_ha pronunciato Ja seguente

IN NOME DEL POPOLO ITALIANO
L TRIB ALE DI MONZA

emone I civile

riunito in camera di consiglio nelle persone de1 sottoscntu magistrati:

dott.ssa Patrizia RE - PRESIDENTE
dott.ssa Carmen ARCELLASCHI GIUDICE rel. est. ]
dott.ssa Silvia  GIANI GIUDICE REPR00513

' SENTENZA.

" nella causa civile di prima istanza nr. 105 11/2007 R.G. promossa con afto di citazione notificato in

c.p— IL CASO.lt

presentah ¢ difesi dall’avv.

SSR o

_ dall’avv. Luca Rigi e dall’avv Rocoo Pxeh:o Sicari, elettwamente domiciliati
presso lo studio del primo in Monzg, via V. Esnanuele 11 n, 1, per delega a margme de]l’atto di
citazione
| ATTORI

CONTRO R
Iy v - 1 - in porsona del Presidente del Consiglio d:

Amministrazione pro tempore, rappreseniata e difesa dagli avv.
del foro di Torino ¢ dall’avv. i RNENTIRNARRINNC ctivanente dom1c1]1ata nello studm d1
quest’ultinea in Monza, via V. m n. Jf per delega in calce all’atto di citazione

- 1.1 - rappresentata e difesa deil’avv. GMMSEIRID nc

oui studio in Monza, via. (RS n. . ha eletto domicilio

o CONVENUTI
OGGETTO: NEGOZIAZIONE VALORI:'MOBILIARI |
Il procuratore dell’ attrice precisava le conclusmm nell’istanza di fissazione di udienza, come di .
seguito trascritte. I procuratori dei convenuh dep051tavano, nel termine di cui all’art. 10 D.L.vo

5/2003, la nota di precisazione delle conclusion, di seguito trascritte.



L

.4 . CONCLUSIONI

e

. Voglia PlLmo Tribunile adito, respita ogii

eccezione. ¢ dediizione; incluse quellé: teldtivé all’asserita carepzadi. « .-

le domande attoree,

legittimazione passiva, mamm1ss1b111ta éiﬁfbndz;_thezza del

ppottane pronunce condann |
difetto; di’ forma, difetto:dis * -
cdusa e/o per violazione di norme imperative comupé@g_gbg‘_ngi_:'mi:gl'i@f b
.+ formula- ritenuta- dal- Tribunale, e;
BEREE i solido con la Sigra —alla restituzione in favore

— O/MISSIS =




' attnbmva alla banca il potere di agire con discrezionalitd piena e totale autonomia,

SVOLGIMENTO DEL PROCESSO
Con atto di citazione notificato in data 20.9.2007, i signori
- § esponevano che, per circa 20 amn avevano mtrattenuto con

Nel €orso d
da un’amicizia di vecchia data tra la famiglia
ﬁnanz:larlo

e la signora

IL CASO,gt

- S ' Y ¢ i loro familiari venivano segmti daila
o cons:derata professmmsta affidabile ed altamente qualificata, anche
in ragione dell’incarico ricoperto di supervisore dei promotori. dell’area di SR HNED ©

signora §

A parﬁre dall’autunno 2001 la gestione patrimoniale iniziava a dare risultanti poco incoraggianti e,
a giugno 2002, evidenziava una grossa perdita del capltale investito. Per tale motivo, gli attori e i
joro familiari, dopo essersi consultati con § - : . decidevano di uscire dalla gestione

~ patrimoniale e di lasciare sul conto corrente Ia somma nca dal disinvestimento, circa 800.000

euro, con un tasso del 3,25%.

. La decisione di disinvestire era dettata dalla volonta dl non mtaccare ulteriormente il capn‘ale edi

poter disporre di una certa hqm.dlté. per acqmsta.re un immobile ai figli.

, che gh dlceva di aver reperito un investimento consono alle loro esigenze e

.§ chiedeva di fissare un appuntamento per poterlo illustrare.

N rt

J

Aneil g

- Un mese dopo i signori {8 R ‘ N
+'+ |f dagli organi di stampa, la grave crisi in cui versava 11 gruppo Cmo che portava, dilia pochi giorni,

. All’mcontro, fenutosi il 23 92002 presso I'abitazione della famiglia

. o e e
RN L

, presenziavano i

- obbhgaz:onano tranguillo ~ bond Cmo con un rndnnento 6,25%, scadenza a breve (febbraio

. 2004), che poteva essere venduto anche pnma della scadenza.
Alla richiesta di chlanmentl da parte dei s1gnon

- margine di rischio, in quanto emesso da una nota e accreditata azienda operante nel settore
ahmentare un settore sicuro in quanto legato alla produmone d1 beni non voluttuan

agli attori che lei stessa aveva sotioscritio una guantitd cons;derevole di bond Cirio.

4 Le rassicurazioni ricevute dal promotore finanziario, inducevano gli attori a procedere all’acqmsto
di bond Cirio H. 6,25% per un importo complessive, comprensivo di rateo, di euro 614.457,16.
Dato che tale mv&snmento era stato rappresentato come un mvestlmento sicuro a basso rischio, la

y apprendevano

al cross default. 'IL CASQ.it

) 4 Assumevano gli attori la violazione, da parte della banca delPart. 21 T.U.F., per non aver fornito
1le informazioni relative al tipo di investimento e ai rischi connessi e per non aver consegnato il

i

tdocumento sui rischi generali di investimenti in servizi finanziari. La banca, per il tramite di una

"+ {promotrice finanziaria nella quale gli attori riponevano la massima fiducia, conoscendola da lunga

idata, aveva proposto loro I’investimento in bond Cirio, prospettandolo come un buon prodotto

2 - J '

18 veniva contattato telefomcamente dalla signora -




finanziario, con un margine di rischio pressoché nullo, non aveva informato gli attori che si trattava
di titoli esteri privi di rating, negoziati fuori dai mercati regolamentati ed emessi da una finanziaria
lussemburghese. " IL CASO.it
Nella documentazione consegnata dalla banca le obbligazioni venivano indicate con P'abbreviazione
“Cirio F.Lux 6,25/04”,
Assumevano gli attori che le mcomplete e fuorvianti informazioni fornite da FNNEE 3 -
li avevano indotti in errore, ai sensi dell’art. 1429 c.c., in quanto avevano acqmstato un txtolo_‘
diverso da quello rappresentato dalla e :
Loperazione di investimento era avvenuta {n un momento in cui m spa. e . la sua
CApOgruppo non potevano non sapere della gravissima crisi finanziaria in cui versava
il gruppo-Cirio, iu. duianto il notevole indebitamento della Cirio era noto gia nel 2000. ‘
Cio, era emerso dalle dichiarazioni rese dal Presidente del Collegio sindacale della holding del
gruppo . Cirio, dott. Conciato e dall’amministratore delegato di UBM nei procedimento penale
instaurato in seguito aI default del gruppo Cirio. .
Tra Paltro, JEEEEEHSARE s.p.a., in ragione dell’appartenenza al gruppo SN
finanziatore del gurppo Cirio a partn:e dal 2000, era a conoscenza o, a]meno doveva esserlo, di
informazioni privilegiate. .
Dalla relazione redatta dagh ispettori della Banca d’Itaha emergeva che la capogruppo
. aveva ridotfo in massima parte I’esposizione nei confronti del gruppo Cirio, di circa 1°’80% in
due anni dal 2000 al 2002 e cid, era avvenuto grazie alle varie emissioni obbligazioparie. Dalla
stessa relazione, emergeva che, pit di un anno prima della sottoscrizione in questione, la banca
3 aveva assegnato al gruppo Cirio il rating “BB™ (speculative grade). Sin dal febbraio 2001
.atmbmva al gurppo Cirio Holding s.p.a. il rating “CCC” (doc. 18 di parte attrice pag. 48 ¢ 51). -
T Nell’Offering Circular relativa all’obbligazione per cui & causa veniva evidenziato Ielevato
4 indebitamento del groppo Cirio verso il sistema bancario, 1’assenza di rating, il rischio di hqmdxté, i
§: rischi comnessi agli esiti di procediment giudiziari ed amministrativi pendenti a.carico
. dell’azionista di maggmran.za Sergio Cragnotti, i rischi conpessi alle politiche strateglche del
gruppo, i rischi connessi alld peculiarita del setiore agroalimentare, "~ . -
. Assumevano gli attori la violazione dell’art. 21 T.U.F. anche per il fatto che la -s.p.a.
% non dlsponeva di procedure idonee a garantire I’efficiente, correfta e ordinata prestazione dei servizi
% di negoziazione in conto proprio, come accertato in:sede ispettiva,

% aver posto in essere un’operazione non adeguata per ’investitore senza la preventiva specifica
% informazione per iscrifto.
Y A tal proposito, ritenevano che la dicitura “operazione inadeguata” sulI’ordme di acquisto non
' assumeva alcun rﬂevanza, alle ando che I’ordine era stato sottoscritto in bianco e, successivamente,
" riempito dalla signora J§ - EERLY. In ogni caso, non erano state specificatamente indicate
% le ragioni per le quali era stata ravwsata dalla banca I’inadeguatezza dell’operazione.
' ?"Gh attori contestavano, altresi, la violazione dell’art. 27 veg. Consob, per aver posto in essere
un’operazione in conflitto di mteresm, senza la preventiva informazione per iscritto. 1l conflitto di
& interessi detivava dal fatto che ¥ BPPRE s.p.a. deteneva il titolo nel proprio portafogho e faceva
4 parte del gruppo SARENIEIINE, nci cul conﬁonu la Cirio aveva una rilevante esposizione debitoria. . -
1 Cid premesso,” convenivano in giudizio' la banca, chiedendo pronunciarsi- 1a nullita dei contratii
4 conclusi dall’attrice, in via subordinata "annullabilita per dolo, ovvero per errote o per violazione
3 deghi artt. 1394 e 1395 c.c. o la risoluzione dei contratti per violazione degli obblighi informativi,
s della normativa in tema di conflitto di interessi e per non aver segnalato 1° inadeguatezza delle
"__Operazmm Chiedevano, quindi, il risarcimento dei danni patiti. IL CASO.it
81 costituiva in gindizio la convenuta JENNNNNEERFs ».a., assumendo che il rapporto di investimento
ton gh atton era unzlato nel 1984, quando avevano concluso per il trarmte della promotnce
ana !

1 Gl atfori contestavano alla banca anche la violaziore delPart. 29 del regolamento Consob per o
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i dell’investitmento, il dott.
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IL CASO.it

per un ammontare iniziale di L. 72.000.000.
In data 8.1.1990 gli attori avevano sottoscritto quote del fondo comune [P
conferimento di Lit. 100.000.000.

Successivamente, avevano sottoscritto il c¢d. contratto-quadro, prodotto sub doc. § di parfe
convenuta.

Gli attori ¢ 1 fighi avevano, po1 sottoscritto altre quote di fondi comuni, meglio descritti a pag. 12 ¢
13 della comparsa. .
In data 17 10.1997 tutti e quattro i componenti la fanngha' conferivano a I
SRRBTNTHA JiFmandato per la gestione di un capitale iniziale di Lit.. 1.050 zmhom, al quale
segmvano altri versamenti di Lit. 61 miliopi, di lit. 380 milioni e di lit. 300 miljoni.

Nel Iuglio 2002 il dott. B disponeva la liquidazione integrale della gestione, ordinando
Paccredito della liquiditd sul ofc ordinario e interpellava la signora gENEEN .
procedere ad un uovo mvesmnento
La signora JEEESEERINNCAHINE
incontrava il placet del dott. CER , il quale si diceva interessato a prodotti che offrissero
rendimenti periodici certi e supenon a quelh de1 tttoh del debito pubbhco

Nel corso di un mcontro con i signori SN ¥ -
signora SIS

gruppo ‘Cirio. Nei glorm immediatamente precedentx Pincontro del 14.9.2002 i quotld.lano
finanziavio “Ul Sole 24 Ore” aveva pubblicato la notizia che la Cirio Finanziaria aveva chiuso il
primo semestre 2002 con un utile netto positivo di 25,2 milioni, il fatturato in anmento del 7,8% ed
era sceso I’indebitamento netto a 672,7 milioni.

La promotnce finanziaria aveva informato gli atiori delle caratteristiche del utolo, sottolmeando 1
rischi connessi in un investimento in obbligazioni emesse da un soggetto privato, quotate alla Borsa
del Lussemburgo e prive di rating, specificando che, ad un maggior rendimento, corrisponde un
rischio maggiore.
La signora SN @ riusciva solo a convincere il dott, - a diversificare, almeno
in parte, I’mvestv.mento sxcche gli aftori si determmavano ad acquistare, contestualmente, anche
azmm della Banca Ll i S,

¢ la signora SNSRI
direttamente presso la filiale di della banca.

11 24.9.1992 il do I si recava presso gli uffici della ms .p- a., dove mcontrava la
mgnora : umtamente al suo suenore erarchlco S T Sy i

Alla presenza di tutte ¢ quattro le menzmnate persone la promomce rinnovava al dott. JNE
sue perplessitd in ordine ad una softoscrizione di tali dimensioni, dopo di che il chente sottoscnveVa
I’apposito modulo di ordine di acquisto in srumenti finanziari. -

Una volta firmato, il modulo veniva immediatamente consegnato ai signori m e

- prowedevano allinoltro (istituto di credito non disponeva delle obbligazioni i in oggetto)e ddott

b attendeva nel salottino della banca che I’operazione fosse eseguita.

“f;.? Assumeva la convenuta che, sebbene I’investimento non si appalesasse inadeguato per tipologia,
- oggetto, frequenza o dimensioni, essendo in linea con i pregressi investimenti della famiglia

, cid non di meno era stata ribadita al dott. Ia rischiosita dell’investimento e richiesta

 una seconda firma in calce al modulo d’ordine, con la quale dichiarava espressamente che “con
 riferimento a quanto da Voi precisatomi cirea ordine di cui sopra, chiedo che ’operazione stessa

£614 497,16 sul ¢/c degli atiori. o CASO.it

1La convenuta contestava 1’esistenza del conflitto di interessi, evidenziando di non avere mal operato

111 qualitd di Lead Manager o Co-manager rispetto alle emissioni obbligazionarie in questlone e di

g 4 %

sp.a. aveva acquistato i titoli da JEIJERE ¢ addebitato I’importo di euro-
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non avere mai intrattenuto alcun tipo di rapporto con le societd del gruppo Cirfo. Non deteneva nel
proprio portafoglio le obbligazioni oggetto del presente gindizio. .
Contestava la legittimazione processuale passiva, in quanto la [ EEROEr s.p.a. non era parte
venditrice nel rapporto controverso. .
Contestava I’ammissibilita delle azioni di nulliti ¢ annullabilita. IL CASOQ.it
Assumeva di non essere tenuta a prestare gli obblighi informativi nel caso di specie, per la veste di
operatore qualificato ricoperta dal dott. & che era stato membro del Conmgho d1
amministrazione ¢ componente del comitato esecutivo della Banca SRS e c
direttore finanziasio delle societs Jiffspa. o s pa. T
In ogni caso, Maveva assolto ai propri obblighi informativi in base ai dati che le
erano disponibili e il dott aveva sottoscritto la clausola di inadegiatezza.
Chiedeva il rigetto di tutte le domande
Si costituiva in giudizio JEEE.
confronti.
Depositate le memorie difensive, parte attrice chiedeva la ﬁssazmne dell’udienza collegiale, ai sensi
dell’art. 8 1. citata.
Con il decreto di fissazione di udlenza, il Giudice relatore disponeva la. companmone delle parti per
il tentativo di conciliazione, ai sensi dell’art. 12 1. citata. .
Esperito inutilmente il tentativo di conciliazione, all’esito dell’interrogatorio libero delle parti il
Collegio si riservava di provvedere.
- MOTIVI DELLA DECISIONE
All’esito delle dichiarazioni che il dott. (SN . R 5
reso in sede di interrogatorio libero ait’udienza colleglale del 29.1.2009, il Colf"" g10 ntlene d1 poter
disporre di elementi sufficienti ai fini della decisione e di non dar corso all’istruttoria richiesta, per i
motivi che verranno esposti nel prosieguo.
Dalle predette dichiarazioni & emerso che "ordine, prodotto sub doc. 2 di parte attnce e doc. 18 di
parte convenuta, ¢ ttoscritto dal doft.
¥ si era recata proprio per discutere delle varie ipotesi di investimento
dal disinvestimento della gesl:lone patrimoniale (euro 817.951,90).
Tale circostanza ¢ del tutto pacifica.
Nel corso di tale incontro, presso l’ab1taz10ne degh atton, la s1gnora

¥, chiedendo il rigetto delle domande proposte nei suoi

La signora §8 e araic
situazione Cirio, tant’e che ne avevdanch’id nel. portafoglio. Io .djSSi' che Cirio era uii’iiidustri_a e

# che era un titolo sicuro come Impregilo. Dissi che era un’operazione a breve e che i tischi di
; fallimento erano scarsi. Avevano pubblicato un articolo su “Il Sole 240re” nel guale si diceva che i

§-

bilanci erano mlghorau nel settembre 2002.
¢ L’unica parte in bianco, del modulo che ho fatio firmare, era quella relativa al prezzo...
Nel corso dell’incontro non abbiamo parlato della sede dell’emittente, .
. (@1 dott. JED mi ba chiesto il rating del titolo ¢ io gli ho detto che non Jo conoscevo ¢ non

sapevo dopo trovarlo®. : IL CASO it
Le dichlarazwm rese dalla signora SN R

g ovanti il Collegio.
B ha dichiarato che i bond Cirio gli sono stati pr0post1 dalla signora m

presso la propria abitazione, dove la
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. deduzione di prova contraria. CASQ.it
. Da ultimo, pare anche difficilmente credibile che, laddove fosse stato rappresentato al dott. |
‘the Cirio Holding Luxembourg sa apparteneva ad un gruppo societario gravatc) da linee di debjo

. Pabitazione deghi attori, presentl unitamente al figlio

. . Lasignora
- ¢ gia individuato il titolo da acquistare, ma per discutere ‘delle varie possibilita di investimento. Una
* . volta escluso Pacquisto di una polizza

1 dott.
non era stata banata la casella relativa all’operazione madeguaxa, circostanza contestata dalla
convenuta g : P che assume che la croceita & stata apposta prima della
sottoscrizione dell’ordme da parte dej dott. _ IL. CASOQ.it
11 Collegio ritiene di non ammettere la prova orale dedotta dagli attori, diretta a provare che il signor
avrebbe sottoscrifto un ordine in bianco senza che fosse compilato, in quanto i
cap1toh 16 e 17 sono alquanto generici. Inoltre, non & contestato che, il glomo dopo Paccesso della
e presso la sua abitazione, il szgnor - sl sia recato in banca per dar corso
all’ordine. Per tale motivo, non si comprende in cosa consterebbe la contestazione d1 abusivo
riempimento. »
E’ documentalmente provato e non coniestato che il dott. (NEEEEENEREER ha apposto la duplice
sottoscrizione in calce al documento di acquisto. La seconda sottoscnnone & stata apposta di
seguito alla seguente dicitura:”con riferimento a quanto da Voi precisatomi circa ’ordine di cui
sopra, chiedo che l’operamone stessa ven a comungue effettuata®.
Le dichiarazioni rese dalla signora Esesae in sede di interrogatorio libero consentono
di ricostruire le c:rcostanze che hanne preceduto Ia sottoscrizione dellordine di acquisto.
La signora NG MBI ha proposto agli attori il titolo oggetto del presente gmdmo
nell’ambito di altre obbhgaﬁom corporate, rappresentandolo come un titolo con un margine di
rischio scarso, in quanto emesso da una nota industria alimentare, 1 cui rischi di fallimento erano
scarsi.
Pertanto, la signora § R non ha rappresentato tale investimento come made
per oggetio, alla luce delle dlchlaraztom tese € di quanto affermato dalla convenuta
's.p.a. nei propri scritti difensivi, laddove si legge 2 pag. 17 de]la comparsa di costitnzione, che
Pinvestimento era in linea con i pregress1 investimenti della fami .
Sulla base delle dichiarazioni rese dalla signora SRR 9w, preclsamente del fatto che lei
ha proposto agli attori di diversificare l’mvesumento in pilt corporate, si' deve ritenere che
I’operazione sia stata segnalata come “inadeguata™ per dimensioni.
Laddove, infatfi, V’operatore, nel caso di specie la promotnce finanziaria, illustri il tltolo come
emesso da una solida industria alimentare, con scarsi rischi di fallimento, senza indicare il rating,
non puo certo affermarsi che abbia segnalato I’operazione come madeguata per oggetto.
It Collegio ritiene di non ammettere le prove orali dedotti daila banca, in quanto dalle dichiarazioni
rese dalla signora i emerge che Iordine di acquisto & stato sotfoscritio presso

WD - alla stessa NS

non si & recata presso la loro abitazione per una mera formalita, avendo lé parti

S la sxgnora B ha proposto una serie d1
" corporate, tra i quali il bond Cirio in quesnone La signora HEEaa non ha accennato ad incontri
- tra lei, il dott. [ e 1) signor 2 nei glorm ‘precedenti PPacquisto. del bond
. oggetto del presente giudizio, nel corso dei quali il dott. ¥ sarcbbe stato informato della

- mischiositd del titolo Cirio. Tali circostanze, oltre ad essere sformite di gualsiasi risconiro, sono
- smentite dalle dichiarazioni rese in sede di interrogatorio libero dalla signora
~ conerete modalitd di conclusione dell’ordine. Se il titolo Cirio fosse g1a stato mdmduato nei gmrm

e dalle

precedenti 1’acquisto, tanto da indurre la promotrice finanziaria e il signor JREES
illustrare al dott. Ie caratteristiche del medesimo e Ia rischiosita connessa, non
alcuno per indurre la signora n a recarsi presso I’abitazione dei signori
la polizza 8 T [ ¢ tutta una serie dei corporate.

In ogni caso, 1 capitoli sono genenc1, privi di alcun concreto riferimento di tempo e di luogo, non
éssendo precisato neppure dove si sarebbero svolti tali colloqui, il che prec%de i attori la

B ha dichiarato che, quando ha apposto la doppia sottoscrizione sull®ordine di acquisto,




verso il sistema bancario italiano che potevano essere 'revocatg in qualsiasi momento, il dott.
avrebbe investito nel titolo la rilevante somma che, poi ha mvesuto
Cid premesso, va ritenuto che 1’informazione che la signors SEIEERVEINEN ha fornito era del
futto carente, oltre che fuorwante 7 IL CASO.it
La signora B8 P ha dichiarato che il htolo era emesso da una societd che operava
nel settore ahmentare mentre il titolo era emesso dalla finanziaria con sede in Lussemburgo,
circostanza a cui non ha minimamente accennato, come ammesso in sede di interrogatorio Iibero.
Trattasi di circostanza rilevante, in quanto,.altro & che il titolo sia emesso da una societa che svolge
un’aftivitd in un settore non soggetto a rischi particolari, altro & che il titolo sia emesso da una
societi che svole s i 'ta finanziaria, come tale soggetta a rischi ben pit alti. '
La signora SR W ha dichiarato che non conosceva il rating e non sapeva neppure
dove trovarlo (infatti si trattava di obbligazioni prive di rating) e di aver letto sul “Il Sole 240re”,
nel mese di setternbre 2002, che 1 bilanei della Cirio erano migliorati. -
A parte la considerazione che i) miglioramento in questione in inseriva in un contesto di forte
indebitamento e significava solo una riduzione di tale indebitamento, appare gravemente
censurabile che una promotrice finanziaria tragga le proprie (scarse) conoscenze su di un titolo dalla
mera lettura di un quotidiano, sebbene autorevole come quello c1tato
In base alle dichiarazioni rese avanti it Collegio, la signora GRE ERNRPWEN ha mostrato d1 non
essere a conoscenze delle pil elementari informazioni che un addetto allufficio titoli di una banca
ovvero una promotrice finanziaria devono avere. Ha fornito informazioni distorte ¢ fuorvianti, circa
I’emittente, circa la soliditd del gruppo (il fatto che un bilancio sia maghorato perché & diminuito
Iindebitamento non denota certo una soliditd del titolo nei termini in cui & stata prospettata). .
‘La signora P non era neppure a conoscenza del fatto che il molo erd pnvo di
rating,
Nell’Offering Circular relativa alle obbligazioni in oggetto, prodotta sub doc. 12 d1 partc attnce era
evidenziato I’elevato indebitamento del gruppo. _
Dalla relazione redatta dagli ispetiori della Banca d‘Itaha emerge che la capogruppo i .
aveva ridotto in massima parte I’esposizione nei confronti del gruppo Clno, di circa 1'80% in duc

anni dal 2000 al 2002 e cid era avvenuto contesinalmente alle varie emiSsioni obbligazionarie, tra

cui quella in oggetto. Dalla stessa relazione emerge che, pitt di un anno prima della sottoscrizione
in questione, la banca aveva assegnato al gruppo Cirio il rating “BB” (speculauve grade). Sin dal
febbraio 2001, (I =ttibviva al gruppo Cmo Holding s.p.a. il rating “CCC” (doc. 18 di
parte atfrice pag. 48 e 51).

Tali informazioni potevano essere acquisite dalla .
una certa facilita, trattandosi di banca del gruppo §§
Nel caso di specie, agli attori & stato fornita un’informati el tutto fuorvxante

Quanto all’eccezione di parie convenuta, secondo la quale la banca era esonerata dall’obbhgo d1
fornire informazioni al dott. § IEOPRREY, 1:itandosi di operatore qualificato, ai sensi e
per gh effetti di cui all’art. 31, comma2 reg Intermedmnedall’art 1 D.M. 11.11.1998 1. 468, tale
" eccezione non & condivisibile.

L’art. 31 delibera Consob 1.7.1998 n. 11522 esclude 1’applicazione degh arit. 27,28, 39 (e altre) nei
~ rapporti tra intermediari autorizzati ¢ operatori qualificati. IL CASQ.it

Per operatori qualificati, la norma in esame, al comma 2, ricomprende tra gli altri, le persone fisiche
che documentino il possesso dei requisiti di professionalitd stabiliti dal T.U. per i soggetti che
svolgono funzioni di amministrazione, direzione e controllo presso societd di intermediazione
mobiliare, le fondazioni bancarie, nonché ogni societh o persona giuridica in possesso di una
specifica competenza ed esperienza in materia di operazioni in strumenti finanziart espressamente
dichiarate per iscritto dal legale rappresentante.

B dott. - aveva ricoperto, prima dei fatti per cui & causa, I’incarico di membro del Comlgho
" di Amministrazione e componente del comitato esecutivo nella Banca
carica cessata a far tempo dal -

s.p.a., se gia non le conosceva, con




All’epoca dei fatti era dipendente della -s .p.a., societd o erante nel settore dell’arredamento,
Pertanto, alla data dei fatti per cui & causa il dr. (NSEINEEREMES non poteva considerarsi
“operatore qualificato™ e non si era neppure presentato come tale, il che esclude PPapplicabilita
dell’art. 31 delibera Consob.
Cid premesso e rilevato che, alla data di acquisto delle obbligazioni per cui & causa, gli attori
avevano sottoscritto il contratio-quadro (doc. 5 di parte convenuta), & ravvisabile, nel caso di specie,
la violazione, da parte di |JREEIRE s.p.2., deli’art. 21 T.U.F. e dell’art, 28 reg. Consob per non aver
fornito agli attori informazioni adeguate sulla natura, sui rischi e sulle implicazioni della specifica
operazione, la cui conoscenza era necessaria per effettuare consapevoli scelte di investimento o
disinvestimento. | IL CASO.it
Come gia esposto, la signora [ IINNNINGENRD ha fornito agli attori informazioni erronee (per
esempio circa ’ente emittente, che non era Ia Cmo industria alimentare, bensi la societd finanziaria
Cirio Finance con sede in Lussemburgo), ha prospettato il titolo come un investimento a basso
tischio, in quanto, a suo dire, il rischio di fallimento era scarso e cid in una situazione di elevato
indebitamento della societd, menzionato gid nell’Offering Circular. Se anche il quotidiano
economico “Il Sole24 ore™ ha pubblicato, nel mese di seitembre 2002, la notizia che i bilanci della
societa erano migliorati, & anche vero che permaneva un indebitanento elevato, il che non deponeva
per un titolo a basso rischio. Cid & confermato dal fatto che, in data 21.2.2001, Ia banca '
, in occasione di una proposta di fido esaminata dal Comitato Crediti; aveva attribuito al
gruppo Cirio Holding s.p.a. il rating “CCC”, cioé un giudizio “speculative grade” che, nella scala
Standard &Poor’s & indice di “vulnerabilitd ¢ dipendenza da favorevoli condizioni economichs; -
finanziarie ¢ settoriali per far fronte alle prie obbhgazaom finanziarie”, secondo guanto rilevato
all’esito della verifica ispettiva su 3RS B s.p.a. dall’Ufficio Vlgﬂanza Consob (doc. 18

di parte attrice - pag. 51). Da tale relazmne si evince che “ aveva finanziato societa del
gruppo Cirio nel triennio 2000-2002 pet mmporti che variano da un massimo di euro 100.577.399
(ragginmto al 30.11.2000) ad un minimo di euro 23.371.394 al 31.10.2002. La rilevante
diminuzione dell’esposizione del gruppo Ciro verso S ¢ avvenuta contestualmente
all’emlssmne delle obbhgazxom Cll‘lO S.p-a. 8% e Cmo Holding 6,25%, che sono state collocate

B s.p.a. & societa del gruppo §B o

acqmsue informazioni privilegiate sulla situazione de gruppo Cmo

Nel caso di specie, la promotrice finanziaria ha mostrato di non essere per nulla mfonnata del
prodotio che stava collocando, motivo per cui ha fornito agli attori informazioni del tutto en‘onee 2
comungue, fuorvianti per le ragioni gia esposte.
Alla luce di quanto esposto, pud ritenersi che la signora il ' abbla solo consxghato :
ghi atton d1 diversificare gli investimenti e la clausola di madegaat zza, sottoscritta dal dott.

I, si riferisce ad un’operazione non adeguata per dimensioni. IL CASOC.it

II Collegw non intende contestare la validitd della sottoscrizione relativa all’madeguatezza

" dell’acquisto ma, alla luce della genenclta della clausola prestampata, deve interpretarne la portata

sulla base delle informazioni rese dalla s1gnora

‘Sebbene si tratti di dichiarazioni rese in sede di mterrogatono hbe.ro non si pud prescindere dalle

stesse, anche perché ordine & stato sottoscritto presso 1’abitazione degli attori, per il tramite della
promotrice ﬁnanmana, unico funzionario della banca presente alla sottoscrizione. :

In considerazione del fatto che Pacquisto ¢ avvenuto in una situazione di carenza ch mformamom '
rilevanti nei termini gid esposti, va affermata la responsabilita della JEERERERE s.p.o. per
violazione dell’art. 21 T.UF. e 26 reg. Consob. o

L’operato della mgnora@ &, infatti, direttamente siferibile a JSSIIIEE s.p-a. ¢d ha avuto
un’incidenza determinante nella scelta del tipo di investimento da parte degli attori.

" D’aliro canto, il Collegio ritiene che sia ravvisabile un concorso di colpa in capo aghi attord, ai sensi

dell’art. 1227, T comma, c.c., per aver investito una somma. cosi rilevante, pari all’80% della loro

s oA




liquidita, in un unico titolo, disattendeado vn principio ‘fondamentale in materia di investimen
finanziari, la diversificazione degli investimenti al fine di operare il ripario del rischio. Con 14,
sottoscrizione della clausola di madeguatezza, deve ritenersi che gli attori siano stati resi edottl'
delPinadeguatezza per dimensioni. La signora [ ha dichiarato di averh informati citca
’opportunitd di diversificare gli investimenti,
Pertanto, merita accoglimento la domanda di nsarcmaento dei danm pat1t1 dagh atton, menire no
pud essere accolia la domanda di risoluzione del contratto.
Il danno complesswamente paﬂto dagh attori & pari alla perdita della somma mvestlta (eur
614.497,16), in quanto le obbligazioni oggetto del presente giudizio sono prive di valore di mercato
Essendo ravwsablle un concorso di colpa, che si ritiene di porre a carico degli attori nella misura deL
50%, § I s.p.a. deve essere condannata a risarcire il danno nella misura del 50%, pari a4
euro 307. 248 58, . IL CASOQ.it .
Su tale somma sono dévuti gli interessi legah dalla data della domanda al saldo eﬂ'ettwo ’ :
La domanda proposta dagli attori nei confronti della signora (NS ;m,hm;:.f;? quale »
promotrice finanziaria, deve -esseré rigettata, avendo agito per conto de].la banca, alla quale va =’
addebitata la responsabilitd della condotta colposa del proprio funzionario, ai sensi dell’art, 1228 -
¢.c., per aver destinato all’incarico di promotrice ﬁnanmana una persona che non’era informata in-
alcun modo sul prodotto finanziario che ha proposto ' . ‘ '
In considerazione dei motivi della decisione, si ritiene dl Cofidanniare Ia convenuta JYEEt
rimborsare agli attori it 50% delle spese del presente giudizio, hquldate come in d1sposmvo, ai senSI )
delt’art. 91 ¢.p.c., dichiarando compensato tra Ie parti il residuo importo.. R
PQM," . - .

11 Tribunale di Monza, definitivamente ronuncrando sulla’ domanda proposta da S
i R Y 1.ci confronn di mspa., come sopra &

1) Ritenuto l’madpnnento d1 | N 5.0.2. & 11 concorso del fatto oolposo dJ parte attrice -
nella misura del 50%, condanna . B s.p.2. a risarcite il danno patlto dagli attori nella
misura di euro 307.248,58 oltre interessi Iegah dalla data della domanda al saldo effetnvo, '

2) Rigetta la domanda nei confronti di
3) Condauna ; s.p.a. a rimborsare agli attori il 50% delle spese del presente giudizio,

che liquida nella misura gid ridotta di euro 600 per spese esénti, euro 1.189 per diritti, etro
5.000 per onorari, olfre spese generali (12,50 % su dmttl e onoran), IVA ¢ 2%, dichiarando
compensato il residuo 1mporto tra le parti. o
Cosi deciso in Monza il 29 gennam 2009 '
IL GIUDICE rel. gst.

. L V IJ
TRIBUNALE MON |
Depogfidto oggi | »

N LN
I C4NE§F!,‘EHE




