive del ricorse della 5.p.a BANCA avverso la prima sentenza,
nanne motivatamente aescluse che fall ceusols fossern donee a dimosirase
Fassolvimento degli obblighi mformativi a carico defla Banca intermediania in base
alle leggs,

& che in paricolare @ SBuprems Core, con g succitats decisione. ha
comvincentemente  ostervato che ladempimento  dell'obblige  informatvo i
guestione *...& aopertabile & veluabie eschmivaments sulfa base defle concrele
informazioni, relative af singolo confrafto, fomite &l offente”, che * g nomme
parametic evidenziano un conleriifo dinamico o tale obbigo che sccompagna
finvestitors nella scelfa finaie e che, consequeniaments, non & roonducibile ad wia
generica dichiarazions di conuscenza. non rifenbile &l contenito deiloperazions”,
che una dichiarazione sottoscritte del cliente sul module prestampato relativo
allordine dinvestimanta, non pud affolto essere qualificata come confessions
stragiudiziale, che . fedempiments of un abbligo informalive in wn seliore
negozisfe quale guedlo dellintermediszione finanziaria (o nefle presiaziond medico-
saritariel hon pud mal essere dimostrato medrante le soffoscrizione & dickisrazion
generiche,  unilateraimente  predeferminale € predisposte in via generale &
modilare, essende necessara Fallegarone e la prova del contenulo ¢ delle
concrele modalita of frasnvssione & conoscenze deffe mformarion relatve afia
spenifics operszions proposta”,

% che, dunque, mentre & indubbio imancando nelia fattispecie alcuna idonaa

deduzione istrufiona al riguardo) che lodiermna appellata & del tullo venuts meno

sfonere di provare Tadempimento da parte sua degh obblight irdormativi che e

facavano cance verso i clisny prima i dar corzo alfordine
: dirvestimenio in questione, risulls alfretianto indubbio che foggetio di tale ordine
] smponeva alla ot slevalo & particolare obbiigs informativo, ove s tengs
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conto che, come ban evidenriato nella suindicata senfenza delia Corte di Apgallo di
Eirenze sullz base d fafl “prossime ale noloreta pubbdica”, &) Gruppo CIRIO
aveva un alle indebitamento con il sislema bancano & nslfanno 2000 aveva
registrato i pegior esercizio dal 1987 con un debifo lordo & olve due miliardi ol
suro 2d un debifo nefto pari 3 circa 766 milion di eurp, bifemissions verso la meta
del Z000 di 150 miliond di eurc da pare della Scciets CIRIOD FINANCE
LUXEMBURG era finalizeata proprio 8 ndune fesposizions debitong verso e
banche giunta & iveld insostenibill, giudicall naccelabdi appunto delle banche
craditricl, esposizione che gueste ullime cercavano cost di spostare {per gquanta
riguardava i lato "ative” del creditors) in capo al piccoll rispammiaton, indinzzandol,
per fappunto, all'acquiste di bond CIRIO, cfandamento dellindebitamento in suro
del Gruppo CIRIO era da anpd in progressione inarrestabile (euro 651 miliont cires
nat 1987, surp un millando ¢ 471 miloni circa ned 1988, eure un miliarde & 827
milioni crca fel 1899 euro due miliardi & 317 mulionl circe ned 2000, euro due
mifardi @ 546 miliond oirea nel 2001, con un norermente i circa 1 300% Iy un solo
quadriennio), ejin siffatto guadro @ palese che una banca prima di “pigzrare”
tranches di essi titoll negll anni suddettt alla cliendela dei risparmiaton, avrebbe
dovuto, per adempiere correttaments lobbligo informative 2 suo canco in caso di
operazioni ¢ nvestimerdo in bond CIRIO, quanfomena informare preventivaments
e chiaramenie detta clientela del rievante indebifaments bancario del Gruppo
CIRIO, della (non cerfo remotlal possityldd che esso indebitamenio si fraducesse
ol tempo in uno stato d insolvenza della Societd emittents § fitoli;

1.che, coms ossernalo nelis summanzonata sentenza delfla Corle di Appelo di
Firenze, Fnsolvenza del Gruppo CIRIO rconoscida dal suo presidents S
L rel novermnbre 2002, non potevae certo reputarsl wn fulmineg a cisle
serensc e Un evenio preveditile in base alfandamento sconomico-fmanziario del
Gruppo ed al quale svento e banche aredityicl di 1ale Gruppo sl eranoc “preparate”.
pure “scaricende” sulla chertela (& soprattulio 3o quells formala da piceoh
nisparmiatorni} pare dei ol delia CHRIO detenull nel portafogiio df esse banche;

11 che, in ultima analisi, menhe loperazions dinvestimenio in guestione, per il suo
contenito e per i falto che era aveenuta nel 2001 guindi non lontane dellz pht
critica fase i indebitamento & i insolvenza del Gruppo CIRIO esplosa con
default ra # 2002 ad il 2003, richiedeva una corretia ed adeguats informazione
proventiva i clienti da pare della .
aquestultima non ha affatto provato, né dedotie merzi onel a provare che | clisnt
svessero ricevito una gusiche nformazione (e tantomens una definibile corretia ad
adeguata) prima che Pordine In questions fosss sseguito;

12 che, pertanto, ke conclusiont del Tribunale non ravvisantt alcun inadempimanto da
parie dells agli obbhghi nformating nel confrontl de
clignti in ordine alla mendongta operazione dinvestimento
risulane prve di rscontre probatorio ed anzi smentite dalle risulianze processual.

Tale risullants winle omissionse informativa. i un cotlesto in o Pobblige informative a
carico delfintermediario inanziano sussisle per legge e deve essere assolio in relazione al
profile gt investitors del cliente, afla sua stuazions finanraria ed alle carafteristiche del
prodotio finanzianc oggetlo di soquisto, st manifesta dungue sufficlente 8 determinare
Minadempimenic contrativale della iinadempimento
sigyraments i non scarsa impontanga ex art. 1458 c.oo avulo riguarde almnteresse
gdellalire contiaente, posfn che [assobamento dellobblige informative svrebbe potudo
indivizrare la seelis del cliente verso aitr, meno rnischiost prodoti finanzlai) & di per sé 5
giustificare la nsoluzione del conbratio con cul venne effetiuato 'acquisto dai bond CIRIO,
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comportanie per gl investitor] la perdita del capiiale investito per sffelio del successvo
default del Gruppo CIRIG,

Si impongons pedanto ke constelaziont ohe alla banca vendiinee del bond CIRIO @
& pcorsa in nedta viokazione degli obblighi informativi prescrtit dalle pid
soprs ndicate nomme 2 carics del prestator] del servizl di investimento finanziado ed in
Favore dei clignt, bitsle inadempimenic espresso in accasione del & relative alle singola
operazione contratiuate dinvestimento pil sopra specificala indegra  responsabilita
contratuale ghestificative dells reoluzione di &l cordratlo (Cass, Civ. Sszo U on
PETZEMG 22007, Cass. Civ. n, T18122012) & del nsarcimenio del dannt & non certo
della pronuncia di nudlita dedlo stesso conirafto, nvocata wece in via principale dagh
atiorifappefantt, chin accoglimento della domanda subordinata ¢ assa parte od in integrale
dforma delWimpugnata sentenza, va alicra dichiarsie dsolle, per inadempiments defla
. # ocontrafto of compravenclita o obblgaziont CIRIO
HOLDIMNG § 25% 2004 per il valore nominale & euro 25 000,00 interveratto ] 5.2.2001 {ra
detta | e la pima va condannatz alla restituzions, n favore
dei secondi, della somma di eurn 25, 124.78 {prezze complessivo sborsalo per Paoouisto
come risultante dal fssato bollsto di "eseguio”), oilre, rattandos! di debilo di valula, agl
inferessi legall dal giomo 152 2001 (giomo di valule per faddebito sl conto corente dai
glienti de! prezro di aoguisio det bond de guibusi sing al aaldo.

Mon pud trovare accoglimento s domanda rnisarcitonia degh appeliant, posio che alessl
non  hanno  dimostrato Pesislenze o sloun specifico  deirimento pairimoniate da
considerarsi ullenore rigpetto al'esborso del prezzo per Tacguisio ded tioll in questans,
bigh sppelant dimenticano cha | bond CIRIO de quibus hanno comungus joro assicurato
nal febbraic 2002 {vedanst produziont dell'odginana corvenuial una cedola ot oltre mille
eyrs di imteresst (Che non devono essare vestituil alla aftesi | princip o lema o
pOSsEssn i buons fede del frutt civilly, cila bancs intermediatrice finanziaria, guand'anche
responsabile di inadempimentt net confrontl del cliente al momento ded'ordine, non pud
gssere scambiata con umassicuratrice definvestimento ltemia & garantime la piens
Eruttuosid guardo esso sirivedl mfausto, ma resta, quando responsabile di inadempimants,
tenuta & restituire l2 somme incarmerate & non cerlo ad assicurate | rendimenti che un
diverso e pit proficuo investimenio gvrebbero potuto permetiers.

Attasi gl effetli retroattivi o cui aifart, 1458 ¢.o. va acoolia la originaria 2 ribadita domanda

restiturions, in favore delia . dei Hioll obbligazionart aggetic del contratio risolto

Mon pud mvece essers acoolta fultetiors domanda ficonvenzionale subordinala delis
convernds per fa condanna degh atton alla restituzione degh mleresst percapdi su
tale investimenio icedols di eure 1368708 maturats nel febbraio 2002 ed accraditala &
correntisty, posio che dovendost rcondutre alla fgura del possesscre df puona fede
Vinvestitore che gode dei frolt ded sue mvestimenio prirma che emergano nademgiment
conratiuall dellintermadiano finanziaro relativi all'operazione dinvestimanto & che it prme
proponga corelative domande giudizish verso i secondo, risulte nella specie applicabile
Part, 1148 oo 8 deve guingi escluderst che, in caso di nsolurions ded suddetto conlratio &
negoziazions. Uinveshlore debba resfitulre  Fruth matwrall anterormente slla domenda
giudizisle fconvenzionale per e restifuzions

Par i principio dells soocombenza o spese Ol due gradi vanne poste a canico della
adierna appelima g liguidate. guanto al primo grado, adeguandos: aifodentamento
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aspresso dalla Suprema Corte con e recentt pronunce nn. 174052012, T7408/2012, in
base afla Tariffa previgente, mentre, quanio al secondo grado. in conformita alle
previsiong del  Decr Min. Gigst o 14072012, con nfenmento alle fasi di shudo,
infrodurione @ dedisions.

FroGhe
La Core di Appello

Oani diversa o confraria domards, eccezione e deduzione disatiesa & reietla,
definitvamente pronunciando;

i riforma dela sentenzs fra le partl pronunciata in dete 624 112008 dal Tribunale o
Savona in compesizione collegiale ed o accoghmente defappelie di

Dichigra la risoluzions, per madempimenio delia

. ded contratto df compravendita di obbligazion CIRKC HOLDING §,25% 2004 per
# vatore nominale di eure 25 000,00 intarvenuto 1 5.2 2001 fra detta ad | suindicati
appellantt

Dichiara enuta ¢ condanng odiema appeliata
alle restituzione i favore degl appellant, della somma df euro 2512478, olre agl
interessi legall dal glome 18 2.2001 sino al sakio;

Respings nel resto Nappello in esame;

Dichiara tenut & condanna gh appeilanti alla restluzions, in favore della appellata Societd,
e titoll ebbligazionarn oggetto del contratio risoltd,

Condanna Iz Societd appellats al rmborso, in fawere degl appelianti, delle spese
processual, Kuidate guanto al prmo grade i ews 1.300.00 per dirkth, surs 2.300,00 per
onora, ewro 550,00 per esborgl documentatl, quanto al secondo grade in eurp 270000
par compensi di avvocato ed  eure 180,00 per eshors! documentat!, oftre, per entrambi

gradi, agh accesson di legge.

Genova, & Marzo 2013,

I Consighers aslensore Il Prasidente
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