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IN NOME DEL POPOLO ITALIANO
Il Tribunale Civile di Forli - Sczione Civile
Composta dai Magistrati Sigg.ri:

Presidente

DOTT. BARBARA VACCA *

DOTT, FRANCESCO CORTES] Giudice st

DOTT. CLARA CIOFETTI - Giudice Ml
- ha pronunciato la seguente

SENTENZA
nella causa civile iscritta al n.'2588/2008 RG.
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, anche in qualitd di §rede di’

elettivamente

~domiciliato in Forli presso e nello studio della dott

¢ ') rappresentato e difeso dall’Avv, David Giusep-

pe Apolloni de‘l Foro di Peruéia come da delega a ma_rgine dell’atto |
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MOTIV] INFATTOE DIRITTO
_ha convenuto in giudiziola ___ _. SR
. al fine dx sentir pronunziare, alternativamente, la
nullita, lannullame.nto 0 la risoluzione del contratto di
negoziazione in struments finanziari, ovvero dei due distinti
contratti di acquisto | dn titoli obbligazionari emessi dalla

~ Repubblica Argentina da lui conclusi con la convenuta il 2

febbraio 1998 ¢ il 26 apn ile 2000, chxedendo in via di subordine la
condanna di questa al risarcimento del danno a titolo di
responsabilita conn'attuage, extracontrattuale o precontrattuale,

w 1 L o
Cirea il primo contratto di acquisto di titoli, deve osservarsi che
esso risulta concluso m data anteriore a quella in cui le parti
sottoscrissero il contratio di negoziazione in strumenti finanzieri
(cd. contratto quadro, prodotto dalla convenuta come doc. 21 e
coevo alla seconda operzi?ipne di investimento).
Logica conseguenza di f‘tale rilievo & che all'epoca della ptima
operazione di investiménto le parti non avevano concluso un
contratto di negoziaziotie in strumenti fmanznan che rivestisse la
forma scritia prevista dall’art 23/1 TUPF.,
Cid posto in fatto, in dlr(tto non v'é dubbm che l'oncre formale sia
previsto dalla norma ct@ta ad substannam actus; ¢ questo Ufficio,
dando continuita ai ’;’itincipi affermati ﬂaﬂa giurisprudenza
assolutamente prcvalcutt: ha pu\ volte nlevam che un contratto

quadro in forma scmta deve preesistere alle smgole negoziazioni,
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poiché in caso contrario nc resterebbe frustrata la funzione
regolatrice del complessivo rappom

Non ¢& dungue condivisibileéiil diverso {(ed affatto minoritario)
orientamento, evocato dalla - convenuta, in base al quale la
mancanza  del contratt&quadro non  comporterebbe
automaticamente la nullita dex singoli ordini d; negozlazwne ove
gli stessi siano stati conclusi pcr iscritto. v
Infatti, la previsione di fomg; scritta ad substantiam di cui allart.

23 T.UF. non si fonda su rééioni di intrinseco formalismo 0 su

‘asigenzc di certezza del rapporto come infatti ritenuto dai migliori

’mterpretl (che parlano di “foﬂna funzmna!e all’informazione™),
essa & invece volta alla ptotezmne del risparmiatore, ovviando alla
sua mtrmseca debolezza conoscmva Prova ne sia il fatto che il
Reg. Consob 11522, che attnbuxsce spemﬁmté e puntualita al
contenuto  precettivo del TUF contlene prevxsxmu relat:ve al
contenuto del dovere mformanvo dell’operatore che, secondo
I’mterpretazxone ormai comunemente accolta, non é pm atunente
alla fase anteriore alla fommzmne del contmtto ma é fatta oggetto
] obbhghx inerenti alla pmméxonc com:mttualt: .

Come questo Ufficio ha pm volte aﬁ‘ennato, 11 leglslatorc; ha
previsto che i servizi di mvcsmnento sxano nccessanamente
prestati nell’ambito di un regolammto contratuxale di tipo

normativo che dtsclplxm le modahtﬁ da osservare nella conclusione

wof

delle smgole, successive operazmm ad esso cnllegate, e la cui
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natura & essimilabile a quella del contratto di mandato, poiche
Pincarico, con il quale & definito il contenuto delle attivit
commissionate, viene confemo al momento della conclusione del
conu-amquadro e le smgolc operamom d’mvcsnmento 0
dismvesnmento assumono: 11 valore di atu wecutm od attuativi

dell’incarico stesso.

E dunque il mntratto-quadm la principale fonte dei rispettivi diritti

e doveri, donde sorgono- 53?‘:'tutti gli obblighi i comportamento-
soprattutto informativi- che l’mtermedxmo deve osservare.

Non a caso, la stessa gxunsprudcnza afferma costanmmcnm che gli

‘ordini d’acqutsto successm al conu'atto—quadro non devono

rivcsnre la forma scntta prevxsta dall’axt. 23 TU,F e che tale

onere le parti possono solo (cvenma!mcnta) prevedere ai sensi e

per gli effetti di cui all’art, 1352 c.c..

La pnma operazione di mthtmento ¢ d\mque destmata a rimanere
senza effetto, dcnvando da un contratto affetm da vizio di nullita.
A cid consegue il dmno attoreo alla rcstnwzmne dell'importo

'vetsato in occasione dell’opcrmone d acqmqto del 2.2.1998 (pari

ad € ), oltre aglx mtmssn al sag,gio legale da!la domanda
al saldo e detratic le cedolc: medio tempore percctte

i .. ‘ .
L'attore deduce per vero anche la nulhta del contratto- quadro
concluso nell’aprile 2000 evxdcnzmndo chc la copia in suo

possesso era pnva di sottosmzxone da partc dell‘mtermedxario e
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- faceva riferimento alle dispogizioni del d.lgs.A41“5./'96, pur essendo -

nel fratiempo entrato in vigc;i‘e;il nuovo T.U.F. con i regolamenti
Consob di complemento. ; |

Tali eccezioni non possono tuttavm essere accolte € in am (doc.
21 convenuta) il contratto quadm che reca la: sottoscnzmnc delle
parti ¢ documenta cosi il perfezumamcnm dell’aﬁ‘are mediante
scambio dx consensi per ebmspondenza, mentre il lamentato

mancato adeguamento alla normativa mtcrvenuta, senza la

. -deduzione di glouno degli speciﬁcx profili di uriWifetto informativo

in ordine al contenuto delle prescrizioni xmpcranve, non pud.

giungere ad integrare la dedotta nullitd. Va nbad:to a tale ultimo

riguardo, che l'onere fcrmale lmposto per il conu'atto quadro ¢

infatti  funzionale ali'infmmazmnc e non »alla mera
oggettivxzzazxone del cmsens.o -

T_"f L L1
Quanto alla seconda Operazxone, richlamato l'mSeg,nmnento della
giurisprudenza di legxmmnm ‘che riconduce alln vxolazwnc delle

disposizioni  regolatrici deﬂa materia una responsablhtﬁ
contrattuale dell’mtermediam- donde, m ~caso di gravitd

dcll’madempimento pud farsx discendere ln nsoluznone del
contratto quadro— va anz:mtto osservato che l'attore si & doluto di
diverse condotte della banca | -

Tali argomenmzmm attoree, per la verita, sono state esposte in

modo a volte iterativo ¢ frammcntano, nondameno, ¢é possibile
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discernere alcune essenziali linee di contestazione mosse alla

- banca convenuta, quali: ~

- il difetto di mfomaz:one, all'atto dell'acquisto, circa it

carattere altamente speculativo dei titoli, anche per effetto

della mancata consegna del documento sui rischi generali

dell'mvestxmento,
- la mancata comumcazxone del loro successxvo ¢ crescente
degrado; o
= il mancato rispetté-‘ delle forme previste per gli acquisti al di
fuori dei mercati regolamentatx -
- mancata assunzwne di mformazxonl circa la propcnsmnc
al rxschm dell'investitore
Di tali doglxanze osscrva ll Collegio che una nvcste carattcre
dirimente ai fini di lite, '
| T
Si tratta, m part:calare, della questnone mcrente alla mancata
mfmnva, da parte: della banca mtcrmedtana, circa il
downgrading  delle obbhgazmni argentme verificatosi
successivamente al loro aeqmsm. o
L’attore, in altre parole, sosticne che l’mtennedmno, essendo o
dovendo essere venuto a conoscenza (nell’apnle 2000) del costante
declassamento  del prodouo ﬁnanziano per effetio  del
peggioramento dell’economm deilo Stato emlttentc, avrebbe

dovuto dargh:nc not:z;;a, cosi da evitare le- conseguenze
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pregiudizievoli derivate dal successwo defaulr (m particolare
Ierosione del capitale),
Nella. sua comparsa di v’ nsposta, la  convenuta ammette
pacificamente di non aver tenuto  informato I'investitore
dell'andamento del titolo, purtmravxa negando che cu) costituirebbe
da part¢ sua una violazione de: doveri connc:sm allo standard
professionale  di mtmnedmno ﬁnanzmrio, che non
compranderebbero il davere da parte sua, dl monitm‘are
andamento dei titoli presentl nel portafoglm dei clienti (cfr, pag,
17 della comparsa). A
Il contegno difensivo dclla c:mvcnuta conscntc al Collegio dn
ritenere provata la omxdotta dcnunzmta e mttavia, lc
argomentazioni da questa svolte in dmtto non possono'
assolutamente essere condxvxse S
Invero, circa l’obbl:go della banca di mfounare gh mvestxtcn del
progressivo declnssamento del ntolo, mette eonto rllcvare che la
giurisprudenza di questo Ufﬁcm mnfmmementg alla prcvnlente di
merito, si é se:mpre attestata ncl senso di ntenere che sussxsta in
capo alia banca mtamedlana un obbligo di mformazmne del
cliente in punto all’andamemto del t:tolo acquxstato anche
successivamente all’acquisto
Cid, invero, in cmsxderazmne del dxsposto dx cm all’art 21 co. 1
lett, b) T.UF., nella parte m cui esso prescnve il dovare degli
intermediari  di  operare afﬁuché clneptl A;’slano sempre
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~adeguatamente mforman al fine di operare consapevoh scelte di

investimento e dzsmvesmnento

Tale prescrizione, all’evxdenza, contiene mfam un nfcnmento
all’ipotesi in cuj il nspanmamre, pert‘ezmnato un acquisto, non
riceva poi le mt‘omazmm necessarie ad assumere Peventuale
decisione dj dnsmvesure, indirizzando d:vcrsamentc le proprie
tisorse patrimonialj (in tcrm:m v. frale altrc Tnb . Bari, 8.11.2006).
Pud dunque ritenersi che nel caso dj specle Iintermediario sia
venuto meno al doverc dx dxhgenza ¢ correttezza connesso al tipo
di prestazxone cm si era. obbligato, omcttendn di fornire le
mformaziom prevxste a suo carico, ed in pamcolare di segnalare
al!’mvesutore che nel tempo successwo al Suo acquisto- come
venﬁcatosx nella specxe- i titoli avevano sub:to un declassamento
unmedmtammtc wmcxbxlc dal rapldo degrado del loro rating (da
Bla Caa3 nel corso di dlclouo mesi). '

Orbene, l’mossm'vmza d: tale obbligo costxmxscc madempxmento
imputabile ¢ determina l’accoglzmenm della domanda risolutoria,
A tale nguardo ed al ﬁnc del necessarm gludmo di gravxta
dell'madempxmento nlevato si osserva che lobbhgo in parola-
pamcolmmcntc carattmzzantc il contenuto della diligenza
professionale dcu'mtennedimo giacché solt.anto ad esso potevano

esser noti i profili di crescente volatxhta dcx titoli- costituiva .

elemento integranvo del contratto ai sensx den‘art. 1374 ¢c.c., di
particolare importanza; pub dunque ben ritenersi che la scelta
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dell'attore di mantenere l‘in{est-imento, nonostante le crescenti
perdite, sia stata conseguen% immediata ¢ diretta del descritto
illecito contrattuale. . E |
L'accoglimento della domanda risolutoria sotto tale pﬂaﬁlo rende

peraltto superflua la dxsaxmna delle ulteriori cpntes_tamom

: »‘: 1Y
L'attore merita pertanto la resntuzxme de.ll‘xmporto nominale
versato, pari ad € ~, da tale importo va detratta la somma
portata dalle cedole nscosse e su detta somma, poi, dovranno
computarsi gli interessi di mora al saggio legale ﬁno alla data dl.
dctermmazlone e 'dctrarSI, mvccc, le cedole percetie medio
tempore, in ragione della netééssaﬁn compen&atz’o lucn cum damno,
,. L 1)
Al diritto dell’attnre ad mcnttc le somme Versatc consegue il suo
obbligo alla restituzione dei t:toh
Lc spese, hqmdate in dxsposxtwo, seguono la smmbenza.
“PQM.
1t Tribunale di Forli dnﬁmtwamcntc pronuncmndo nella causa
promossa ds h contro |

., ogni ‘contraria nsmnza, eccezione & doduzmne dxsattesa, cosi
decide:
1) in accoglimento della dcomanda atlorea, dtch:ara la nullitd del

contratto pcr la prestazmne di servizi ﬁmmzmn concluso dalle
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parti in relazione all’operazione di investimento in titoli Argentini
del 13.2.1998 per difetto di forma;

2) per effetto, dichiara tmﬁt'a e condanna la convenuta a restituire

all’attare 'importo nommale oggetto di mv¢st1me:ntn, pari ad

o!tre accesson ¢ salve le detrazmm d1 cui in

motivazions;
3) dichiara risolto per mndempamento della convenuta il contratto
per la prestazione di servizi finanzmri del 26.4.2000, ¢ per I"effetto

condanna la convenuta alia restntumone m favore dell’attore

dell’importo di / , :;hre accessori e salve le detrazioni d1'

¢ui in motivazione; ;g%.

“4) pone a carico della convenuta le spese del gmdmo, che liquida

in complessivi dx cui ) pet-esborsi,
per onorari cd - , pcrdmttl oln'cIVA CPAespese
generali come per legge. ﬂ

Cosi deciso in Forli, nella camem di camigtia del 18.11. 2009
Il Predidehte " ‘
N I ara Voo S w7 i Giudice est.
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