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Q g{u:.él??
R.C.163
CORTE DI APPELLO DI BARI ¢ftory
SEZIONE Il CIVILE Cron. 4839
Qs P. 40[(?

REPUBBLICA iTALIANA
IN NOME DEL POPOLO ITALIANO

La Corte di Appello di Bari, Il Sezione Civile , riunita in camera di
consiglio nelle persone dei sigg. magistrati:

dott. Maria Teresa Giancaspro Presidente estensore
dott. Loredana Colella Consigliere
dott. Giuseppe Dibisceglia Consigliere

ha pronunciato.la seguente

sentenza 21 4% (L"' ¥
Nel proc. iscritto a n. R.g. — appalio avverso la sentenza del Tribunale di Bari dep
27.2.2013 con n 652 tra:

O . ., o
elett. dom. nel suo n via Borseliino e Fa 11 Bari , giusta mandato a margine

dellatio di appello - appelianti

con sede }nmr e dif da
aw - elett suo studio in
via| iusta mandato in cale alla comparsa d costituzione di nuovo
dif

appellata
Conclusioni delle parti ad udienza del 16.6.2017, come da verbale che si intende
integralmente richiamato.

Svolgimento del processo
COn sentenza emessa in data 27.2.2013 con il n. 862, il Tribunale di Bi
COm ione accoglieva parziaimente la domanda proposta da

volta attemativamente alla declaratoria di nullita e in subordine

el contratto di acquisto de! prodotto finanziario denominato "Cirio H.

5 25 FB04 EUR" ,per un controvalore di €25.000; e, in ogni caso, alla condanna del
risarcimento del danno da lucro cessante, pari al mancato percepimento degli interessi
contrattuali e al mancato lucro per il reimpiego delle somme a decorrere dalla data del
mancato rimborso.

] Tnhunale accoglleva detta ullxma domanda, limitando il risarcimento, in virty del
principio della corrisp tra ep i al solo lucro cessante.

Riteneva violati gli obblighi informativi prescritti a carico dell'intermediario sia dal
T.UF. che dal Regolamento Consob n. 11522/1988 ,alla luce di consolidati
orientamento giurisprudenziall, ritenendo essi, perd , attinenti al sofo contratto quadro e
non gi singeli ordini sottoscritti, di talché, avendo chiesto gli attori la declaratoria di

dinttobancario. it
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nullita e Is risoluzione in relazione al singolo contratto di acquisto, dette domande non
potevano essere accolte.

Pertanto, Il tribunale escludeva anche gli effetti restitutori invocati, in quanto, come
proposti da parte attrice, essi sarebbero conseguiti all' accoglimento della domanda di
nullitd o di risoluzions; accertava il to assolvi to degli oneri inf ivi previsti
dagli artt. 21 d.lgs. 58/1998 e 28 regolamento Consob, riconoscendo la inadeguatezza
della operazione finanziaria anche alla luce del basso livello culturale degli investitori &
sostenendo la imilevanza della mancata informazione sul profilo di rischio da parte degli
attori. :

Il Tribunale accoglieva la domanda di risarcimento, a mente delfart. 1453 co 1
ulima parte c.c. , limitatamente al solo lucro cessante, cosi come richiesto,

pp tato dagli i i legali maturati sulla somma investita di €25.000, a
decorrere dal 27.2.2001.

Con atto di appello del 5.10.2013, i sigg.r w
impugnavano la sentenza e chiedevano a questa Corte di provvi sulle i
ritualmente rassegnate nel primo grado di giudizio : 1) accertare e dichiarare la
violazione da parte della banca dell’ art.21 lett a e b del comma 1 d.Igs. 58/1998 art ; 28
co 1 iett. a e b),27,28 co. 2, 28, co. 1, 2,3, del Regolamento Consob 11522/1998 e
successive modifiche ; 2) accertare e dichiarare |a viclazione da parte della banca degli
artt. 1218,1343,1375,1418 c.c. ; 3) per l'effetto dichiarare fa nullitd del contratto di
acquisto del prodotto finanziario Bond Cirio condannando la convenuta alla restituzione
in favore degli appellanti del capltale investito magglorato di interessi e rivalutato; 4) in
subordine dichiarare risolto per grave inadempimento il contratto di acquisto del prodotto
finanzlario, condannando la convenuta alla restituzione del capitale maggiorato di
interessi e rivalutazions.

Chiedavano in ogni caso di condannare la banca al risarcimento del danno sia da
lucro cessante, con le specificazione resa nelf'atto di appello, pari al mancato
percepimento degli interessi contrattuali e al mancato lucro per il reimpiego dellé
somme, sia da danno emergente ; con vittoria delle spese di giustizia del doppio grado.

Con comparsa di costituzione del 27.12.2013, si costituiva in giudizio
in forma abbreviata con sede in
incorporante in persona del suo legale rappresentante p.ticon
I'atto contestava le richieste formulate dalla parte attorea e spiegava appello incidentale
con il quale chiedeva : 1) e dichiarare Finammissibilita e linfondatezza
del'appello proposto dai sigg.ri o, per l'effetio, rigettario;
2) accogliere I'appello incidentale proposto dalia e riformare la
sentenza n. 635 depositata dal Tribunale di Bari in data 27.2.2013, condannando gli
appellanti principali alla restituzione della samma di euro 7.611,30, citre interessi li
dalla data del versamento sino al soddisfo; 3) condannare i sigg.ri
@D-' r2s2mento delle spese del doppio grado di giudizio.
Alfudienza di prima comparizione deile parti del 31/01/2014, la causa veniva

rinviata a i di perla precisazi delle conclusioni

Le parti quindi, all'udienza del 16.06.2017, precisavano le conclusioni, nel senso
che si legge in epigrafe @ In verbale . la causa veniva trattenuta per la decisione, con la
concessione dei termini ex art. 180 c.p.c.

Motivi della decisione

Per ragioni logiche deve esaminarsi per primo l'appello incidentale in quanto, ove
fosse accoito, escludendo ogni responsabilita della banca, travolgerebbe anche
raccoglimento parziale della domanda disposto nella sentenza gravata, limitato al
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risarcimento del danno e alla sola voce del lucro cessante, derivante dalla negoziazione
di obbligazioni Cirio. .

Nefrappelio incidentale ([l contesta 1 awerso appelo principate , pone
infatti domanda-di radicale riforma della sentenza sull'an della responsabiiit3, affermata
in ragione della violazione degli obblighi informativi.

La banca ritiene erronea la sentenza del Tribunale ,sulla asserita mancata
consegna della documentazione Informativa dello specrﬁoo prwotto acquistato,
sostenendo che in caso di di i secondario
non vi & obbligo di consegna del prospetto informativo che nleva solo nel caso di offerta
pubblica e quindi nel mercato primario.e che le obbligazioni suddett
vendute alla clientela retail.

L'appsliante mcidemals lamenta che in relazione afle condotte sull' assolvimento
degli oneri informativi il tri abbia dato credito allunica teste, figlia
degli attori, piuttosto che al teste impiegato della banca; e sostiene che,comunque,
poteva esciudersi la conoscenza da parte della banca del default del gruppo Cirio e la
sua prevedibilitd aff'epoca del contratto per cui @ causa, citando in proposito diverse
sentenze di merito che attestavano i valori del titolo , che ancora al febbraio 2001 si
manteneva su livelll quattro volte superiori a quelli del default.

Con altro motivo la Banca appell si duole dell t
nesso causale tra la asserita condotta negligente della banca e i danm lamentati dagll
appellanti, sostenendo carenza di prova, gravante sul cliente , che la condotta
informativa richiesta alla banca, ove posta in essere, avrebbe evitato il danno asserito,
inducendo il cliente a desistere dallinvestimento.

Da- ultimo, lamenta che il Tribunale avrebbe omesso ogni motivazione sulla

richiesta formulata dalla banca di considerare, subordinatamente, il concorso di colpa

i investitor! al sensi dell'art. 1227 c.c., indicata nella condotta negligente dei coniugi

che avevano rifiutato di rilasciare alla banca il proprio profilo di rischio, che non

s) erano diligentemente informati dei rischi del prodotto e non avevano ben pondersto il

proprio acquisto, nonostante i diversi consigli della banca, omettendo qualsiasi propna
iniziativa di |nfotmaz|one sul prodotto.

Lamenta, mollre. la erroneltd della sentenza , per non aver tenuto conto della
cedola incassata dagli appellanti per eurc 1.370,89 , e per aver stabilito il decorso degh
interessi dalta data dell'investimento e non dalla domanda giudiziale (non vertendosi i in
materia di responsabilita contrattuale).

L'appello-incidentale & infondato .

In ordine ai doveri di informazione e alle resp bilitd che discendono dalla loro
violazione per l'intermediario finanziario, dave rammentarsi, infatti; tra tutte, la sentenza
Cass. Sez. U., n. 268725 dei 19/12/2007 (Rv. 600331 - 01) , secondo cui “ La viofazione
dei doveri d'informazione del cliente e di corretta esecuzione delle operazioni che la
legge pone a carico dei soggelti autorizzati alla prestazions dei servizi d'investimento
finanziario pud dar luogo a responsabilitd precontratiuale, con conseguente obbligo di
risarcimento dei danni, ove teli violazioni avvengano nella fase pracedante © coincidente
con fa stipulazi del tto d'i diazione desti a reg i
repporti tra le parti; pud invece dar luogo & responseb:lrté tratt ed ¢
condun'e alla nsoluzwne del pmdeﬂo contmrro ove s: tratti di violazioni riguardanti le

id i o Jo in i del contratto
diintermediazione finanziaria in questione. ="

S do la Sup Corte, la violazione dei doveri delfintermediario riguardanti
la fase successiva alla stipulazi del d' dlazione (cosiddetto contratto

pot
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quadro) , pué ‘assumere i connotati di un vero e proprio inademplmento (o non esstto

adempimento) contrattuale: glacché quei doveri deri > da norme ind bili @ sono
quindi destinati ad integrare a tutti gli effetti it regolamemo negoziale v:gente ira le parti.
Gli obblighi Informativi, lnome non si fi , ma d

esercitarsi concretamente, da parte dell'operatore ﬂnanziano quahﬁcato ad ogni
singola operazione proposta, @ non possono ritenersi . assolti solo con la sonoscrizione
dei fogli informativi .

La Suprema Corte si & pib volte espressa sul punto, ribadendo i doveri di
informazione dell'lnwrmedlano finanziario dinanzi anche ad un ordine vincolante del
cliénte non prof ale, ove un “investimento particolarments rischioso ..
atteso che 'Ia professionalita del primo, su cui il secondo abbia ragionevoimente falto
affidamento in considerazione deflo speciale rapporto contrattuale tra essi intercomente,
gli impone que di valt l'adeguatezza di quell'operazione rispetto ai paramelri
di gestione concordati, con facofta, peraltro, di recedere dall'incarico, per giusta causs,
quaslora non rawvisi tale adeguatezza”. (cosi Cass sez. 1, sent. n. 7922 del 17/04/2015
(Rv. 635022 - 01).

Ed & lintermediario a dover fornire la prove positiva della sua diligenza e
dell'adempimento delle obbligazicni poste a suo carico, ai sensi dell'art. 23 del d.igs.
n. 58 del 1998, ( si veda in tal senso Sez. 1, Sentenza n. 5089 del 15/03/2016 (Rv.
638056 - 01); lo speciale rapporto di intermediazione implica necessariamente un grado
di affidamento nella professicnalita dellintermediario e, dunque, nell'adeguatezza delle
informazioni da lui fomite, che sarebbe contraddittorio bilanciare con Fonere deflo stesso
cliente di assumere direttamente informazioni da altra fonte (cosl Cass.Sez. 1, Sentenza
n. 8384 del 27/04/2016 (Rv. 639561 - 01) , tanto pilt che nel caso in esame si trattava di
cliente di “bassa preparazione” finanziaria.

Pertanto non pud ritenersi assumere rilevo alcuno la circostanza dedotta
dail'appeliante in ordine alla carenza di informazione, sul profilo di rischio ovvero sulf’
onere positivo di informazione attiva da parte del cliente, ovvero sulla asserzione che
trattasi di titoli sul mercato seoondarlo e, asseritamente , non sorretli da particolari oneri
informativi .

Il dovere infocmaiivo, infatti, @& imposto persino laddove il clieme abbia dato atto
nell'ordine di acquisto di “avere ri to le inf zioni dichiarazione che
non assume alcun valore confi io , ed & ritenuta inidonea ad assolvere gll obblighi
informativi prescritti dagli ant 21 del dlgs n. 58 del 1998 e 28 de! Reg. Conscb n.
11522 del 1998, dosi di una dichi ione ri ica circa ['avvenuta
completezza dellinformazione sottoscritta dal cliente.(Cass Saz 1, Sentenza n. 11412
del 06/07/2012 (Rv. 623262 - 01), e persino faddove linvestitore nel contratto-quadro sa
sia rifiutato di fomire le informazioni sui propri obiettivi di | i e sulla prop
propensione al rischio, nel qual caso lintermediario deve comunque eompme quella
valutazione, in base ai principl g G di ezza e P do conto di
nmelenoﬁz:ednmxeghsxahpossesso(comead pio, l'eta, la professione, la
presumibile propensione al rischio alla luce delle operazioni pregresse e abnuali la
situazione di mercato)(cosl Cass . Sez. 1, Sentenza n. 18039 del 19/10/2012 (Rv.
624751).

Le regole di comportamento degli intermediari finanziari sono dettate dafl'art. 26
comma | lett. e) reg. Consob 11522/98, dagli artt. 21 camma | lett. b) T.U.F. e 28 comma
| lett. a) reg. Consob n. 11522/98 e dall'art. 29 comma |. reg. Consob 11522/98 e
richiedono non solo l'espletamento di mere formalita nella informazione, ma anche la
corretta interpretazione delle preferenze di investimento dei risparmiatori e la ponderata
valutazione dei rischi da parte di costoro, al fine di ridurre f'alea connessa agli
investimenti finanziari.
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Va ricordato che gli obblighi informativi dellintermediario  consistono
innanzitutto nelfacquisire esso stesso ogni notizia ed el to utile a prendere le
caratteristiche dello strumento finanziario da trattare (art. 26 lett. E) Reg. Consob).
Lintermediario deve essere in grado di valutare oggettivamente il prodotto stesso,
comprendendone caratteristiche oggetﬂve e solidita dell’ emittente, presupposto per
valutare a sua volta I'adeguatezza rispetto alle esigenze del cliente-investitore; o deve
acquisire dal cliente notizie sulla sua esperienza in materia di investimenti in strumenti
finanziari, sulla sua situazione finanziaria, sugli obiettivi dinvestimento, sulla
propensione al rischio (art. 28 co. 1 lett. -a Reg. Consob) e quindi deve fomire al
potenziale investitore adeguate informazioni su caratteristiche, natura e rischi del singoto
prodotto, sicché il cliente sia messo nefla condizione di effettuare scelte consapevali, e
solo una volta espletati detti obblighi *pud” consigliare o effettuare I'operazione (art. 28
co. 2).

Come si & pill sopra detto, l'obbligo informativo nei riguardi del cliente non si
esaurisce con la consegna e sottoscrizione det documento sul rischi generali degli
investimenti in strumenti finanziari (at. 28 co. 1 lett. b Reg. Consob), poiché tale
documento & solo finalizzato ad una conoscenza generica della tipologia degli
strumenti finanziari, senza tuttavia alcuna attinenza con quella informazione specifica su
un delerminato strumento.

Lo scopo della informazione & quello di consentire una scelta consapevole in base
a lutti gli element] possibili di valutazione , che non pud seriamente ritenersi effetto della
mera consegna di ponderosi documenti standardizzati e infarciti di tecnicismi (in tal
senso si veda Cass.Sez. 3, Sentenza n. 7776 de! 03/04/2014).

La acquisizione di informazioni costanti & finalizzata anche alla valutazione di
adeguatezza prevista dall'art. 29 reg Consob, e al dovere di astensione dal proporre, o
addirittura effettuare, operazioni non adeguate, anche contro il volere deil'investitore.

N prova dell’ fvimento di tali specifici obblighi & stata fornita dalla banca

La presunta inattendibilita deila teste, che ha dichiaralo che nessuna
informazione fu erogata, viene desunta dal legame famigliare e deflndiretto interesse ,
ma tale valutazione pud trasfondersi anche sul teste impiegato della banca ed,
anzi, & il soggetto che direttamente trattd con gli attori stessi; peraltro le dichiarazioni di
quest’ultimo appaiono contrastare con gli stessi assunti dell'appellata, come si avra
modo di vedere a breve.

Questa Corte deve, quindi, valutare , alla sfregua anche di quanto proposto
dallappellante incidentale, se {'obbligo informativo sussistesse, in ragione di effettivi
profili di rischio nelfinvestimento sottoscritto, che devono certo essere valutati ex ante,
pen) sotto la particolare ottica dell'intermediario, vale a dire dell'operatore professionale,
in possesso di e informazioni cert piu approfondite sul “sistema”
econromico finanziario, rispetto ad un investitore non professionale, quand'anche di
medlo-alta informazione e preparazione, assente, peraltro, nel caso di specie.

La Banca, incltre, oppone la propria carenza di informazioni sut titolo Cirio Bond,
in particolare sulla sua rischiosita al momento della negoziazione, tale da costituire un
sintomo dell' obbligo specifico di informazicne, e amiva a sostenere che ancora al
momento della vendita non vi fossero particolari rischi nel titolo ordinato, sicché nessun

dovere informativo specifico sorto, proprio per tale motivo, in capo
allintermediario.
Orbene, la rischiosita maggiore deli timento “obbligazi io”

rispetto ai precedenti degli stessi investitori , in titoli di stato obbligazbum private a
quanto @ dato sapere, della stessa banca su cui avevano i conto - non pud che
discendere, evidentemente, dal rischio dellemittente, o dalle peculiari caratieristiche
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della obbligazione, e sono questi rischi che andrebbero analizzati dall'operatore
professionale.

Non pud certo nascondersl il fatto notorio det default dei titoli Cirio, avvenuto pochi
mesi dopo femissione delle obbligazioni (novembre 2002) , - si veda sulla notorieta del
fatto, Cass Sez. 1, sent. n. 5089 del 15/03/2016 (Rv. 638057 - 01), e le numerose
annotazioni e allegazioni degli attoria appellanti, mai contestate - e pud decisamente
escludersi che alla banca intermediaria fossero ignote le caratteristiche stesse
deilemittente e del titolo, indicate sin dall'atto di citazione e nella documentazione
allegata , peculiari, sia per la situazione patrimoniale del'emittente che per il regime di
emissione e circolazione.

m_quale aesponente di una categoria professicnale imprenditoriale
in cui le informazioni costituiscono un asset fondamentate, non poteva certo ignorare
quanto emerse diffusamente subito dopo, con il default, e in primo luogo la panicolare
posizione del gruppo Cirlo e del suo rapporto con le banche, che, peraltro, era evid
gia all'epoca della emisslone delle obbligazioni.

Il gruppo Cirio era fortemente indebitato, per due volte il suo patrimonio, proprio
nello stesso periodo in cui emetteva, in soli due anni, tra maggio 2000 e maggio 2002,
una massa encrme di obbligazioni, e la esposizione pil alta era proprio verso Il ceto
bancario; lo stesso regime di emissione e circolazione delle obbligazioni del gruppo
Cirio era peculiare, perché tutte erano emesse da societd estere, appositamente
create, prive di rating, perché esplicitamente escluso, e sottoposte ad un regime
speciale (sede in Lussemburgo, legislazione inglese, creazione di trustee. assenza di
rating, foglio informativo inesistente se non con “offering circular” in inglese) e,
soprattutto, riservate alla. coflocazione presso investitori istituzionali, e non al dettaglio,
tutti dati difficilmente accessiblll ad un comune nsparm:atore ma certo conosciuti ,

q sibili, dall’ i diario p

Ed é dato ormai di letteratura, non solo specializzata, che con tali operazioni di
collocamento delle obb!igazloni guidate dadbe stasee banche. il debtto del gruppo Cirio

verso di esse  di , dilatandosi fino ad oltre 1,12
mi!iardi dl euro, ﬁno al 2001, proprio nei contronti degli obbligazionisti, né sj
come inosservati ad operatori specializzati tali

mauoscopecs dati, taluni dei quall rilevabili dai bilanci del gruppo, né come potessero
ulteriormente ignorare le richieste documentali della Consob.

Per vero, sul punto le affermazioni della banca sono contraddittorie, poiché da
un lato sostiene ia non conosclbilita della rischiosita del titolo, dall'altro invece che erano
state fornite dal (ilinformazioni specifiche sulla rischiosita dello stesso, lamentando
che non era stata data adeguata valorizzazione al teste che aveva riferito in proposito,
e in primo grado aveva sostenuto anche che i due attori arano capaci di comprendere da
sali i livelli di rischio dei prodotti che acquistavano,

Come si diceva, I'appello incidentale verte anche sulla valutazione della prova

testimoniale e sottolinea come il tes impiegato della banca, aveva riferito di
aver illustrato i rischi del prodotio e iato di vendere te obbiigazioni QP che

no tutti i risparmi della coppia, versione cpposta quella riferita dalla teste
Wegli attori.

- Non pare per veritd motto credibile sostenere da un lato che il default che travolse
le societa del gruppo Cirio non era prevedibile , che il titalo era fruttuoso, tanto da avere
subito erogato cedole, e poi, di contro, che dilig il proprio dipendente aveva
informato adeguatamente i due investitori non solo sul titolo ma sulla sua insicurezza ,
poiché proveniva da societd estera e presentava maggiori profili di rischio ( si veda
deposizione del teste) .
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Obiettivamente, diviene davvero difficile conciliare queste due diverse tendenze di
condotta , come appare poco credibile che allimplegato fosse del tutto sconosciuto-il
tivello culturale dei due soggetti che si “rifiutavano di fomire informazioni sul profilo di
rischio” , e anche ove fosse invece credibile tale infermazione, comunque si denota
I'ulteriore negligenza nella banca nel non avere adeguatamente valutato, a fronte del
rifiuto, {a adeguatezza dell'investimento e rifiuteto lo stesso.

|§6 3

ora alfappello principale e alle contestazioni che la appellata ha sollevato
nei suoi confronti, questa Corte deve evidenziare che delle numerose e articolate
dogfianze avanzate dagli appetianti, solo alcune colgono nel segno.

L'appello principale enuncia la erroneita della sentenza nella parte in cui ha
escluso che fosse stata chiesta la declaratoria di nuliita o di risoluzione solo dei contratti
di acquisto, e non anche del contratto quadro, @ nella parte in cui non & stato
riconosciuto il risarcimento dei danni anche nella componente del danno emergente
enunciato nella formulazione ampia dell'atto di citazione e poi nella memoria mlegrahva
ex arl. 6 d.lgs 6/2003.

Gh sppellanu hanno riproposto la domanda di risoluzione per grave

di acquisto, richiamando principi consolidati in

gluﬂspmdenza suﬂa “natura negoziale del contratto di acquisto e ribadendo la
inadeguatezza delle informazioni, obbligatorie nel corso del rapporto sulle singole
operazioni, tanto pil dinanzi ad investitori di bassissimo livello culturale, senza titolo di
studio, senza nessuna esperienza in investiment! finanziari, e a fronte di prodotti
rischiosi @ a rapiio peggioramento come quello in esame,de! tutto privo di rating;
denunciano nuovamente la mancata consegna del documenti sui rischi generali di cui ad
:2. 3 regolamento Consob, contestando la validita di quello esibito dalla banca, privo di

ta.

Ribadiscono, pertanio, la denuncia delle viclazioni della banca ai doveri di
informazione contemplati dal T.U.F e dal regolamento Consob

In ordine alla domanda risarcitoria, asseriscono che questa dovesse intendersi
come estesa a tutte le voci di denno, cosi come era palese dall'etto di citazione e dalla
emenda nella memoria di ¢i ad art 6, digs. 5/2003 , dolendosi, anzi, che il Tribunale non
abbla ‘ritenuto ricompresa nella domanda anche la richiesta di rimborso del capitale
essendo "inverosimile ipolizzare che qualcuno possa limitarsi a richiedere il danno da
incasso delle cedole e da reimpiego del capitale”..

La Banca appellata contesia gli assunti di parte avversa, sostenendo che la
domanda risarcitoria era stata espressamente limitata al lucro cessante, quella
restitutoria era connessa alle domanda di nullita e risoluzione del contratto quadro.

Questa Corte ritiene che le contestazioni colgano nel segno e che debba
confermarsi sul punto la sentenza impugnala, posto che appare chiara la volonta come
espressa, di limitare il risarcimento del danno chiesto “in ogni caso™ ,al lucro cessante
anche dopo la memoria integrativa di cui ad art 6 D.Lgs. 5/2003.

Ma la questione non maerita uiteriori approfondimenti perché assorbita dall'esame e
accoglimento degli altri motivi di appello, che, in conformita al principio della ragione pii

liquida ( di cui a Cass. civ., Sez. Un., sentenza 8 maggio 2014 n. 8836) comunque
sono sufficienti adeﬁnirelacontrovema

In particolare con il terzo motivo, pane appeliante sostiene I' eroneitd della

sentenza nel rigettare la do da di risc del lo contratto di acquisto sul
presupposto che [a violazione degli obblighi informativi sﬂenga al contratto quadro e non
anche ai singoli ordini di acquisto; gli appellanti hanno ) la natura negoziale
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degl ordini e la applicabilitd anche per essi degli obblighi informativi , la specifica
domanda posta in primo grado volta alla risoluzione del contratto con conseguente
restituzione del capitale.

Sullo specifico motivo la appsliata nella comparsa di costituzione si ¢ limitata a
richiamare la sentenza non sostenendo particolari argomentazioni a contrasto, solo
nelia P ionale , indi tardr . ha pito che dallinvocato effetto
risolutivo non potrebbe mai conseguxfe la resﬁmzlone del capitale e questa avrebbe
dovuto essere richiesta al soggetto venditore (la Cirio) e non certo allintermediario ,del
resto, aveva ampiamente contestato lo stesso presupposto della domanda risolutoria,
vale a dire la violazione degli obblighi informativi e, si deve ritenere, inutiimente.

Questa Corte ritiene che la domanda di risoluzione inerente il singole ordine vada
accoita non solo per quanto gia pil sopra esposto in ordine alla violazione agli obblighi
informativi, che si espandono anche alla fase successiva al contratto quadro, ma anche
per altre ragioni.

In proposito questa Corte ritiene di condividere I'orientamento espresso da diverse
decisioni della Corte di Cassazione (si vedano sentenze della 1* sez  27/04/2016 n.
8394 , 9/08/2016 n. 16820, 23/05/2017 n. 12937 ) , secondo cui le operazioni di
investimento in valori mobiliari, in quanto contratti autonomi esecutivi del contratto
quadro ocriginasiamente stipulato dallinvestitore con fint diario, p
oggetto di risoluzione, ricorrendone i presuppesti, indipendentemente dalia risoluzione di
questuftimo, con conseguente diritto alla restituzione dellimperte pagato ed
all'eventuale risarcimento dei danni subiti, senza che la risoluzione de! singolo contratto
esecutivo integri una risoluzione parziale det contratto quadro.

La Suprema Corte ribadisce quanto gia pil sopra si esponeva , vale a dire che gli
adempimenti richiesti alf'intermediario in vista del contratto quadro costituiscono
soltanto un aspetto particolare del pis generale obbligo d'informazione che la legge pone
a carico dellintermediario, ed alla cui osservanza & informato l'intero svolgimento del
rapporto, dalla fase anteriore alla stipulazione de! contratt dro a quella st
del compimento delle singole operazioni d'investimento ed a quella ancora ulteriore
dellesecuzione di tali operaznom

| principi_richi in tale sentenza (riferiti , rati t is, all'art 17 , comma
primo, lett. a) e b), del d.| Igs n. 415 del 1986 ) sono oggi riferibili alfart. 21 d. lgs 58/88
in particolare alle lettere a) e b), e prevedono che gli intermediari debbanc comportarsi
con dmgenza correﬂem trasparenza, nellinteresse dei clienti e per lintegritd dei
mercati, le i azioni ie dai clienli ed operare in modo che essi
siano sempfe adeguatamente informati sicché il foro eventuale consenso anche dopo la
valutazione di inadeguatezza sia manifestato con ordine scritto o fonoregistratore.

Oltretutto, la carenza di informazioni 8 monte, in occasione del contratto quadro si
riverbera sui singoli ordini ; invero, data Ia natura di contratto normativo del contratio
quadro le relative disposizioni vanno ad inserirsi nei singoli ordini dinvestimento e
disinvestimento, divenendo parte integrante del regolamento contrattuale, con la
conseguenza che linadempimento degli obblighi dalle stesse derivanti pud giustificare
tanto la risoluzione de! contratto quadro quanto quella dei singoli ordini, ovviamente nella
misura In cui, per la sua importanza, si siveli idoneo a determinare un'alterazione
deilequilibrio contrattuale , come deciso da Cass., Sez. Vi, 6 novembre 2014, n. 23717.

Quest'ultima decisione, tra le molte altre precedenti e successive, a sua volta ha
ribadito la responsabilitd contrattuale per violazioni riguardanti le operazioni di
investimento In esecuzione del contratto d'intermediazione finanziaria e con riferimento
agll obblighi di informazione. La violazione di quei doveri che derivano da nomme
inderogabilli, che quindi integrano i il regolamento negoziale vigente tra le parti, oltre a
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generare eventuali obblighi risarcitori in forza del principi generali sulrmsdempnmemo
contrattuale, pud, ove ricorrano gli estremi di gravita postulati dalfart. 1455 c.c.,
condurre anche alla risoluzione del contratto d'intermediazione finanziaria in corso
(Cass. Sez. Un. 26725/07; Cass. Sez. Un. 26724/07).

La disamina dei rapporti tra investitori e intermediario conduce a confermare che
tale squilibrio contrattuale vi sia stato, posto che di fatto gli investitori hanno fatto
confluire tutto il plafond dei propri risparmi nell unico prodotto finanziario, le cui
caratteristiche sono state amplamente descritte, che rapidamente ha visto precipitare il
proprio valore con la dichigrazione di default, fino ad azzerarsi .

Quanto sin qui affermato esclude anche il motivo dell'appello Incidentale relativo
alla omessa valutazione def concorso di colpa degli investitori, in proposito si richiamano
le sentenze defla Cass. Civ Sez. 1, n. 8394 del 27/04/2016 e n. 9892 del 13/05/2018,
ove si legge che qualora lintermediario abbia dato corso all'acquisto di titoli ad afto
rischio senza adempiere ai propri obblighi informativi, ed il cliente non rientri in alcuna
delle categorie di investitore qualificato o professionale previste dalla nomativa di
settore, non & configurablle alcun concorso di colpa di quest'ultimo, nella produzione del
danno, per non essersi infarmato “aliunde” della rischiosita dell'acquisto, atteso che lo
speciale rapporto di intermediazione implica necessariamente un grado di affidamento
nella professionalita delfintermediario e, dunque, nelfadeguatezza delle informazioni da
lui fomite che sarebbe contraddittorio bilanciare con l'onere dello stesso cliente di
assumere direttamente informazioni da altra fonte.

Affermata la gravita dell’ inademplmemo e Ia risclubilita del slngolo contratto di
acquisto, deve , dicc ila del ri

A questo proposito deve rllevalsl che la parte appellante nell'atto di citazione
aveva chiesto la restituzicne delle somme in conseguenza dell' accoglimento delle
domande di nullitd o di risoluzi nella ia di cui ad art 6 d.lgs. 5/2003 parla

di risarci del danno in guenza della glimento di una
delle due domande , cosl come del resto consentito (cfr. .Cass.sez 1, Sent. n. 1368 del
26/01/2016 ); nell’ appello torna a parlare indifferentemente di restituzlone e risarcimento
con evidente confusione dei due termini.

Ciononostante pud ritenersi che risulta riproposta la domanda risarcitoria
conseguente aila accoglimento della domanda di risoluzione.

La gravita dellinadempimento dei doverl informativi si apprezza nel momento in
cui si rifletta sulle circostanze gia evidenziate della emissione evoluzione e caduta de!
titolo, nonché default dell'emittente sicché é agevole desumere una stretta causalita tra
omissione delle informazioni - ¢ addirittura informazioni positive - e investimento.

La misura del risarcimento, che in ogni caso deriva dall'inadempimento degli
obblighi informativi, deve determinarsi nella differenza tra il valore di acquisto dello
strumenta finanziario e quello al momento della domanda , tenendo conto degli eventuali
interessi percepiti e del valore attuale dello stn {Cass. 24 gennalo 2014, n. 1511;
Cass.29 dicenibre 2011 n.28864) potendo valutarsi dsl dato notoﬂo ehe |I defauﬂ prwo i
titoli , nel volgere di tempo brevissimo, dell'intero valore i di

Nel caso in esame & stata dedotta e non contestata la enogezione di una “cedola
pari ad euro 1370,89, sicché il risarcimento, domandato in ragione del capitale investito
per euro 25.000, . dovuto in tale misura, detratte cedole e parziali restituzioni
dallappellante ricevute medio tempore.

Inoftre, vertendosi in tema di obbligazione di valore, d darsi i i al
tasso legale e rivalutazione monetaria secondo indici Istat ed interessi al tasso legale
sulla somma anno per anno rivalutata dal giomo de! defautt fino all'effettivo soddisfo,
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trattandosi di debito di vabre. il cumulo tra rivalutazione monetaria e interessi

sativi che i do la prima diretta a ripristinare la
situazione patrimoniale del dannegglato ed essendo volti | secondi a ricempensare lo
stesso del mancato godimento del bene in questione.(cfrCass 3 sez 13225/2013,sez 1
Sentenza n. 5843 del 10/03/2010,18873/2014)

Le spese seguono la soccombenza e quindi va condannatala appellata alla loro
rifusione, nella misura liquidata in dispositivo in base al d.m . 55/2014 esclusa la fase
istruttoria/trattazione

p.g.m.

La Corte di Appello di Bari, 2* sezione civile, definitivamente pronunciando sull'appello
proposto da a nei confronti di (D
O avverso la sentenza del Tribunale

di Bari depositata il 27 .2.2013 con il n. 652, e sull'appello incidentale proposto

do G cos! decide:

- Acooglie per quanto di ragione I'appello principale e per l'effetto in riforma ella
appellata sentenza, condanna (IS | risarcimento del
danno nella somma di euro 25.000(venticinquemita) , detratte somme gid percepite

dagli appelianti a titolo di interessi cedole frutti, oltre interessi legali dalla data del
default fino al soddisfo e rivalutazione monetaria.

- Condanna alla rifusione delle spese processuali del grado lcl
appello, liquidate nella misura di spese, @Ml cer oncrari, oltre iva cap e

accessori di legge in favore degli appellanti e per essi del procuratore dichiaratosi
anticipatario ’

Cosl deciso In Bari, nella camera di consiglio del 1° dicembre 2017
Il Presidente est.
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