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Il Tribunale di Massa, composto dai signorl magistrati:
dott, Carlo Vallini, presidente
dott. Paolo Puzone, giudice relatore
dott. Giuéeppe Laghazza, gludice
ha pronunciato la seguente
SENTENZA

neila caunsa iscritta al n, 9232/2007 del R.G., promossa

r rappresenuata [= diJ.esa ia oc;ct

Roberto Peolloni e Vittorio Bovini ed elettivamente
domiciliata in Massa pressc lo studlo di questfultimo
contro

3.p.a. rappresentata & difesa dallfavy.

del Foro di Firenze ed
elettivamente domlciliata in Massa presso lo studio
dell” avy,
* kAR

La presante sentenza viene redatta in forma abbreviata,
mediante rinvie agli elementi di fatto riportati nella
narrativa degli atti intreduttivi del giudizle, ei

sensi dell'art. 16, comma 5 del D.L.vo 5/2003.
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SVOLGIMENTO DEL PROCESSO
La signora conveniva in giudizie la
s.p.a. con atte di citazione notificato
in data 16.4.2007 ai sensi del D. L.veo 5/2003 al fine
di sentir acceogliere le conclusioni di cui in atti.
81 costitulva in giudizio la banca convenuta con
comparsa noéificata i1 7.6.2007 & depositata il
14.6.2007 contestando in toio 1fassunto e le pretese
dell’attore ed instando, in via pregiudiziaie, per la
provuncia di prescrizione dell’azione e, nel merxito,
per il rigetto delle domande con vittoria di spese ed
cnorarl di causa.
Assegnava guindi a parte attrice, al sensi dell’art. 4
e seguenti-del D. L.ve 5/2003, il termine fino al 30
ottobre 2007 per la notifica di eventuale replica.
Repiicava l’attrice con atto depositaio 1l 22.10.2007
con 11 guale assegnava alla convenuta termine fino al
20.11-2007 per la notifica di memoria difensiva ex art.
6 D. L.vo 5/2003.
Con memoria notificata il 16 novembre e depositata in
cangelleria il 23 novembre 2007, la banca convenuta
contraddiceva ulteriormente alle domande avversarie
assegnando Fermine di giorni quarantacingue per altra

eventuale memoria difensiva.
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Replicava guindi l’attrice con memoriz notificata 1711
dicembre e deéositata in canecelleriaz il 12.12.2007, con
la quale assegnava alla banca convenuta il termine di
giorni venti per la notifica di note.

La banca replicava con memoria notificata i1 28,12.07 e
depositata il 7.1.2008, con la guale assagnava alla
controparte termine di glorni trenta per la replica.
L’attrice depositava quindi istanza di fissazione
udienza in data 7.1.2008, dopo averla notificata alla
controparte il 3.1.2008, € la convenuta dJdepositava la
nota ex art. 10 D. L.ve 5/Z003 i1 8.1.2008. |
Yeniva quiﬂdi fissata l’udienza di discussicne per il
glorno 27 maggio 2008 senza l’'ammissione di alcun mezzo
dl prova e con invitoe azlle parti a depositare le note

conclusionali entro il 15 maggic 2Q08.

Al1’udienza fissata le parti comparivano regolarmente &
insistevano come nelle rispettive comparse
conclusionalli depositate nei termini.

Il tribunale tratteneva guindi ls causa in decisione.
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MOTIVI DELLA DECISIONE
1. L'attrice chiede che il tribunale dighiari la

nullitd dell’ordine di acguisio delle obbligazioni per
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cui & causa (obbligazioni emesse dalla Cirio &.p.a&. Q0=
05, come da éperazione esegnita 11 13.12.2000 con il
numere identificativo GO086/0/2033), a norma dell’art.
1418 cod. civ. a seguito della violazione delle norme
imperative di cui al T.U.F. che regolanc 1la
intermediazione mobiliare, ed in particclaxe per la
mancata denunzia della sussistenza di upa ipotesi di

conflitto di interessi.

lLa domanda si fonda sulla normativa di cui alla
delibera CONSOB 11522 del 1998 (normativa oggi abrogata
e sostituita dalla Deliberz CONSOB del 29 oitobre 2007
n. 16190), recante le norme di attuazione del D. L.voO
24 febpraio 1998 n. 58 in materia di intermediari.

Detto complessc mnormativo stabilisce, IL‘l?A‘SQ'itz?,
comma 2, che “Gli intermediari autarizzati non possono
effettuarse operazioni con o per conto della propriz
clientelz sge hanno dirgttamente ¢ indirettamente un
interesge in conflitto, anche derivante da rapporti di
gruppo, dalla prestezione congiunta di pi servizi o da
‘atxi rapportildi affari propri o di societa del gruppo,
a2 meno che non abbiano preventivamente informato per
iseritto I’investitore sulla natura e Jl’estensione del
lora interesse nell’operazione e l1finvestitore non

abblia accensentito espressamente per iscritto




all‘effettuazione dell’operazione. [omiséis] B2, al
comma 3, “Ove gli intermediari autorizzati, al fine
dell’assolvimento degli obblighi di coui al precedente
comma 2, utilizzine medull o formulari prestampati,
guesti devono recare 1'indicazione, graficamente
Evidenziatal, che 1’operazione & in copflitto di
interessi.”
Nel caso in:questione la Banca ha venduto,
nella sua qualitd di intermediario autorizzato, =&
obbligazioni emesse dalla societd
Cirio s.p.a. per 1'importo di € 15.000. IL CASO.it
Orbene, risuita provate in atti fattraverso le
produzioni  documentali di  parte  attrice, non
contestate, sul punte, dalla banca convenuta) che il
grappo idel guale la
convenuta Banca fa parte) era creditrice della
Cirio s.p.a. g¢gila nel 2000, al pari di molti altri
istituti bancsari.
Risulta altresi, attraversc le ‘prcduzioni di partse
attrice {relszionpe Livolsi) che nell’axco di tempo che
va dal maggic 2000 al maggio 2001 le societa
riconducibili al gruppo Cirie avevano emesso sette
differenti titoli é}bbligazionari {femittenti Cirie
Finance Luxemburg, Ciriec Finanziaria s.p.a., Cirio

Holding Luxenburg =s.a., Del donte Finance Luxenburg
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§.4., Cirio bel Monte NV) per un valore complessive di
1.125 milieni 4i Buro.
Precisano i  Commissari giudiziali nominati dal
Tribunale di Roma che talé consistente emissione
risponde alla nuova strategia del gruppe direttia 2
contrastare i1  pesante  sguilibric del debito
complessivo, caratierizzate dalla presenza di debiti a
breve termine a fronte di investimenti a medio-lungec
termine.
In tale ottica, dungue, la strada intrapresa dal gruppo
Cirie si concretizza nella emissione di obbligazioni
dirette agli investitori istituzionali attraverso cuil
consolidare il debite e allungarne la scadenza,
mediante il progressivo spoestamento dell’ indebitamento
dalle banche alle obbligazioni. bLfeffetto di tale
strategia & che la crescita del debito sotto forms di
opbligazioni determina una netta riduzione
dell’esposizione bancaria, come evidenziano gli stessi
prospetti, laddove si precisa che uno degli obietiivi
primari delle emissioni di obbligazicni sia 1la
riatrutturazione del debito al fine di allungarne la
scadenza. Ed, infatti, dalle tabelle elaborate dai
commissari nominati dal Tribunale di Roma emerge che -
iniziata l’emissione di cobbligazioni nel 2000 - nel
2001 1’esposi£ione verso il sistema bancario si. &
]
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ridotia a 551 milioni di euroe e quella verso gli
obbiigazioniéti, non esistente fino al 1998, & salita a
729,3 | miliond di eura; a fine settembre 2002
l’esposizione verso gli cobbligazionisti @& ﬁassata a
1.125 milioni di Euro mentre l'esposizione wersoe il
sisteﬁa bancaric si & ridotta a soli 125,5 milioni di
eurc. E cid dopo che il gruppo aveva registrato, nel
2000, il peggior esercizio finanziario dal 18%7 con un
debito lordo‘par_i a4 2,2 miliardi di euro. IL CASO.it
Ne deriva che la collocazione di obbligazioni del
gruppoe Cirio, indebitato con il gruppo

(e guindi con la convenuta ) ha

costitulto un wvantaggio per 1la banca perché coerente

con la evidente manovra di spostanento
dell’ indeblitamenta dal gistema bancario agli
obbligazionisti.

La banca, dungue, aveva un interesse diretto a wendere
le obbligazioni perché in tal modoléﬁsaagg%ﬁkassato il
corrispetti?g dei titoli dallfinvestitore angiché
avtendere 1la scadenza dell’obbligazione, e cid a
prescindere dal rischio connesso con lreffettivo

pagemente del debito da parte del gruppe emittente.

In tale ottica, non rileva che i titeli oggetto della
transazione abbiano evidenziato un andamento positivo
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per il prims periodo successive al collocamento: @
evidente che 11 graduale éfostamento dell ' indebitamento
dalle banche al mercato obbligazionario, seconde la
strxategia prima {llustrata, e 1l consequente default
che ne & derivate, non si & verificato di colpe, ma nel
corso di Iun periodo pidt ampleo, anche 'se comungue
cantenuto.,

1l defaunit, peraltrs, non fu improvviso e inaspettato -
come sostiene la banca convenuka - ma agevolmentie
prevedibile, specialmente per i soggetti dotati di
specifica competenza in materia {guale appunto la banca
convenuta) , ¢ome  hanno gostenuto i cormmis=zari
giudiziall neminati dal Tribunale di Roma, secondo i
guali “i'analisi dei Fflussi finanziari e dei principali
indiei di‘biianciom evidenzia{ndo] come la situnazione
struirturale del grupps sia andata progressivamente
deteriorandnsi per tutto 11 triennio [2000-2002,
n.d.r.), soprattutte della solidita dell’attivo e del
livello di debito finanziario., arrivande alla
conclusione del defanlt fisale, che tutti gli
indicatori lasciavanc ragionevolmente presagire”.
Sempre in. ordine 3alla prevedibilitd del tracelloc e
comungue alla situazione critica del gruppo, deve
Dsservars; come la CONSOR sia ripetutamente

intervenuta, fin dai primi mesi del 2000, con richieste



di integrazions delle informazioni concernenti la
situazione economico-finanziaria della Cirio {cfx.
dichiarazioni rese dal presidente Consob Lambarto
Cardia il 20.1.2004 alle Commissioni parlamentari
riunite VI e ¥ della Camera dei deputati e VI e X del
Senate). E’ ragionevole éresumere che detti interventi
nen glanc rimasti sconocsciuti agli istituti bancari.

IL CASO.it
Tale situazione, e ciod 1’esecuzions di operaziond su
valori mobiliarl emessi da societd wverso le qualil
17 intermediaric sia c¢reditore, costituisce, secondo la
dottrina, una ipotesi di conflitto di interessi. E’
evidente, infatti, che la banca, nel wvendere tizoli da
lei stessa detenuti, ha perseguito un interesse diverso
ad ultefiore'rispetto a quelleo fisiologicamente insito

nel contratte di negoziazione.

Poiché tale situazione di conflitto non & stata portata
a conoscenza della cliente, secondo la prescrizione di
cul allfart. 27 del richiamato Regolamento CONSOB
11522, ne . discende <che 1la banga convenuta ha
contravvennts al dispoato di detta norma.

Ora, benché talune pronunce di merito e una decisione
non recentissima della Cassazione (Trib. Torino

19.4.1998 e Trib. Milano 21.2.1995, entrambe riferite,



ovviamente, al testo anteriormernte vigente: L. 177881,
ool sgstituita dal DL L.owvo 410796 e guindi das T.u,
attualipente in  wigors, & DJass. 3272/2001)  abkbkiano
ritenuzo ohe 1z viclazicone di tall nornme, sguinarate 4
norme imperative, determiri e nullitd del ponlraito ax
ar=. L1418 cod. oiw., la pid wecente siurispoucenza

delia Suprema Corte, che @ inTtarvenuls su.l punte a

s
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‘oni Unite, esclude che la nullitd possa essera

Ma, se wnen pac essere dichizrave ls nullini  d=l
zontrazto sbilipnlate daliz Banca g da

il 13.12.2009 oon il nuEners

(e)

Lgentificativo GORE/G/S

I\J

03

)
[

ed avente ad oggelis
ccllocazione ol obbligazioni emeszse dalia societd Cirio
5.p.&., 1'accertata  violaziovne del diwieto posto
daii’ar., 27 del Reg. CONSOB g:ia cniamato, It QUENIO

51 colloga 'allfinterno dell’esecuzions 6ol contratzo-

guadro vigente Lr-s le parti, consretizza ung ipoiest di

ta DENCH

1
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@

inadenmpimentn contrattuale da  parts

COTVEenuTs.,

T lLema di  ingdempimen conbrattuale, risulila che

“lattrice ha richieste igup I nelle  concluasiont
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contenute nellfatto di citaziene, e confermato nella
memaria conelusionale depositata il 14.5.2008) di
“riconoscere e dichiarare il grave inadempimento della
convenuta per tutti i comportamenti posti in essere in
tutte le fasi —~ prenegoziali & negoziali -~ del negozio
di compravendita delle ohbligazioni Cirio s.p.a. 00-05
identificate nell’operazione egaguita il 12.12.2000 n.
G086/0/2033, e, per 1l’effetro, condaanaria  al
risarcimento'del canno patito dadl’attrice eguivalente
alla somma invesﬁita di € 15.000,00 oltre interessi e
rivalutazione monetaria dal di del dovate al galdo,
dedotta Jla eventuale somma percepita a titolo di
cadola”.
Ritiene i1 éribunale che, sulla acorta della domanda
cosk formuiata, possa essere dichiarata la risoluzione
del contrafto in questione per inadempimento della
banca convenuta, pexr 1 seguenti motivi.
La domanda formulata nelle conclusioni, come & noto,
pud assere integrata con le deduzioni contenute negli
atti di causa. Risulta gquindi che lfattrice

ﬁa richiesto di dichlarare 1°inadempimentc
della convenuta, ha richiesto il risarcimento del danno
patita, ha indicato 1l [rilsarcimente nella somma
corrisposta quale pagamente del titoli acquistatis

inoltre, a pag. 24 dell'atto di cltazione, ha
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espreassamente indicato la rigseluzione del contratto per
inadempimente quale conseguenza dellz condotta della
banca convenuta.

Ne consegque c¢he la domanda rubricata sub 1 nelle
conclusioni, benché formulata in maniera imprecisa e
incompleta, debbs intendersi quale cdlomanda di

risoluzione per inadempimento,

Per quanto riguarda la Pprescrizione eccepita dalla
convenuta fin dal prime atto, deve osservarsi che
guesta & stata dedott? con riferimento espresso
all'art, 1442 cod. civ., cipé & stata eccepita la
prescrizione dell/aziong di annullaménto, mentre non &
stata eccepita | aleuna prescrizione in tema di
risoluzione per inadempimente, guestione della guale il

tribunale pud quindi conoscere.

La domanda di riscluzione per in;dempimenta deve ¢uindi
essere accelta, con le conseguenti pronunce
risafcitorie e restitutoerie, per cui la banca dovra
restituire a la somma di € 14.043,09,
(corrispondente al prezzo pagato per l’acqﬁisto dei
titoli detratta la somma incassata a titolo di cedola},
oltre agli interessi legali dalla data dell’ zcquisto

alla data della presente decisione, mentre

12



dovIa restituire alla banca 1 titeli

acguistati.

Le spese. di lite, liquidate in dispositive, devono
sequire la soccombenza, in osservanza de; principlo di
cul all’art. 91 c.p.c¢., cui neon v'& ragione di
dercgare.
p.gq-m.
il Tribunale di.Massa,
definitivamente pronunciando, cosi decide:
dichiafa risolto il contratto stipulate dalla Bénca
g da il 13.12.2000 con

il numero identificativo GO86/0/2033;
condanna la Banca a resgtituire a

€ 14.043,08, oltre agli intersssi legali dalia
data dell’acquisto alla data della presente decisione,
dietro restituzione, da parte di , dei
titeli corrispondenti;
condanna la Banca a rifondere a

le spese di lite da guesta sostenute, .che si
liquidane, in difetto di specifica, in € 3.500,00 per
diritti ed onorari, oltre alle spese vive, al rimborso

forfetario spese generali ed oneri di legge.

i
Deciso in Massa, nella camera di consiglio del 25/5/2003'
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