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in composizione collegiale, nelle persone dei magistrati

i o dr. Erminia Baldini PRESIDENTE
e Michele Magliuls— " GIUDICE —=
" dr. Raffuele Sabato GIUDICE RELATORE
rzumtz in camera di consiglio, ha reso la segz;entI L C A s
SENTENZA '

nella causa civile retta dal vito di cui al d. Igs. n. 5 del 17.1 2003
iscritta al n. 6947-2005 del ruolo generale degli affari contenziosi

avente ad oggetto: intermediazione ﬁnanzz’aria _ : )

- elettzvamente,,dom

" Napoli, via Toledo, 106 presso l'avv. Antomo Chzcolz “che T
—rappreserita e difende - N\ '; e et
JEERA - . A\:.:Z.-. _ORI --.: . .: .‘ :'

la Banca Mp.a., in persona del legale

rapp.te p.i., elettivamente dom. in Napoli, vio SN S
presso l'awv. prof. che la rappresenta e difende

unitamente all’avv. prof. SRR

CONVENUTA
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“ MOTIVAZIONE IN FORMA ABBREVIATA Al SENSIDELL 'ART.

16 COSD LGS N Y DEL 17.1.2003

w?

kK

1. Per quanto attiene allo svolgimento del processo ed alle
conclusioni delle parti si fa riferimento, ai sensi deil’art. 16 co. 5
cit., alla citazione di parte attrice, alla comparsa di risposta dellc;
Banca convenuta, alle. memorie delle parti ed alle istanze di
fissazione di udienza, ove i fatti di causa e le conclusioni delle
parti sono riportati adeguatamente. IL CASO.it

St rvichiamano altresi, quanto «alle problematiche
processuali occorse durante lo svolgimento del procedimento, il
decr;eZo del giudice relatore in data 8.11.2005 e l'ordinanza
collegiale del 19.4.2007 con cul, in particolare, si disattendevano
istanze istruttovie e si ammetteva CTU; all’esito, la causa veniva
ritenuta in decisione .all ‘udienza collegiale del 21.11,2008 dal

Collegio come in epigrafe composto.
2. Conlatto di citazione gli attori hanno chiesto declaratoria

dellorwallitir o dell mvalidits (anche per anmdllabiliti) ovvero la
declaratoria di inadempimento dell’ordine da parte degli attori di
bonds Parmalat Finance Corporation BV 2004 3,25% acquistati
il 4.6.2003 su indicazione di impiegato della Banca @
oPuistRE. S p.c., poi incorporata nella Banca convenuta,
anche in vrelazione’ a violazioni di legge ed illeciti.

extracontrattuali, con condanna al risarcimento del davno pari al

b



doppio del valore investito o in subordine pari ol valore investito
di-Euro—104:034;28-percloscavio del dué atior, swlla base di
diversi profili di fatto e di diritto; tra i diversi prafili giuridici
invocati si richiamano in sostanza — con il rinvio agli atti per
quant’altro — gli artt. 1418, 1427, 1439 e 1343 c.c., gli artt. 21,
23, 30 e 31 T.UF. e gli artt. 26, 27, 28 e 29 Reg. Consob. .
11522 del 1.7.1998 come mod.. ... . . : ...QZL-QZAS@-J&"
A fronte di tale vicostruzione fattuale, la Banca ne offre.

altra del tutto alternativa, incentrata sull ‘insussistenza dei dedotti

vizi elo inadempienze, eccependo Iinsussistenza di propria
costituzione tardiva, dovendo i termini decorrere dalla valida
notifica dell’atto introduttivo presso la sede legale, e norn dalla
data della precedente notifica nulla presso la Filiale di I,
rella ipotesi denegata di declaratoria di wullitd, spiegava la
Banca domanda riconvenzionale condizionata di restituzione-dei
dei titoli e degli importi “medio tempore” cowmseguiti in Virti

dell’acquisto eventualmente wnullo; chiedendo per il resto

- rigetiarsile dowianide anvict.  ~—
| , 3.  In ordine a tale presunta tardivitd della costituzione della

S.p.A. convenuta, ritiene il tribunale che la stessa non sussiste;
invero, a fronte della nullita della notifica presso la filiale della
Banca, la stessa si é costituita vitualmente, computando il relativo
termine dall effettuazione della notifica valida. E ben vero che, in

ipotesi di costituzione a fronte di notifica nulla, la notifica si ha
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per sanata; ma ¢ altresi vero che la sanatoria si verifica “ex

, rerroagendo “ex tunc” le sole nullita_della citazione
relative alla “vocatio in ius” (con regime particolare quanto alla
data di udienza ed ai termini a comparive) connesse perd a
notifica valida (¢ft. artt. 164, 291 c.p.c.).

4. Reputa anzitutto il tribunale opportuno dar atto che
dall’espletata GFU-emerge anzitutto (cfi p, 3 délla relazione) che
la banco N <o una private bank facente parte dal 1999
del Gruppo M poé' Jusasi per
incorporazione nel maggio 2004 nella S.p.4. convenuta. | _

Emerge poi da detta relazione del CTU (v. p. 12) che, nel

caso di specie, la banca negoziava “per conto terzi”, cio essendo
esplicitamente indicato nell ’ordine di acquisto, nonché risultando
da tre diverse connotazioni dell’operazione ben individuate dal

consulente.. Cio assorbe numerose delle doglianze formulate da

parte attrice. IL CASO.it

) Cio posto, ritiene il tribunale doversi esaminare, in quanto

profilo assorbente, la doglianza, gid inizialmente inserita da parte
attrice ai capitoli VIl e VIO dell’atio di citazione, e
successivamente  sviluppata, relativa alla  conclusione

dell’'operazione di cui trattasi in conflitto di interessi non

dichiarato.
Tale doglianza veniva da parte attrice inserita nell 'ambito

dell’asserita violazione degli obblighi comportamentali e di
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trasparenza (vedi punto C pagina 25 ¢ punto B p. 52 della

; &)t espliciio riferimento agli obblight relativi ai

conflitti di interessi; v. altresi sintesi al punto F della comparsa di

risposta della Banca, p. 17).
Sul punto, la banca convenuta ha contestato la deduzione

attrice secondo cui essa sarebbe stata creditrice nei confronti
delle societa_ del. gruppo—Parmalat,—avendo -per- di- pit-gidr-in-
portafoglio titoli oggetto delle disposizioni di acquisto; ha poi
sottolineato come, trattandosi di negoziazione per conto terzi,
nell’ambito della disposizione di cui all’articolo 27 del
regolamento Consob, la stessa si era svolta verso contropartita di )
terzi reperiti sul mercato, senza aleuno spazio per conflitto di
interessi; deduceva in fatto essere inesistente un conflitto di
inferesse, quindi obbligo di dichiararlo, come emergente altresi
da una sentenza del tribunale di Monza; deduceva infine: essere
riferibile alla banca ”alcuna conflitto, per non essere
ancora stata alla. stessa, all’epoca, incorporata dalla Banca

b o IL CASO.it

6. La doglianza attrice é fondata, mentre sono infondate le

deduzioni di parte convenuta.

Va anzitutto richiamato che ai sensi dell’articolo 21 del
testo unico della finanza approvaio con decreto legislativo 24
Jebbraio 1998, n. 58, nella prestazione dei servizi di investimento

e accessorii soggetti abilitati devono, tra l'altro, “organizzarsi in

SRR .
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modo tale da ridurre al minimo il rischio di conflitti di interesse e,
. OTIiTD, agire W modo da assicurare comungue |
ai clienti irasparenza ed equo trattamento”; utz'li;zando la delega
di cui all’art. 6 comma 2 lett. b) a disciplinare “il

comportamento” degli intermediari “anche tenuto conto

dell’esigenza di vidurre al minimo i conflitti d’interesse”, la
Consob..c,o_n Dart. 27 Regolamento- 1-luglio--1998 n:~11522 (exd— -
Regolamento Intermediari) — che, tra l'altro, imponeva ai soggetti
abilitati di vigilare “ex ante” per Vindividuaziowne dei conflitti
d’interessi — vietava di effettuare operazioni in tale stato, se non
vi fosse stata una previa informazione per iscritto sulla natura e
sull’estensione dell’interesse ed una conseguente autovizzazione
per iscritto da parte del cliente. Inoltre, I'art. 27 comma 3 del
Regolamento Intermediari stabiliva che, in caso di utilizzo d
moduli o formulari prestampati, “ai fini dell’assolvimento degli
obblighi di cui al precedente comma 2", occorresse

“Vindicazione, graficamente evidenziota, che l'operazione & in
- " IL CASOQ.it

Va z‘nﬁne evidenziato che, ai sensi dell’art. 27, il conflitio
ﬁmssiste anche se derivante da rvapporti di gruppo, dalla
Dprestazione congiunta di servizi o da altri rapporti di affori propri
o di societa del gruppo.

7. Passando, dunque, ad esaminare le deduziowi della banca

convenuta, deve disattendersi quella fondata sulla partecipazione

e . R
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della Banca, all’epoca, alla situazione in conflitto. Siédetto

Wtﬁ—che-i“armio 27 guarda anche. ai rapporti di gruppo, e la
banca“ all’epoca della negoziazione gia faceva parte
del gruppo M tale gruppo, come emerge
dagli accertamenti del CTU (ofr. pagina 13 della relazione), era .
all’'epoca gia ampiamente esposto nei confronti del gruppo
Parmalat ed in pitLdi una occasione erarstatd I da monager nelle
emissione di prestiti obbligazionari di societd del gruppo
Parmalat medesimo.Nello stesso senso depongono document! in
atti, anche di carattere informativo, prodotti da parte attrice.

Sul punto va richiamato che la giurisprudenza, in caso di
negoziazione in conto terzi, operata come ftale dall intermediario
solo a seguito dell'ordine impartito dall’investitore, se talvolta ha
negato potervi essere conflitto d’interessi, come deduce la Banca,
talaltra ha assegnato all’applicazione di eventuali commissiont di
vendita quanto meno una valenza accessoria néll individuazione

della concorrenza degli interessi, Per quello che qui interessa, va

. -ritenutaadeguald spio di tale . Situazione di conflitto, diversamente

da quanto sostiene. la Banca, la qualitd, in capo allo stesso
intermediario (o, per quello che qui vileva, di societa del Gruppa),
di emittente o di collocatore a seguito di acquisto ed assunzione a
Jermo (Tr. Parma, 12 febbraio 2003; Tv. Parma, 16 giugno 2005,
Tr. Trani, 7 giugno 2005). Il CASO.it

a s ——.




Nel caso di specie, puo condividersi I'approccio proposto
dal-CTU-che Iy vilevaro il sussisiere di detio confiitto alla luce
dell’assunzione in pitt occasioni del ruolo di lead manager

nell’emissione delle obbligazioni Parmalat.
8. Posta dunque Desistenza del conflitio di interessi e posta

lassoluta carenza di dichiarazioni e trasparenza in ordine a tale

Sitwazione. neil. confronti..dei. clienti-attors; deve -esaminarsi—da-

parte del Tribunale quale sia il regime ginridico sanzionatorio
applicabile sul piano interprivatistico. 1L CASO.it

Come detto, qualora l'operazione di negoziazione di
strumenti finanziari abbia luogo in conflitto di interessi tra
intermediario e investitore, il primo ha !'obbligo di segnalare per
iseritto il conflitto con dicitura adeguata ad informare il secondo
della circostanza. L’inosservanza di tale requisito di forma
(previsto dall’art. 27, 3° co. reg. Consob, che costituisce
attuazione dell’art. 21 del T.UF.) d& luogo ad wna grave
violazione degli obblighi di trasparenza e corretta informazione,

vivlazione ché = secondo 1'approccio preferibile — comporta un

inadempimento contrattuale rispetto all’ordine impartito. E’
infatti inadempiente (e rvisponde del dawnno patito dall'investitore)
Uintermediario che, in violazione dell’espresso divieto, in
presenza di situazione di conflitto di interessi dia corso
all'operazione in mancanza di espressa autorizeazione scritta

dell’investitore che sia stato previamente informato sempre per

L ey
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iscritto della natura e dell’estensione del conflitto (v. Tr. Milarno
03 glugro2008): _
Un tale regime sanzionatorio & del tutto Ccoerente con le
acquisizioni della giurisprudenza della S.C., che ha affermato che
non € precontrattuale la responsabilita in cui incorre

Uintermediario che compia operazion! in conflitio di interesse

- quando dovrebbe astenersene, ma si tratta invece di una_vera e

propria responsabilita da non corretto adempimento di obblighi

legali facenti parte inmtegrante del vapporfo contrattuale

d'intermediazione finanziaria in essere con il cliente: quindi di

 una responsabilita contrattuale, con riferimento alla quale il-

rvichiamo alla nozione di interesse negativo appare fior di luogo
(cfr. Cass. Sez. Un. Civili 19 dicembre 2007, n. 26724).

9. Trattandosi di respomsabilita cowntrattuale da grave
inadempimento, e non di nullitd, va dunque accolta la domanda
atirice sul punto. Quest’ultima si & limitata alla richiesta di

declaratoria di inadempimento, findlizzata alla condanna al
IL CASO.is

FiSQyCimento,
Non va dunque pronyunciata risoluzione, atteso che — come

insegna la giurisprudenza (v. ad es. Cass. m. 11103 del
11/06/2004) - Ila domanda di risarcimento dei danni per

inadempimento contrattuale puo essere proposta congiuntamente
o separatamente da quella di visoluzione, giacché l'art. 1453 cod.

civ., facendo salvo in ogni caso il risarcimento del danno, esclude
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che l'azione risarcitoria presupponga il necessario esperimento

dell'azione di risoluzione del contratto. .

Dovendosi promunciare, dungue, in ordine al solo
risarcimento, resta assorbita — in assemza di risoluzione
contrattuale - la domanda riconvenzionale condizionata spiegata
dalla Banca onde riottenere i titoli, da vitenersi formulata —al di
la della sua jformillazione testuale ~ per tutfe le ipotesi “ob
causam finitam”, tra cul la risoluzione. IL CASQ.it

In altri termini, in assenza di domanda attrice di
risoluzione, la parte attrice resta nella titolarita dei “bonds ”.

10.  Passandosi alla guantificazione del danno, non sussistono
ragioni per discostarsi dalle conclusioni del CTU, che ha
accertato che, in relazione all’investimento in guestione, con i
criteri di cui alla p. 15 della relazione del CTU medesimo, la
perdita subita da ciascunio degli atfori sia da parametrarsi ad
Euro 120.746, somma comprensiva del capitale investito e non
rimborsato a seguito del default, delle cedole maturate e non

percepite e degli interessi sull 'uno e sulle altre; a tale somma per

ciascun fratello possono aggiungersi, a titolo di maggior danno
per frutti non percepiti in relazione alla profilatura soggettiva di
essi inv;:estz'tori, EBuro 7.627 complessivi (cfr. p. 24).

11. In definitiva, compete a ciascuno degli aitori, con liquidazione
ORRICOmprensiva rzﬁe?ifa alla data della CTU da identificarsi con

quella della decisione, la somma di. Euro 128.373. Su detta

SRt agiasset
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somma onnicomprensiva maturano dalla data della sentenza

nteressi-compensativi-netta-misuralegole fino ol saldo. ‘
12, Le spese seguono la soccombenza, a carico della Banca, e
vanno liguidate come in dispositivo.

POM

il Tribunale, definitivamente pronunciondo, ogni comtraria o

1) in accoglimento della domanda attrice, condanna la Banca

MI risarcimento del danno per le causali in

motivazione mediante il pagamenio:

- a favore dz‘”deﬂa somma di Euro 128.373;
- a favore Ji CRNGADEIR dell. somma di Euro 128.373;

per entrambi oltre intevessi legali dalla presemte sentenza al

saldo; . IL CASO.it

2) dichiara non doversi provvedere in ordine alla domanda

riconvenzionale svolta dalla Banca di condanna di 0
A IR rztra.sferzre alla Banca stessa la
- ~posizionein-bonds;

3) condanna la parte convenuta alla refusione a favore di parte
attrice delle spese processuali, che liquida in Euro‘ per
esborsi, Euro @Mper divitti ed Euro @per onorario, oltre
oneri per CTU come liguidati in atti, per la parte erogata, ed oltre
spese forfettarie, IVA e CA.

VN

diversa istanza e deduzione disattesa, cosi provvede:. . e




-p. 12

Cosi deciso in Napoli, nella camera di comsiglio in data

3 10.2.2000.
IL GIUDICE ESTENSORE - IL PRESIDENTE
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