Y3 DIRITTO

18039/12

REPUBBLICA ITALIANA
IN NOME DEL POPOLO ITALIANO
LA CORTE SUPREMA DI CASSAZIONE
" PRIMA SEZIONE CIVILE

Composta dagli“Ill.mi Sigg.ri Magistrati:

Dott. CORRADO CARNEVALE - Presidente -

Dott. GIUSEPPE MARIA BERRUTI - Consigliere -

Dott. RENATO BERNABAI - Consigliere -

Dott. MASSIMO DOGLIOTTI - Consigliere -
[

Dotc. BANTOMIC PIETRO LAMORGESE - Rel. Consigliere -

ha preonunciate la seguente

SENTENZA
sul ricorso proposto da:
G E A (C.F. Ve

clettivamente domiciliato in
, presso l'avvocato C S ; che lo
rappresenta e difende unitamente all'avvocato P
R , giusta procura a margine del ricorso;
- ricorrente -
contro
BANCA POPOLARE DI S0C. COOP. A R.L.;
- intimata -

Nonché da:

)
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)3 DIRITTOBANCARIO

BANCA POPOLARE DI S.P.A. |[C.F. ) gia
Banca Popolare di sgoc., coop., a r.l., in persaona
del legale rappresentante pro tempore, elettivamente
domiciliata in , presso l'avvocato
D A A , che 1la rappresenta e difende
unitamente all'avvocato M v , glusta
procura a margine del «controricorse e ricorso
incidentale;

- controricorrente e ricorrente incidentale -

contro

- intimato -
AVVEerso la sentenza n. 114472009 della CORTE
C'APPELLO di MILANO, depositata 11 23/04/2009;
udita la relazicone della causa svolta nella pubblica
udienza del 17/09/2012 dal Ccnsigliere Dott. ANTCNIO
PIETRC LAMORGESE;
udite, wper 11 ricorrente, l'ARvvocato R che ha
chiesto 1'accoglimento  del ricorse  principale,

accoglimento del ricorso incidentale:

udite, per la controricorrente e ricorrente
incidentale, L'Avvocate D B B ; con
delega, che ha «c¢hiestec 11 rigettc del ricorso

principale, accoglimento dell'incidentale:

udito il P.M., in persona del Sostituto Procuratore
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Generale Dott. I Z che ha conclusc per
l'inammissibilitd, in subordine rigetto del ricorso

principale, rigetto del ricorso incidentale.

3
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Svolgimento del processo

ot

- F piy G , avendo acquistato obbligazioni
Cirio nel mese di novembre 2000 & obbligazioni Parmalat nel
gernaio 2001, che riteneva viziati e privi delle qualita
premesse, convenne 1in giudizio la Banca popolare di

{d"ora in pol, Banca), giudicandola responsabile per avere
agito in conflitto di interessi e per avere viclate gli
obblighi informativi dowvuti nei suoi confreonti In ordine
alla inadeguatezza delle operazioni di investimentc. Chiese
di dichiarare 1 contratti di acquisto nulli o, in
subcrdine, di annullarli o di risolverli e di ccndannare la
Banca alla restituzicone del denaro impiegato per le due
operazioni che avevano avuto esitc negative; in subordine,
chiese di accertarne la responsabilitad e, di ccnseguenza,
di condannarla al risarcimentc del danno censistente nella
differenza tra il wvalore del <denarc impiegato per

r
hn

acquisto e 11 wvalore attuale del titoli.

2.- La Corte di appellc di Milano, con sentenza 23 aprile
2009, ha rigettatc 1'appellc proposto avverso la senten:za
di rigetto emessa dal Tribunale di Lodi, ha compensato le
spese del secondo grado di giudizio e rigettato la domanda
della Banca di rifusione delle spese del primo grado
(compensate dal tribunale).

)
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La Corte di merito, riassuntivamente, per quantc ancora
rileva, ha giudicate infondata la domanda di nullita sia
degli ordini di acquistec dei titoli per mancanza della
forma scritta, avendo escluso che tale requisite di forma
fosse impeste dall’art. 23 del d. 1lgs. n. 58 del 1998
(d'ora in poi, t.u.f.) anche per gli ordini di acquisto,
sia del «contratto-quadro di prestazione dei servizi
finanziari, sotto il preofilo della dedotta mancanza dei
documenti integrativi, cicé delle informazioni sui rischi
generali degli investimenti in strumenti finanziari;
infondate le domande di annullamento per errore, per
mancanza di prova che l'attore non avrebbe stipulato i
contrattli se avesse ricevutoc le informaziconl dewvutegli, e
di riscoluzione e risarcimento del danno, avendoc esclusc
17 inadempimento della Banca agli obblighi informativi,
previsti dagli artt. 23 del t.u.f. e 29 del regolamento
Consob n., 11522 del 1998, in ordine alle caratteristiche
del titoli, ad avvisc dell’appellante, inadeguati e la cui
pericolosita sarebbe derivata anche dal fattoc di non essere
guotati alla Borsa di Milano, ma a guella di Lussemburgo,
dove tra 1l'altrc gli operatori non sonag soggettil alla
vigilanza dei competenti rgani di controllo nazionali
{Censobk e Banca d’Italia); ha esclusc inoltre la viclazicne
dell’obbligo di pubblicazione del prospetto informative e

la sussistenza di una situazione di conflitto di interessi
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in capo alla Banca; infine hna respinte la domanda di
indennizzo per mancanza di prova dell’asserita falsita
della sotteoscrizicne dellfordine di acguisto del titolo
Parmalat.
3.- Il sig. G ricorre per cassazione formulando nove
motivi ulteriormente illustrati da una memoria. La Banca
resiste con controricorsc e ricorsce incidentale,

Motivi della decisione
Nel ricorso sono articolate numercse censure riassumibili
in nove motivi numerati come segue secondo i1l loro ordine
logico e corredati da plurimi quesiti di dirittoe {trova
applicazione infatti 1l'art. 366 bis c.p.c., 1in ragione
della data di pubblicazicne della sentenza impugnata).

1.- Il primo motive ha ad oggette la dedotta nullita del

contratto-guadro di prestazione dei servizi {inanziari,
stipulato il 24 agosto 1999, per difetto di forma scritta,
in quanto privo del questionario sui rischi generali degli
investimenti in strumenti finanziari che per legge avrebbe

“a cascata”

vy

dovute integrarle, con ceonseguente nullitc
degli ocrdini 4di acquiste deil bonds Ciric e Parmalatc. Il
motive si conclude con 1l quesito di diritto wvolto a
stabilire se ™il contratto di prestazione di servizi in
materia di intermediazione finanziaria, in assenza
dell’allegato gquestionaric relative alla propensione al

rischio, conoscenza dei mercati finanziari
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dell’investitore, nonché in assenza della certezza che
guesto sia stato a lul sottopesto, debba considerarsi
nullo, guando dettc questionario é indicato direttamente
dal testo negoziale come ‘Allegatc B', perché concluso in

viclazione delle prescrizioni di forma stabilite dall'art.

23 t.u.f. e dall’art. 5, comma,lett. a}, reg. Consob
10943/97",
1.1.- Al fime di wvalutare 1'adeguatezza del suddetto

guesito e, quindi, 1'ammissibkbilita del motive, si deve
avere riguarde al contenuto della sentenza impugnata.
Questa, dopo aver illustrato l'eccezicne con cui il sig.
Gallotta aveva denunciatce la difformita tra la coplia in suo
possesso del contratto-guadro e guella prodotta dalla Banca
{in guanto solo la prima recava anche la scttoscrizione dei
suoil familiari e, inoltre, nella stessa copia in suo
possesso mancava la crocetta nel guadro attinente al
rifiuto dell’investitore di fornire le informazioni sulla
sua propensione al rischio), l1l'ha rigettata giudicandols
irrilevante, sul presupposto che 1'attore non avesse
disceonesciuto la prepria sottoscrizione nel contratteo-
quadro prodotto dalla Banca, con 1 relativi allegati, con
la conseguenza che la Banca non aveva l'onere di chiedere
la verificazione della scrittura.

1.1.2.- Il motivo & inammissibile.
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Questa Corte ha pilt wvolte chiarito che 1l gquesito di
diritte, dovendo assolvere alla funzione di integrare il
punto di congiunzione tra la risoluzione del casoc specifico
e l'enunciazione del principio giuridico generale, non pud
essere meramente generico e teorico, ma deve essere calato
nella fattispecie concreta, per mettere la Corte in cgrado
di poter comprendere, dalla sua scla lettura, 1'errore
asseritamene compiuto dal giudice di merito e la regola
applicabile ({(wv. Cass. n. 3530 del 2012). E' pertante
inammissibile il motive 11 cui guesite di diritte si
risolva  in un'enunciazione di carattere generale e
astratto, 1in quanto formulato in modo non pertinente
rispettc alla fattispecie concreta  scttoposta alla
cognizione del giudice ({(v. Cass., sez. un., n. 6420 e n,
27347 del 2008).

Nella specie il gquesito proposto dal ricorrente & astratto
e inconferente in quanto prescinde dalla fattispecie e dal
decisum, avende 1 giludici di merito evidenziatec che
1"appellante a torto lamentava la mancanza dei documenti
integrativi del contrattoe. Infatti 1’'attore non aveva
disconosciuto la propria sottescriziene nel contratte-
guadre prodotto dalla Banca, cul guei documenti erano
allegati, in particolare quelloc sul rischi generali degli
investimentl in  strumenti finanziari ed 1 relativo

gquestionaric, ove era segnata la crocetta sul rifiuto
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dell’investitore di fornire le notizie richieste dalla
Banca c¢irca la sua propensione al rischico e 1  suck
obiettivi di investimento.

1.2.- Nel secondo profilo del primo motivo il ricorrente si
chiede se 1l giudice di appello abbiz implicitamente
rigectato la domanda di nullita (per un analcgo difetto di
forma) del contratto-guadro, perché, in casc contrario, la
sentenza 1impugnata sarebbe affetta dal wvizie, cui si
riferisce un secondo guesito di diritte, di omessa
corrispondenza tra chiesto e pronunciate e, gquindi, per
violazione dell’art. 112 c.p.c.

1.2.1.- Il suddetto prefilo &, tuttavia, assorbiteo, avendo
la sentenza lmpugnata rigettato la domanda di nullita.

2.- Nel secondo mcotive si deduce la violazicne dell’art. 23

t.u.f. e degli artt. 27, 2%, 60 e €1 reg. Conscbhb n. 11522
del 1998 e, guindi, la nullitad degli ordini di acguisto dei
titoll per mancanza della forma scritta prevista dalla
legge o dal contratto-quadro. Essc si conclude con due
guesiti.

2.1.- Nel primo qguesito si chiede a questa Corte se "il
contratto di compravendita di valeori mobiliari perfezionato
in forma verbale, o per comportamento concludente, sia
valido, ovvero risultl affetto <¢a nullitda per viclazione
dellfobbligo di forma scritta stabilite ad substantiam

dallfart. 23 t.u.f.”.
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-

Z2.1.1.- Al guesito va data risposta negativa.

Questa Corte ha enunciatc il principic che la prescrizione
dell'art. 23 del t.u.f., secondo cui 1 contrattl relativi
alla prestazione di servizi di investimentc debbono essere
redatti per iscritto a pena di nullitd del contratto,
deducibile solo dal cliente, attiene al contratto-quadro,
che disciplina lc svolgimento successivo del rapporto volto
alla prestazicne del servizio di negozlazicne di strumenti
finanziari, e ncn al singoli c¢rdini di investimento (o
disinvestimento) che wvenganoc poi impartiti dal cliente
all’intermediaric, la cui wvalidita non & soggetta a
reguisitli di forma {(v. Cass. n. 28432 del 2011 e n. 384 del
2012). Il ricorrente non ha offerto argomenti sufficienti a
indurre la Corte a dissentire dal suddetto principiec e,
guindi, a investire della guesticne le Sezioni Unite.

2.2.- Nel secendo guesito il ricerrente chiede se “avendo
le parti stabilito, attraverso il perfezionamento del
centratto-quadro di prestazione di servizi di
intermediazione finanziaria, che gli crdinativi da
compravendita titeli impartiti dal cliente debbano essere
redatti in forma scritta o, in alternativa, qualora
raccolti telefonicamente, registrati su nastrce magnetico e
conservatl in tale forma, sia nullo oppure no il contratto

di acgquisto di cobbligazicni redatto in forma diversa da
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quella convenuta, in relazione al dispostec dell’art, 1352

2.2.1.- Essoc investe una guesticone - attinente alla
viclazione della forma convenzionale (ex art. 1332 c.c.)
che le parti avrebbero pattuito per i singoli ordini di
investimento - c¢he non risulta sia stata fermulata
espressamente nel corse del giudizie di merito, o
guantomeno non risulta che sia stata prespettata per
fondarvi un’esplicita eccezione di nullita, indispensabile
gquande si tratti di un’ipotesi di nullita relativa, guale é
gquella prevista dal citato art. 23 del t.u.f. Tanto dal
tenore della sentenza impugnata quanto dall'esposizicne dei
fatti processuzali contenuta nellc stesso ricorso si desume,
invece, che la pretesa restitutoria avanzata dal sig.
G era fondata unicamente sul difetto di requisiti
formali del contratto-guadro e dei singeli ordini di
acguisto, oltre che su dedotte wviclazioni di obbklighi di
comportamento gravantl sull’intermediario. La novita della
guestione, che implicherebbe altresl un esame diretto delle
risultanze processuall non consentito a guesta corte, rende
paercid inammissibile la deglianza in tal senso riassunta
nel secondo quesito.

3.- Il terzo metive ha ad oggetto la domanda di

annullamento dei singoli contratti di acquisto dei bonds,

per avere la Banca indeotte il sig. G ad esprimere il

3
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propric consenso sulla hase di un errore scusabile ed
essenziale, al sensi degli artt. 1427, 1428, 1429% e 1439
c.c. Il motivo & sintetlizzato nel quesitec voltce a stabilire
“se sia affetta da insufficiente o <contraddittoria
metivazicne la sentenza che respinge la domanda di
annullamento avanzata dal risparmiatore, affermando che il
medesimo, pur conescendo le caratteristiche delle
cbbligazioni di cui & causa, avrebbe dato seguito
ugualmente allfacquisto delle medesime, noncstante sia
acclarate che detto risparmiatore, finoc a gquel momento,
aveva costantemente negoziate titeoli di Stato italiani e/o
obbligazioni bancarie”.

3.1, 5ul punto la corte di merito ha ritenuto che il sig.
G non avesse fornito la prova dell’induzione in
errore da parte della Banca e della circostanza che egli
non avrebbe acquistato gueil titeli gualora fosse stato
informato che erano gqueotati alla Borsa di Lussemburgo,
anziché a quella di Milano; incltre, ad avvisc della
medesima corte, a determinarlo all’acquisto di obbligazioni
risultate, anni dope, non rimborsate, era la sua intenzicne
di conseguire guadagni dall’investimento in societa
emittenti di cui nessuno, all’epoca, immaginava il default.
3.1.1.- Il motivo & da rigettare, essendo in parte

inammissikbile e in parte infondato.
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E' noto che la censura del vizio dl metivazione &
inammissibile ove prospetti una valutazione delle guestioni
di fatto e/o di diritte in senso difforme da quella operata
dal giudice di merito, senza lo svolgimento di argomentate
critiche alla completezza e logicitid della motivazione. 11
mezzo eX art. 3860 n. 5 c.p.c., infatti, non pud essere
intesc a far wvalere la non rispendenza della ricostruzicne
dei fatti operata dal giudice di merite al diverso
convincimento soggettivo della parte e, in particelare, non
vi =i pud proporre un preteso migliore e pll appagante

coordinamento dei molteplici dati acquisiti, poiché talil

aspetti del giudizio, interni all’ambito della
discrezionale wvalutazicne deglli elementi di ©prova e
dell’ apprezzamento dei fatti, attengono al likero

convincimento del giudice e non al possibili vizi dellfiter
farmative di tale convincimento rilevanti ail sensi del 360
n. 5; diversamente, il mctive di ricorso si risolverebbe in
un' inammissibile istanza di revisione delle wvalutazioni e
deli convincimenti del giudice di merito - a proposito,
nella specie, del contenuto e delle modalita di
rappresentazione del consenso negeoziale delle parti nella
specifica wvicenda - e cicé nella richiesta di una nuova
pronuncia sul fatto, estranea alle finalitd del giudizio di

legittimita.
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3.2.,- Il ricorrente ricecllega alla incsservanza degli
obblighl informatiwvi, di cul agli artt., 21 del t.u.f. e 26
ss. del reg. Consok n. 11322 del 1998, una causa di
impedimento alla espressione libera e consapevole del
consenso da parte del cliente-risparmiatore, asseritamente
rilevante in guantec idonea a inficiare 1l contratto per
errore essenziale, cadendo sulla natura o sull’cggetto del
contratto o su una sua qualita determinante {art. 1429, n.
le 2, c.c.).

Questa Corte ha gia avuto occasione di osservare che le
informazioni che debbono essere preventivamente fornite
dall'intermediaric (a norma dell’art. 6 della previgente
legge n. 1 del 18921, in materia di intermediazicne
mobiliare} “nen riguardane direttamente la natura e
1'cggetto del contratto, ma (soltanto) elementi utili per
valutare la convenienza dell'operazione e non sonc guindi
idonee ad integrare l'ipotesi della mancanza di consenso”
{Cass. n. 12024 del 2005). Cidé fa escludere non sole la
nullitéd del contratto per mancanza d<di uno dei reguisiti
fondamentali previsti dall'art. 1325 c.c., qual & i1
consensc-accozrdo (come nell’ipotesi considerata nel
precedente richiamatec), ma anche, almeno in wvia di
principic, la sua annullabilitid per errore. Cid di cui il
ricorrente si ducle, infatti, non & di avere acquistato un

titolo diverso (o con caratteristiche diverse) da un altro,
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ma di avere acquistato un titelo che necn ha avutae il
positivo andamento sperato. L'eventuale inadempimento agli
obblighi informativi pud essere alla base di una
valutazione werrata da parte dell’investitcre, le  cul
intenzioni o previsioni ed aspettative In ordine al
risultato economico del contratto restano tuttavia
confinate, di regola, nel campoc dei motivi o delle
soggettive wvalutazioni «circa 1la convenienza economica
dell'affare.

4. Nel guarto paragrafo del ricorsoc & contestata la mancata
prova, ritenuta dalla sentenza impugnata, che sarebbe stata
la Banca a proporre lfinvestimente. La doglianza non si &
tradotta in uno specifico motiveo di impugnazione e, del
resto, lo stesso ricorrente ammette che la circostanza &
“aliena dal suscitare guestioni di legittimita”.

5.- Nel guarto motive i1l ricorrente denuncia la viclazione

dellfart., 27 reg. Consob n. 11522 del 1998 e degli artt.
1394, 13%5 e 1375 c¢.¢., in ragione del conflitto di
interessi in cui, a suc avviso, si sarebbe trovata la
Banca, la quale non avrebbe agito in posizione di terzieta,
ma sarebbe stata indctta ad eseguire l'operazione in guanto
spinta dall’interesse a ridurre l'esposiziene finanziaria
delle societd Ciric e Parmalat nei suoi confronti ed
essendo la Banca gia in possesso di guel titoli. Formula

tre guesiti di diritto.
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5.1.- Il metivo & inammissibkbile nella parte riguardante i
primi due quesiti cosi fermulati: - a) se “nell’ipotesi un
cul una banca si obblighi a wvendere ad un propric cliente
un determinato titole per un prezzo stabilito, senza
specificare se lo trarra dal propric paniere ¢ lo
ricerchera sul mercato, 51 debba ravvisare una
compravendita in ceonflitto di interessi tra risparmiatore
ed intermediario finanziarie”; - b)) se “l'ipotesi in cul un
gruppo bancario, 11 gquale abbla posto in essere una
politica di restrizione del credito verso una determinata
impresa, proponga ad un proprio cliente l'acquiste di
obbligazioni emesse da quest’ultima (anche} al fine di
rientrare dalla propria esposizione, integri guel conflitto
dl interessi che, ai sensi dell’art. 27 reg. Consocb n.
11522 del 1998, va dichiarato ed illustrate in forma
scritta”,

La corte di merito ha esclusc l'esistenza di un conflitte
di interessi, osservando che le operazioni in contropartita
diretta, cioé di acgquisto delle obbligazionl (anche in
mancanza di un mandato del cliente) e successiva rivendita
a guest’ultimo, non generano di per sé& un conflitto di
interessi. Tale affermazicne & in linea con la
giurisprudenza di questa Corte, la guale ha ritenutc che la
negoziazicne 1in contropartita diretta costituisce uno dei

servizi di investimento al cui esercizio l'intermediario é
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autorizzato, al pari della negoziazione per conto terzi,
come s5i evince dalle definizioni contenute nell’art. 1 del
t.u.f., essendo essa una delle modalita con le quali
1'intermediario pud dare corsc ad un ordine di acguisto o
di wendita di strumenti finanziari impartito dal cliente,
con la conseguenza che l’esecuzione dell’ordine in contoe
propric non comporta, d4di per se& scla, l'annullabilita
dell’atte ai sensi degli artt. 1394 o 1395 c.c. (v. Cass.
n. Z2843Z del 2011).

La sentenza impugnata, indagando ulteriormente sulla
presenza in concreto di potenziali situazioni di conflitto,
rivelatrici di un interesse della Banca diversc ed
ulteriore rispetto a gquello tircico del contratto di
investimento, le ha escluse, offrende due ulteriori
rationes decidendi: che 1la Banca non faceva parte del
comitatoe di collocamento dei titcli e che le linee di
finanziamento ceon le societa emittenti 1 titeli negoziati,
per effetto delle quali la Banca risultava esposta verso le
socleta emittenti, non riguardavano l'erogazione del
creditec per 1'attivita di intermediazicne finanziaria, ma
altre attivita (gquelle industriali}, <cosi In scstanza
escludends che la Banca avesse un interesse gqualificato a
trasferire sul cliente l'elevato rischieo, irsito in gquei

titeli, che altrimenti avrebbe corso in proprio detenendoli

nel proprio portafoglio. Il metiveo di ricorse in =ssame non

0
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=
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ha specificamente censuratc tali raticnes (la seconda lo é
stata del tutto genericamente] e cid lo rende
inammissibile, tenuto contc del ben noto principio che
qualora la decisione di merito si fondi su di una pluralita
di ragioni, tra loroc distinte e autconome, la ritenuta
infondatezza delle censure mosse ad una delle rationes
decidendi rende inammissibili, per sopravvenuto difetto di
interesse, le censure relative alle altre ragioni
esplicitamente fatte oggetto di doglianza, in guanto gueste
ultime non potrebbero comungue condurre, stante
l'intervenuta definitivita delle altre, alla cassazione
della decisione stessa (v., da ultimo, Cass. n. 2108 del
2012} .

5.2.- La guestione posta dal terzo guesito di diritte - “se
mancando, in un’operazione posta in essere in conflitto di
interessi, la dichiarazione di cuil all’art. 22 reg. Consob
n. 11522 del 1998, si debbz ritenere nullo 11 contratto di
compravendita titoli per wioclazione di forma negoziale
stabilita ad substantiam” - rimane assorbita, attenendo al
reqguisits di forma degli ordini di investimenti nel caso
spacifice, che gqui non ricorre, del conflitto di interessi.

6. Il guinte metive si conclude con due guesiti wveolti ad

accertare: - a) se “nell’ipotesi in cui un prodotto
finanziario formalmente destinato ad investitori

istituzicnalli wvenga negoziato in maniera massiccia e
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sistematica tra gli stessi ed i clienti retail nel periodo
del cosiddetto grey market, cioe prima ancora che il bond
venga ufficialmente emessc, si possa configurare un'ipotesi
di sollecitazione ex facto al pubblico risparmio, soggetta
alla disciplina di cui all’art. %4 e 100 t.u.f.”; - b) se
“nell'ipctesi in cui cobkligazioni formalmente destinate ad
investitori istituzionali e come tali prive di prospetto
informative, divengano oggetto di compravendita sistematica
tra clienti retail ed intermediario finanziario nel periodo
del «cosiddette grey market, dette negoziazioni siano
affetrte da nullitd per viclazione della disciplina di cul
allart. 924 e 100 t.u.f.”, trattandosi di titecli finanziari
soggetitl anch’essi all’obblige di vubblicazicne del
prospetto informativo.

8.1.- Il ricorrente sostiene, in sostanza, che la Banca,
nell’eseguire l'investimento, avrebbe realizzato,
dissimulandola, urna sollecitazicne all’investimenteo, cosi
violando la disciplina del t.u.f. che avrebbe imposto la
pubblicazione di un prospetto informative. La Corte
territoriale ha invece escluso l'esistenza di tale obbligo,
in guanto previsto dagli artt. 94 t.u.f. e 29 reg. Consob
n. 11971 del 1939 s=olo per 1’'ipotesi di scllecitazione
all’investimento, diversa da quella, in esame, di

negeziazicone su base individuale.
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6.2.- E' opportuno precisare, in wvia preliminare, che 1l
rapporto dedotto in causa si & svolto in epoca antecedente
al recepimentoc delle direttive comunitarie n. 39 del 2004 e
n. 73 del 2006 {c.d. direttiva MiFid), pcl integrate dal
regolamento n. 1283 del 2006. Si fara percido riferimento
alla disciplina dettata dal t.u.f. del 1%%8 e dal
regolamento Consob vigente prima delle modifiche apportate
per adattarlo alle suddette nuove direttive.

6.3.- Il metivec & infeondate.

L‘art. 94, commi 1 e 2, t.u.f., nel testo ratione temporis
vigente, prevede che “Colero che intendone effettuare una
sollecitazione all’ investimento ne danno preventiva
coemunicazione alla Conscb, allegando il prospetto destinato
alla pubblicazione”, il gquale deve contenere “le
informazicni che, a seccnda delle caratteristiche dei
prodotti finanziari e degli emittenti, sono necessarie
affincheé gli investiteori possanc pervenire a un fondato
giudizio sulla situazicne patrimoniale, economica e
finanziaria e sull'evoluzione dell’attivita dell’emittente
nonché sul prodeotti finanziari e sui relativi diritei”. Per
“sollecitazicone all’'investimento” si  intende, a norma
dell’art., 1, comma 1, lett. t), del t.u.f., nel testo
allora vigente, “ogni offerta, invito a offrire o messaggioc
promozionale, in qualsiasi forma rivolti al pubblice,

finalizzati alla vendita o alla sottoscrizione di predotti
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finanziari” (v., sul punto, anche 1l reg. Conscb n. 11871
del 1999).

I1 t.u.f. individua guindi la nozicne di “scllecitazicne
all’investimenteo” e la distingue da guella, contenuta
nell’art. 1, comma 5, del t.u.f., riguardante i "servizi di
investimento®, tra 1 guali & compresa lfattivita di
“negoziazione” (per conte proprio o di  terzi) e di
“ricezione e trasmissione di ordini”.

La distinzlione tra le due figure si percepisce chiaramente
se si guarda al contenute e, soprattutto, ail destinatari
della “sollecitazione all’investimento”, <c¢che & quella
rivolta, secondo lo schema dell'art. 1336 c.c., ad un
numero indeterminato ed indistinto di investitoril in modo
uniforme e standardilzzato, ciceé a condizioni di tempo e
prezzo predeterminati. CQuando 1'offerta assuma gueste
caratteristiche, sussiste 1l'obbligo di pubblicazicne, sia
nel casce di  accordo in tal senso tra l'emittente e
1"intermediario fnell”amhito del c.d. servizio di
collocamento), sia nel caso in cul 1'intermediario, seppur
in ipotesi wiolando le condizioni di circolazione poste
dall"emittente o dal partecipanti al consorzio di
collocamento), realizzi, 4i fatto, un‘attivita promozionale
di offerta, volta ad indurre la clientela retail

all’acguiste del titeli mediante la formulazicne di

proposte standardizzate, al fini della conclusione di
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transazicni non “negoziate” con 1 clienti (operazione
questa che, anche secondo la Consob, presenta 1 connotati
dell’offerta al pubblico: w. Comunicazione n. DAL/97006042
del 9 luglio 1997).

La distinzione tra l'offerta al pubbkblico e la negoziazione
su pase individuale si coglie anche nella disciplina sul
recessc dettata dall'art. 30, comma 6, del t.u.f. {con
riguarde alle offerte fuori sede concernenti il
collocamento di strumenti finanziari), 1la quale & stata
ritenuta inapplicabile ai contratti di negoziazione di
obbligazioni eseguiti in attuazione di un centratto-guadro,
sottoscritto fra la banca e il cliente, in guanto tali
contratti non costituiscono un servizio di cellocamento
finalizzato all'offerta ad un pubblico indeterminato di
strumenti finanziari emessi a condizioni di tempeo e prezzo
predeterminati (v. Cass. n. 2065 del 2012}.

In altri termini, la diffusione di strumenti finanziari
presso il pubblico ncn implica necessariamente 11 ricorso a
mocdalitéd sollecitatorie, potendo 1 titoli raggiungere la
clientela attraverso la prestazione di servizi di
investimento, cioé attivitad di negoziazione, ricezione e
trasmissicne di ordini, a condizioni diverse a seconda
dell’acquirente e del momente in culi 1l'operazione &
eseguita. La tutela del cliente & gul affidata, non gia ad

uno stereotipato prospette informativo, ma all’adempimento,
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da parte dell’intermediario, di obblighi informativi
specifici e personalizzati, ail sensi degli artt. 21 del
t.u.f. e 26 ss. del reg. Consob n. 11522 del 1998.

I1 ricorrente ritiene che la Banca resistente abbia
realizzato un’attivita di sollecitazione all’investimento
in wvia di fatto, sottraendosi all’obbligo di pubblicazione
del prospetto e viclande il regolamento delle cobbligazioni
contenute nella c.d. offering circular che ne vietava la
vendita in Italia ai clienti retail attraverso
sollecitazioni all’investimento.

Tralasciando che tale diviete non riguardava guindi la
negoziazione diretta del titoli, la wvalutazione di fatto
operata dal giudice di merite - che ¢ wvincolante per il
giudice di legittimitd, se non censurata {efficacemente)
sotto 1l profilo della congruita e logicita della
motivazione = & che si sia trattato proprio di  una
negeziazione su base individuale che non imponeva la
pubblicazione del prospetto.

Tale conclusione non & scalfita dall’ipotesi, secondo cui
la Banca, in qualita di investitore professicnale, avrebbe
acguistato 1 suddetti titeli ©proprio alle scopo di
rivenderli subitec al risparmiatori, mediante negoziazioni
effettuate in maniera massiccia & sistematica, prima che 1
titeoli venissero emessi ufficialmente {nel periocdec del c.d.

grey market), con l'effetto di trasferire sulla clientela

dirittobancario.it

23



il rischic del c¢ollocamento, unitamente a quello della
insolvenza della emittente. Cid non toglie infatti - anzi
conferma - che si sia trattato pur sempre di negoziazioni
su base individuale, rispetto alle quali la tutela del
risparmiatore si realizza sul pilano degli obblighi
informativi in capo &ll'intermediario, anche in funzione
preventiva rispetto a possibili conflitti di interesse in
cui guest’ultime potrebbe trovarsi.

7.- I1 sesto motivo contiene due gruppi di guestioni,

Nel primo gruppo - che & forndato - si deduce la violazione
degli artt. 21 t.u.f. e 29 reg. Consob n. 11522 del 1998,
che prescrivono puntuali obblighi informativi che
l"intermediario & tenuto sia a ricevere dal risparmiatore,
in ordine alla sua esperienza, alla =sua situazione
finanziaria e propensicne al rischic e ai suoi obiettivi di
investimento, sla a dare, in ordine alla natura, ai rischi
e alle implicazioni di ogni specifica operazione di
investimento. La sentenza impugnata sarebbe metivata in
mode illogice e contraddittorio per avere rilevato che era
state il sig. G a rifiutarsi di Zfornire le
informazicni richieste circa la sua propensicne al rischio,
mentre cid comungue non esconerava la Banca dalle opportune
indagini &l riguardo e, infatti, quelle Informazicni
avrebbero dovutoc essere ricavate aliunde, cioé anche dail

suol precedenti investimenti volti alla conservazione del
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capitale, dai quali risultava che il suoc era un profilo di
rischio di investitore prudente; e comungue, se la Banca
riteneva che non fosse possibile avere notizie sulle
caratteristiche dell’investitore, non avrebbe dovuto
considerarlo come incline al rischio, tanto da proporgli
titeli come guelli in esame.

I guesiti sono formulati come segue: - a) se “sla oppure no
palesemente illogico o contraddittorio 1'iter argomentativo
in ragione del gquale il giudice dell’appellc asserisca che
mancanc elementi per ricavare la scarsa inclinazicne al
rischio di un investitore gquando guesti abbkia sempre
investito il 100% del proprioc patrimenic in obbligazioni
tutte eurcpee; per la stragrande maggioranza a scadenza nel
medio periocdo; di rendimento non particolarmente elevato;
legate al food (cioé ad aziende <che segucono un ciclo
economico pressoché costante); emesse da sociletd entrambe
quotate alla borsa italiana, dungue soggette a revisicne e
ad attivita di contreolle da parte della Conscob; in
cccasione di un’operazione successiva delle stesso tenore
facquisto obbligaziconi G.M.) si sia visto sconsigliare
detta cperazicne”; - b) se “avende il cliente di una banca,
al momento di concludere il contratto-guadro, rifiutato di
sottoporsi al gquestionario in ordine alle competenze e
propensicne al rischio del medesimo, costitulsca viclazione

oppure nc dell’art. 29 reg. Consob n. 11522 del 1998, =al
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momento di porre in essere le singole operazionli e a
distanza di tempo, proporre investimenti in titeoli
rischicsi, senza prima indagare in ordine alle
caratteristiche di investitore presentate dal cliente”; -
¢} se “lrart. 29 citato wvada interpretate nel sensc che
L' intermediario debba sconsigliare al proprio cliente
investitore retail di porre in essere operazioni di
acquisto di obbligazicni solo qualora emesse da scggettl a
rischio insolvenza {default, mancata restituzione del
capitale alla scadenza), cppure anche guando si tratti di
prodotti finanziari nati e studiati per investiteri
istituzionali e, come tali, sprovvisti di prospetto
illustrativo; slanc privi di rating; siano wvalutati come
investimenti con livello di rischio immediatamente
precedente gquelloc speculative; nen guotati su mercati
regolamentati; diversi da tutti quelli negoziati finc a
gquel momento”.

T7.1.- La Corte di appellc ha ritenuto che:

a) l"appellante non aveva fornito la prova della violaziocne
da parte della Banca degli artt. 23 del t.u.f. e 29 del
reg. Conscob n. 11522 del 1998, Cid sarebbhe confermato dai
rilievi che seguono:

b) “non esistono investimenti in titoli di debito, guali, a

tutti gli effetti, scno le ‘ebbligazioni’ [..] che sianc
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‘sicuri &l 100%" per 11 risparmiatore in ocrdine alla
restituzione del capitale oltre che degli interessi”;

c) all'epoca dell’acquiste (tra novembre 2000 e gennaio
2001y, altri istituti di credito offrivanc ai loro clienti
i bonds Ciric e Parmalat, a1 gquali le societda di rating
attribuivano una wvalutazione di “adeguata protezicne”, né
vi era un preallarme di un possibile default delle sccieta
emittenti;

d} era stato 1l sig. G ad aver dichiarato,
sottoscrivendo il contratto-quadro, di non voler fornire le
informazioni richieste dalla Banca a proposito della sua
esperienza in materia di investimenti, della sua situazione
finanziaria e propensione al rischio;

e} 11 sig. G non era una persona sprovveduta, ma era
titelare di un cospicuc patrimonie ed era abituate ad
investire per consegulire guadagni.

7.1.1.- I suddetti argecmenti utilizzati dalla corte di
merito sone, in parte, contra-legem e, in parte, incongrui
e inadeguati.

aa) L'affermazione circa la mancanza di prova che il sig.
G avrebbe dovuto offrire nel giudizio in ordine alla
negligenza della Banca e al suo inadempimento agli obblighi
informativi previsti, in realta, dallfart. 21, comma 1,
lett. &) e b), del t.u.f., oltre che dall’art. 29 del

cltate reg. Consob, trascura che, a norma dell’art. 23,
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comma 6, del t.u.f., “nei giudizi di risarcimentc dei danni
cagionatl al cliente nello svolgimente dei serwvizi di
investimente e di quelli accessori, spetta ai soggetti
abilitati 1l'onere della prova di aver agitce con la
specifica diligenza richiesta”. Questa Corte ha chiarite
come dev’'essere ripartito 1l'onere della prova:
1investitore deve allegare 1" inadempimento
dell’ intermediarioc alle obbligazioni scaturenti dal
contratto di negoziazione, dal t.u.f. e dalle normativa
secondaria, nonché fornire la prova del dannc e del nesso
di causalita fra questo e 1’inadempimento, anche sulla base
di presunzioni; l'intermediario, a sua volta, deve provare
1*avvenuto adempimento delle specifiche cbbligazioni poste
a suo carico, allegate come inadempiute dalla controparte
e, saotto il profilo soggettiveo, di avere agito “con la
specifica diligenza richiesta” {Cass. n. 3773 del 2009, n.
22147 del 2010).

Il giudice di meritc, per assclvere l'intermediarioc dalla
responsabilitd addebitatagli dal risparmiatore, non pud
guindl limitarsi, come invece ha fatte la corte milanese,
ad affermare che manca la prova della negligenza ovvero
dell’inadempimente dell’intermediario, ma deve accertare
che sussista effettivamente la prova positiva dellzs sua

diligenza e dell’ adempimento delle cobbligaziconli poste a suo
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carico. In mancanza, egli dovra condannarleo al risarcimento
degli ewventuali danni causati al risparmiatore.

bb) Quello seceondo cui non esistono obbligazioni “sicure” é
un argomentc incongruc e tautclegico, pesto che, traendone
le logiche conseguenze, dovrebbero ritenersi superflue le
cautele poste dall’ordinamento a protezione degli interessi
del risparmiateri, con tutto il corcllario di obbligazioni
peste a carico degli intermediari, per la natura
intrinsecamente aleatoria di ogni investimento in strumenti
finanziari,

cc) La Corte di meritc ritiene che 1 titeli Cirio e
Parmalat, essendo wvendutli anche da altre panche nel
medesimo periode e nen essendovi un preallarme di default
delle societa emittenti, erano sostanzialmente convenlenti,
sicché essa si chiede a “guall ulteriori adempimenti
1" Tstitute di credito dovesse essere assoggettate”. La
valutazicone di convenienza economica che €& alla base
dellfinvestimento &, in tal mocdo, operata dalla banca (e,
in definitiva, dallo stessc giudice}, anziché
dall’investitore, come invece dovrebbe essere, con un
rovesciamento delle posizioni che l'crdinamento assegna a
cliascuna parte nel rapporto avente ad ocggetto la
prestazione dei servizi di investimento.

ccl) Lfart. 21, comma 1, del t.u.f. pone, infatti, a carice

della banca l'obbligo di  “comportarsi con diligenza,
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correttezza e trasparenza, per servire al meglio
l'interesse dei clienti e per l'integritd dei mercati” e di
“acguisire le informazioni necessarie dal clienti e operare
in mode che essli siano sempre adeguatamente informati”.
Quindi, “se” e “in quali titeli” investire dev’'essere
oggetto di una decisione informata ed esclusiva
dell’investitore, sulla base di informazioni specifiche che
gli deveno essere rese dall’intermediaric “sulla natura,
sui rischi e sulle implicazioni della specifica operazione
o del servizie, la cul conoscenza sia necessaria per
effettuare consapevoli scelte di investimento e}
disinvestimente” {art. 28, comma 2, reg. Conscbhb n. 11522
del 1988} ; 1’ investitcre dev'essere informato delle
“ragioni per cui ncn =] opportuno procedere
[all’esecuzicne]” delle operazionl disposte dal cliente
guando inadeguate e, in tal caso, esse possono essere
ugualmente eseqguite sclc sulla base di un ordine da lui
impartito per scritto [(art. 29, comma 3, reg. Consob cit.).
Prima ancora, peré, l'intermediario ha 1'obbligo di
informarsi, & sua wolta, del prefilo del cliente (dovra
chiedergli notizie, al mcmento della stipulazicne del
contratto-guadro, sulla sua esperienza, situazione
finanziaria, sugli obilettivi di investimento, sulla
propensicone al rischic, ecc.:; wv. art. 28, comma 1, reg.

cit.), e gquello di assumere tutte le informazioni
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necessarie e opportune sulle caratteristiche deil singoll
titoli da esso stesso proposti o richiesti dal cliente.
Quest’ultimo obbligo assume particolare importanza nella
fase esecutiva del contratto-gquadro, guella di negoziazione
dei titoli.

cc2) La sentenza impugnata non  sottopone ad  alcuna
valutazione le circostanze evidenziate dal ricorrente, in
ordine al fatto che 1 bonds in guestione furono negoziati
prima che fossero immessi sul mercato, nel periodo del c.d.
grey market, come dimostrato dal fatto che le c.d. offering
rircuiar furono pubbklicate in date successive all’acguiste,
con la conseguenza che la stessa Banca (e, a maggior
ragione, i clienti retail) non dispeonevanc <i informazicni
adeguate sulle caratteristiche di gquei titeli, privi, tra
1faltro, in guel momento, di rating ufficiale. Cio avrebbe
dovuto indurre la Banca ad agire con la massima prudenza,
segnalando che si trattava di titoli particolarmente
rischiosi o comungue non sicuri, tante pild che, in prima
battuta, erano destinati ai soli investitori istituzionali.
Né, del resto, come sembra ipotizzare la Banca, ai fini del
giudizio di inadeguatezza di un’operazicne di investimento,
pud attribuirsi rilievec esclusivamente allo stato,
conclamatc o prossimo, di default della societa emittente.
E' poi irrilevante che analoghi titoli fosserc vendutli da

altri istituti di credito, se poi si sorvola sul fatto che
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moelti di  aguesti sono stati  ritenuti responsabili  in
numerose sentenze di merito per ragioni analoghe a guelle
fatte valere dal ricorrente in guesta sede.

dd) Contrariamente a guanto ritenutc dalla ceorte di merito,

i

l'intermediaric non & escnerate dallfobbligo di wvalutare,

nella fase esecutiva del rapportoe, 1"adeguatezza
dell’operazione nel caso in cul l"investitore, nel
contratto-guadro, si sia rifiutato di fornire le

infermazioni sul propri obiettivi di investimento e sulla
propria propensione al rischioc, nel guale caso guella
valutazione wva condotta, in base al principi generall di
correttezza e trasparenza, tenendo conto di tutte le
notizie di cul 1fintermediaric sia in possesso come, ad
esempio, l1’'etd, la professione, la presumibile propensione
al rischio alla luce delle operazioni pregresse e abituali,
la situazicne di mercato, ecc. (in tale condivisibile senso
51 & espressa anche la Consob con Comunicazicne n. DI/f30396
del 21 aprile 2000}. Come si & detto, L'cbbligo
dell’intermediaric di assumere le informazioni e
strumentale all'adempimento del suo okbligo di fornire allo
stesso investitore, prima di effettuare gualungue
operaziocne, un’informazione  adeguata in concreto che
soddisfi le specifiche esigenze del singolo rapporto nells
fase esecutiwva, tanto che ad un’operazione non adeguata pud

darsi corseo scltanto a seguito di un ordine impartito per
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iscritto dal risparmiatore in cui, si noti, sia fatto
esplicito riferimento alle avvertenze ricevute {(v. Cass. n.
22147 del 2010). Come gi& precisato da questa Corte,
“all'operativita di quest’ultima regela neon & di ostaccle
il fatto che 1l cliente abitualmente investa in titoll
finanziari, perché cié non basta a renderlc investitore
qualificate” (Cass. da ultimo citata), né “che il cliente
abbia in precedenza acquistato un altro titeolo a rischio,
perché cid non basta a renderlo operatore gualificato ail
sensl della normativa regolamentare dettata dalla Consob”
(Cass. n. 17340 del 2008). Questa Corte ha anche ritenuto
che lo speciale rapporte contrattuale che interceorre tra il
cliente e 1l’'intermediaric implica un grade di affidamento
del primo nella professionalitd del secondo che non pud
essere sostituito dall’onere per lo stesso cliente di
assumere direttamente informazioni sulla rischiositd dei
titoli da altre fonti (ad esempioc dalla stampa) (Cass. n.
29864 del 2011).

ee) La motivazione resa dai giudici di merito a proposito
delle modalitad con cul la Banca ha acquisito le
informazioni relative alla situazicne finanziaria, agli
obiettivi di investimente e alla propensicne al rischio del
sig. G P ¢ sostanzialmente assente, avendo la
sentenza impugnrata valcrizzatec circostanze non rilevanti

fche 11  sig. G & “titolare di un cospicuo

dirittobancario.it

33



) 5 DIRITTOBA

patrimeonio”) e svolto valutazioni apodittiche, generiche o
indimostrate (non € “uno sprovveduto”, & “abituato ad
investire per conseguire guadagni”).

7.2.- 11 sesto motivo contiene, inoltre, un secondo gruppo
di questioni, concernenti anccora la forma degli ordini di
investimento. Si sostliene che, trattandosi di operazioni
inadeguate, la Banca, dopo avere informato il risparmiatore
delle ragioni per cul esse non eranoc opportuna, avrebbe
potuto eseguirle sole in presenza di un ordine in forma
scritta del risparmiatore che volesse comungue darvi corsc;
in mancanza, vi sarebbe una nullitd degli ordini per
difettec di una forma essenziale. A tal fine sono formulati
i seguenti due guesiti wvolti & stakilire: - a) se
“nell’ipotesi in cui wvenga proposta ad un investitcre non
incline al rischic unfoperazicne inaceguata in mancanza di
dichiarazione scritta della non adeguatezza ed accettazicne
della medesima da parte del cliente, 1l contratto di
compravendita dei titeli debba considerarsi nulle per
carenza della forma di cui all’'art. 29 reg. Conscob n. 11522
del 19987; - b) se "nell’ipotesi in cul wenge proposta ad
un investitore di cui non & statc rilevata l’inclinazicne
al rischio un’ocperazione che comporta perilcoli, in mancanza
di dichigrazione scritta della non adeguatezza ed
accetzazione della medesima da parte del cliente, il

contratte di compravendita debba considerarsi nullo per
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carenza della forma di cui all‘art. 29 reg. Consob n. 11522
del 19987,

7.2.1.- I gquesiti cosi posti, se diretti a riproporre la
guesticne della ferma scritta degli crdini di investimento
in generale, sono infondati, per le ragionli gia esposte nel
secondo motivo. Sonc invece inammissibili se riguardano il
profilo, parzialmente diverso, della forma degll ordini di
acquisto nel casc in cui 11 cliente abbia ricevuto
preventivamente dall’intermediarioc le dovute informazioni
sulla inadeguatezza dei titeli (v. art. 29, comma 3, del
reg. Consob n. 11522 del 1998). Non risulta, infatti, che
tale specifica guesticne sia stata esaminata nel giudizio
di merito ed essa non pud essere intreocdotta per la prima
volta nel giudizio 4di legittimita. I1 ricorrente, inoltire,
& anche privo di interesse al riguarde, avendo egli stesso
dedotto 17inadempimento & guegli obblighi da parte della
Banca.

8. Il settimo e l'ottave motivo, con cul si deduce wvizio di

motivazione guantec al rigetto delle domande di risarcimento
del danno per responsabilita {contrattuale ls]
extracontrattuale) della Banca e di risoluzicne del
contratto, sono assorbiti, in conseguenza dell’acceglimento
del sesto motive.

9.- Il nono motive ha ad oggettc il risarcimento del danno

da reatc di falso, cioé “la richiesta di procedere per la
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contraffazicne della firma dell’'attore sull’ordine di
acquisto del bond Parmalat”. Ad avviso del ricerrente, la
Corte di appello avrebbe dovuto accertare 11 reato di
falso, avende il sig. G disconosciuto la firma ed
essendo il disconoscimente stato asseverato da una perizia
gra©ica <l parte non contestata. Il motive si conclude con
un gquesito volto a stabilire se “non risulti
contraddittoria ed insufficiente la motivazione della
sentenza che respinga la richiesta di risarcimento del
darno avanzata dal risparmiatcre nei confronti del
responsabile civile per la commissione del reato, omettendo
di tenere contc del fatto che la formazione del falsc nan
viene contestata nemmeno dal COnvVenuto chiamato a
risponderne”.

8.1.- Scorvelando sul modo in cui & formulate il guesito, di
cui non & chiara la pertinenza rispetto alla fattispecie e
al decisum, 11 metive & comungue infeondato. La corte di
appello, infatti, ha escluso la prova della falsita della
sottoscrizione e, guindi, della contraffazione del predetto
documento. Il giudizico di legittimita non & la sede nella
gquale & possibile disporre tale accertamento. La
conclusione raggiunta dalla corte di merite non &
contraddetta della circostanza, riferita in sentenza, che,

a fronte dell’accertamento richieste da parte del sig.
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= , la Banca apbbia dichiarato di rinunciare ad
avvalersi della forza probateria del documento.

10, I1 ricorsc incidentale proposto dalla Banca, vertente

sulla compensazione [ritenuta erroneal delle spese
processualil disposta dal giudice di appello, & assocrbito.
11.- In conclusicne, la Corte di appello di Milano, in
diversa composizione, rivaluterd il materiale istruttoric e
giungerd a una nuova declisicone, tenendo conto delle ragieoni
che hanno  ceondotto alla cassazione della sentenza
impugnata, in accoglimento del sesto motivo per quanto di
raglcone, cicé limitatamente alle questicni espcste nel §§ 7
e seguenti. Al giudice di rinvio spetta la liguidazione
delle spese del giudizio di legittimita.

P.GQ.M.
La Corte dichiara inammissibili 11 primo e guartc motivo
del ricorseo, rigetta 1! secondo, terzo, gquinto e nono
motivo, accoglie 1l sestoc per quanto di ragione, assorbiti
il settimo e l'ottavo, nonché il ricorso incidentale; cassa
la sentenza impugnata e rinvia per un nuove giudizio alla
Corte di appelle di Milano, in diversa composizione, cul
demanda la liguidazione delle spese del giudigzio di
legittimita
Cosi deciso 1in Roma, nella camera di consiglio della 1

Sezione civile, il 17 settembre Z012.

1l cons. est. ¥ Tl ?r%ﬁirente
1 !l:u Popoatule w Cancekedd !L‘-
g 1o 01T 8 A\ u
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