REPUBBLICA ITALIANA
IN NOME DEL POPOLO ITALIANO
Tribunale di Forli - Sezione Civile - riunito in Camera di

Consiglio composto dai Magistrati Sigg.ri:

DOTT. ALBERTO PAZZI Presidente
DOTT. MASSIMO DE PAOLIX Giudice rel.
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R che li rappresentano ¢ difendono.

ATTORI

CONTRO

BANCA POPOLARE DE?LL"-EMIJLIA ROMAGNA S.c. a rl.,
con sede legale in Modena, via S. Carlo n. 8/20, PIVA:

01153230360, rappresentata ¢ difesa dagli Avv.iti Sido Prof.

Bonfatti, Gigliola ﬁ»Iet'ti,v Luciano Beltrami € Maurizio Beltrami,

presso il cui studio in Forli elegge domicilio,

¢ CONVENTA
N



In punto a: intermediazione mobiliare (servizi e contratti di
invest., servizi accessori, fondi di invest., gestione collettiva del
risparmio).

| IL CASO.it
Conclusioni per gli attori:
“Voglia I'lll.mo Giudice adito, contrariis rejectis,
in via principale: accertare ¢ dichiarare la nullith dei contratti di
acquisto titoli sottoscritti dai Sigg.ri ApmmEny° GN

in data 24.02.2000 e 06.03.2000, per i motivi di cui in narrativa ¢

conseguentemente condannarsi la Banca Popolare dell’Emilia

SRqmagna S.c. a r.l, in persona del suo legale rappresentante p.t.,

| restituzione del capitale versato, pari a euro 100.000,00, oltre

A\ iteressi legali,

In via subordinata: nella inconcessa ¢ denegata ipotesi ,in~ cui
I’odierno Tll.mo Giudicante ritenga non sussistenti i profili di nullith
dei contratti cosi come illustrati in narrativa, Voglia in ogni caso
dichiarare I’annullamento dei contratti medesimi per etrore /o dolo
e condannarsi conseguentemente la convenuta Banca Popolare
dell’Emilia Romagna S.c.a rl, in persona del suo legale
rappresentante p.t, alla rifusione in favore degli attori di euro
100.000,00, oltre interessi legali e rivalutazione,
In via ulteriormente subordinata: accertare e pertanto dichiarare
Pinadempimento della Banca Popolate dell'Emilia Romagna S.c. a
r.l. nello svolgimento delle prestazioni dedotte in contratto e per
Ieffetto condannare la medesima alla rifusione in favore degli
attori di earo 100.000,00, oltre interessi legali e rivalutazione.
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Accertare altresi il maggior danno sofferto dagli attori a causa
dell’illegittimo comportamento tenuto dalla convenuta Banca
Popolare dell’Emilia Romagna S.c. a r.l. e ¢condannare la medesima
al risarcimento, per i motivi suesposti.

Vinte le spese di lite, competenze ed onorari.”

Conclusioni per la convenuta:

“Nel merito, in via principale:

o dichiararsi I'infondatezza delle domande di declaratoria di
nullita e/o annullabilita e/o risoluzione dei contratti di vendita
dei titoli “Argentina” da parte della BPER agli attori;

dichiararsi Vinfondatezza della domanda di accertamento

) dell’inadempimento contratinale colpevole della BPER rispetto
’ agli obblighi alla stessa derivanti dai contratti stipulati con gli
-attori;

o dichiararsi I'infondatezza di ogni altra domanda di condanna
della Banca convenuta a restituire agli attori gli importi versati
per I’acquisto dei titoli “Argentina” od a corrispondere loro un
importo equivalente per risarcitmento danni ad ogni altro titolo;

e dichiararsi Pinfondatezza della domanda di condanna della
Banca convenuta a corrispondere sulle somme eventualmente
dovute, oltre agli interessi legali, anche la rivalutazione
monetaria;

o dichiararsi 'infondatezza della pretesa al risarcimento del

“maggior danno” reclamato dagli attori,



IL CASO.it
Nel merito, in via riconvenzionale subordinata:
Nella denegata ipotesi di condanna della Banca a restituire il prezzo
conseguito per la vendita dei titoli “Argentina”, o a risarcire il
danno subito dagli attori per effetto dell’acquisto dei titoli stessi, si
chiede che, entro i limiti di quanto la banca fosse condannata a
corrispondere agli attori, ed in compensazione con tale
obbligazione:
o condannare gli attori a restituire alla Banca convenuta i titoli
“Atgentina” oggetto dei contratti di acquisto per i quali & causa
condannare gli attori a restituire alla Banca convenuta tufti gli

importi da essi incassati, a qualsiasi titolo, in conseguenza del

possesso dei titoli “Argentina”

s condannare gli attori a tenere indenne la banca convenuta dal
danno conseguente alla perdita di valore dei titoli “Argentina”
da restituirsi alla stessa in conseguenza della dichiarata nullitd/
annullabilitd/risoluzione dei contratti di vendita, per effetto della
negligenza degli attori nell’amministrazione dei titoli in
questione.

Con vittoria anche nelle spese.”
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‘ SVOLGIMENTO DEL PROCESSO
Con atto di citazione ritualmente notificato Gumminiinmee ¢ Subbwinbnny oi
sensi del D,Lgs, 5/03 convenivano in giudizio, innanzi al Tribunale di Forli, la
Banca Popolare dell’Ewmilia Romagna al fine di sentire accogliere le
conclusioni di cui in epigrafe.
A sostegno dells domande proposte, gli attori dichiaravano di avere acquistato
titoli ‘obbligazionari c.d. Tango bond emessi dalla Repubblica Argentina nel
febbriio ¢ marzo 2000 per il valore nominale di enro 100.000,00, di aver
perduto il capitale investito a causa del noto default dello stato emittente nel
dicembre 2001.
Pertanto lamentavano che la banca non aveva ottemperato agli obblighi
informativi prescritti dalle norme di legge o regolamentari, la mancanza di
avvertimento del “downgrading” dei titoli, la omessa diversificazione
dell’investimento, che la compravendita era nulla in quanto effettuata in
conflitto di interessi perché eseguita in contropartita diretta, che 1’operazione
era eseguita illecitamente al di fuori dei mercati regolamentati, che il contratto
era annullabile per errore essenziale o per dolo contrattuale, nonché risolvibile
perinadempimento della banca nell’esercizio dei suoi dover istituzionali.
Si costituiva in gindizio la banca convenuta contestando in fatto ed in diritto il
fondamento delle avverse pretese ¢ deduzioni ed instando per i rigetto delle
domande ex adverso formulate.
Seguiva tra le parti scambio di memorie e repliche ex arit. 6 ¢ 7 d.lgs. 5/03.
L’istruttoria era csplet‘zta tramite prova per testi e all’esito della discussione la
causa era frattenuta in decisione. \

MOTIVI DELLA DECISIONE IL CASO.it

Sull’annullabilita del contratto per dolo ed errore essenziale e riconoscibile: — — —
g Gh attori hanno richiesto P’annullamento del contratfo di acquisto dei titoli
obbligazionari per vizio del consenso per errore essenziale (riconoscibile dalla
' banca convenuta in quanto in pOSSesso del titolo ¢ delle informazioni su di
esso) sulla stessa natura del negozio concluso & per dolo della convenuta (per
omessa informazione sulla affidabilita del titolo).

Deve rilevarsi, a prescindere da ogni accertamento in merito alla sussistenza di
prova circa la essenzialitd ¢ riconoscibilita de] prospettato vizio del consenso
nonché del dolo di parte convenuta, come per stessa dichiarazione di parte
convenuta, non contestata da parte attrice, 2 far data dalla stipula fino al default
dello stato argentino il contratto avesse avuto normale esecuzione.

Risults infatti come gli attori abbimno incassato cedole ammontanti &
complessivi ewro 8.750,00, circostanza allegata dalla banca (v. doc. 15
fascicola banca) € non contestata dagli attori.

Orbene, 1'esecuzione del contratto di acquisto dei titoli obbligazionari
rappresenta in modo implicito ma pur sempre chiaro ed univoco la volonta
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delle parti attrici di convalidare tacitamente il negozio eventualmente
annullabile ex art. 1444 CC (cosi Tribunale Roma 25.5.05).

La tacita convalida del contratto de quo comporta il venir meno dell’interesse
giuridico delle parti atirici alla domanda di annullamento del contratto
medesimo la quale perfanto deve essere disattesa.

Sulla negoziazione in contropartita diretta per violazione art, 27 reg. consob
11522/98, 21 leti ¢ TUF.

L'attrice contesta la violazione da parte della banca det divieto di compimento
di operazioni in counflitto di interesse per avere alienato Senza previa
informazione e senza previo consenso obbligazioni gia esistenti nel proprio
portafoglio.

Al riguardo si osserva che la negoziazione per conto proprio, che consiste
nell’attivitd di acquisto (per la rivendita) e di vendita per conto proprio di
strumenti finanziar con lo scopo per la banca di realizzare una differenza
(spread) tra prezzi di acquisto e quelli di vendita, & attivits legittima e
regolamentata dall’ordinamento (art. 1 comma 5 lett. a) T.UF. e art. 32 comma
5 Regolamento Consob) e pertanto non integra di per sé una attivita in conflitto
di interessi. I.a Consob nella Comiunicazione n. DAL/97006042 del 9.7.97 ha
chiarito che “una ipotesi di conflitto di interessi non pud essere individuata a
priori in tutti i casi in cui "intermediado negozia in contropartita diretta con la
propria clientela strumenti finanziari™, Parte attrice non ha allegate che la
banca convenuta avesse proceduto alla vendita ad un prezzo non in linea con
quello di mercato né null’altro ha dedotto sotto il profilo del danno subito in
conseguenza della vendita in contropartita diretta. La circostanza eventuale che
la banca gid detenesse i titoli de quo nel proprio portafoglio - peraltro
decisamente smentita dai testi escussi, che hanno ricordato che la banca
procedeva all’acquisto dei titoli in piccole quantity, quindi esclusivamente in
relazione a specifiche richieste della clientela - in mancanza di gualsias)
allegazione in ordine ad un profilo di danuo subito dal cliente, non € di per sé
decisiva a ravvisare un couflitio di interessi poiché nelle negoziazioni eseguite
per conto proprio I'intermediario agendo in qualith di dealer pud prelevare il
titolo dal proprie portafoglio (Comunicazione Comsob n. DI/99014081
dell’1.3.99).

La contestazione attorea risulta pertanto, sotto questo profilo, priva di
fondamenta.,

Sulla risoluzione per inadempimento per violazione dei doverl informativi ex
art, 21 dlgs 58/98, 26, 28, 29 reg. consob 11522/98, di diversificazione
dell'investimento ex art, 29 reg. consob 11522/98, di preventiva autorizzazione
del cliente ad operare al di fuori dei mercati regolamentati ex artt. 7,8,9, eg.
‘Consob 1768/1998,

Le relative domande si fondano sulle obbligazioni cui la banea é fenuta ex lege
nei confronti del cliente nella prestazione déi servizi di investimento ¢
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accessori, con specifico riferimento all’obbligo di disporre una conoscenza dei
valori mobiliari oghetto dei servizi, di consegnare ai clienti copia dei prospetti
informativi, di astenersi dal consigliare operazioni non adeguate per tipologia
ed oggetto, di llustrare in modo completo e comprensibile le caratteristiche dei
prodotti ¢ servizi offerti, con riferimento a durata, vincoli ¢ opportunita di
smobilizzo, di rappresentare gli aspetti d&i tschio anche di natura non
finanziaria.

La disciplina in materia risultante dal repolamento e dal codice di
comportamento induce a ritenere che gli intermediari non possono effettuare
operazioni O prestare il servizio di gestione se¢ non dopo aver fornito
all’investitore informazioni adeguate sulla patura, rischi e implicazioni defla
specifica ‘ operazione ¢ del servizio, 1a cui conoscenza sia necessaria per
effettuare consapevoli scelte di investimento. In particolare 1'art, 21 D.lgs.
58/98 stabilisce che nelle prestazioni dei servizi di investimento ¢ accessori 1
soggetti abilitati devono comportarsi con diligenza, correttezza e trasparenza
nell'interesse dei clienti e per I'integrita dei mercati e acquisire le informazioni
necessarie dai clienti ¢ operare in modo che essi siano sempre adeguatamente
informati ¢ adottare nusure idonee a salvaguardare i diritti dei clienti sui beni
affidati, A sua volta il Regolamento Consob dopo avere chiarito all’art. 26 ¢he
gli intermediari autorizzati devono operare nell’intcresse degli investitori ¢
dell’intepritd del mercato mobiliare ¢ in modo coerente con i principi ¢ le
regole generali del D.1gs. 58/98 specifica all’art 28 che, essi prima di iniziare la
prestazione dei servizi di investimento devono: a) chiedere all’investitore
notizie circa la sua esperienza in materia di investimenti in strumenti finanziari,
la sua situazione finanziaria, i suoi obiettivi di investimento, nonché circa la
sua propensione al rischio; b) consegnare agli investitori il documento sui
rischi generali degli investimenti in strumenti finanziari., Gli intermediari
autorizzati inolire non possono effettuare operazioni o prestare il servizio di
gestione s¢ non dopo aver fomito all’investitore informazioni adeguate sulla
natura, sui rischi e sulle implicazioni. della specifica operazione o del servizio,
la cui conoscenza sia necessaria per effettuare consapevoli scelte di
investimento. Ancora il terzo comma dell’art. 29 del suddetto Regolamento
precisa che gli intermediari autorizzati quando riceveno da un investitore
disposizioni relative ad una operazione non adeguata lo informano di tale
circostanza e delle ragioni per cui non € opportuno procedere alla sua
esecuzione. Qualora ’investitore intenda comunque dare corso all’operazione
gli intermecdliari autorizzati possono eseguire 1'opérazione stessa solo sulla basc
di un ordine impartito per iscritto in cui sia fatto esplicito riferimento alle

avvertenze ricevute.

Orbene 1'art. 23 comma 6 T.U.F. prevede in materia un inversione dell’anere
della prova in favore del cliente statuendo che “nei gmdxz: di risarcimento
danni cagionati al cliente nello svalgimento dei servizi di investimento & di
quelli accessori spetta ai soggetti abilitati Ponere della prova di avere agito con
la specifica dilizenza richiesta” Rispetto alla domanda svolta dagli attori

IL CASO.it
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risultava pertanto onere della convenuta provare: di avere adeguatamente
informato sulla natura, rischi e implicazioni della specifica operazione di
acqui‘Sto di titoli posta in essere; ’adeguatezza dell’operazione rispetto ad
esperienza, obiettivi di investimento, situazione finanziaria e propensione al
rischio del cliente.

Orbene, dalle dichiarazioni del teste Suwmwmmiss, dipendente dell’istituto che
seguiva le operazioni di investimento degli attori, & emerso che gli stessi al
momento in cui decidevano di procedere ad investimenti fu ad essi proposto
quello in titoli dello stato, sia perché il profilo di rischio prescelto in
precedenza era basso, sia per le condizioni personali degli stessi vista I'etd, sia
perché il rendimento si attestava sul 4%. Ciononostanic gli attori chiedevino
forme di investimento pil remunerative. A quel puato il Sansovini procedeva
ad illustrare i titoli in paniere, fra cui 1 bond argentlm, di cui indicava i
rendimenti, ovvero spiegava il c¢.d. rating in termini comprensibili
rappresentando il rischio pili elevato in relazione allo stato di emissione. Fu
allora che gh attori decisero di acquistare investendo il capztale per euro
100.000,00, in due tranche. 11 ”ncordava, comunque, di aver spiegato
la inadeguatezza di tale investimento, per le ragioni di cui sopra, informativa
del resto risultante da comunicazione scritta inviata agli attori (doc. 2 fascicolo
banca). Inoltre, allorché successivamente ghi attori procedettero ad ulteriore
investimento in titoli emessi dalla Romania, nel febbraio marzo 2001, il
Sansavini comunicd loro "aggravamento del rischio e del calo di valore dei
titoli Argentina, chiedendo loro se volevano disinvestire, senza esito.

Da quanto emerso pud allora ritenersi che la banca convenuta abbia nella
fattispecie  diligentemente operato, sottoponendo 1 clienti ad una
sufficientemente circostanziata intervista al fine di valutare la propensione al
rischio e I'inopportunita del prescelto investimento, non indotto dall’operatore
di turno,

Pertarito, tanto basta per ritenere destituita di fondamento la domanda attorea in
riferimento ai profili lamentati.

Quanto alle ulteriori contestazioni per violazione di doveri accessori, in quanto
ad esempio la banca avrebbe operato senza la preventiva autorizzazione del
cliente al di fuori dei mercati regolamentati, vanno rigettate, non avendo parte
attrice esplicitato il nesso causale fra le contestate violazioni ¢ il pregiudizio
lamentato, dovendosi valutare in concreto ¢ non in astratto la incidenza della
eventuale violazione nella vicenda de quo.

Le spese processuali vanno compensaie, per motivi di equitd, considerando il
rilevo in ambito nazionale delle perdite subite dagli investitori a seguito del
tracollo dei titoli Argentina

~~
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1l Tribunale di Forli definitivamente pronunciando ogni contraria istanza,
eccezione, deduzione disattesa cosi decide:

rigetta la domanda degli attori,

compensa le spese
Cost deciso nella Camera di Consiglio del 6.11.2007 IL CASO.it
1l Giudice Estensore 1l Presidente .
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