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REPUBBLICA ITALIANA
IN NOME DEL POPOLO ITALIANG

Tribunale di Verona

vy b

Sezione |l Civile
Il Tribunale, in persona del Giudice Unico Massimo Vaccari
ha pronunciato la seguente

SENTENZA
nella causa civile di | Grado iscritta al N. 13890/2015 R.G. promossa da:
“Er . (C -~ ) appresentata e difesa
dal s - csso i cui studio sito EDolenrEVanklpre
“é elettivamente domiciliata;

ATTRICE
contro
BANCA POPOLARE DI VICENZA - SOCIETA’ COOPERATIVA PER AZIONI,

(C.F. 00204010243) rappresentata e difesa dagli avv. SRS

AEEAVENE S MTEORIO-* GRASSELIPGIOVANNL= SALVANESCHI LAURKR
A AN SISO GIENPIERO “ER IGNATHVAEENTING .~

foro di Milano con i rispettivi indirizzi di pec riportati in comparsa di costituzione e

risposta;
CONVENUTA
‘ CONCLUSIONI .. S——..
PARTE ATTRICE
Come da verbale di udienza del 20 dicembre 2016
PARTE CONVENUTA
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Come da verbale di udienza del 20 dicembre 2016.

RAGIONI DELLA DECISIONE
~PURNERRs 12 convenuto in giudizio davanti al Tribunale di Verona la

Banca Popolare di Vicenza (d’ora innanzi per brevita solo BPVI), assumendo che:
| il 23 ottobre 2009 e il 7 ottobre 2010 aveva acquistato presso la
fmale di-SuprSmwemmsbem: dclla convenuta un totale di 870 (rectius n. 660)
aznom BPVI, al prezzo di € 60,50 ciascuna, dietro insistente suggerimento della
banca che le aveva rappresentato quelle operazioni come investimenti della
specie piu sicura e dopo che era stata rassicurata sulla possibilita di liquidare i tioli
in un successivo momento;
al momento delle predette operazioni non le era stato consegnato
nessun documento “né il contratto per la negoziazione degli strumenti finanziari,
ne il contratto di apertura del dossier titoli* ed ella non aveva nemmeno sottoscritto

il questionario MIFID;
S - O ot SRy o P
§ il 19 settembré'?Uﬁ, aveva chiesto W@
deWn lettera del 1° dicembre le aveva ¢ i

essere impossibilita a riacquistarle, asserendo che per I'utilizzo del ‘fondo acquisto

azioni proprie’ nel corso del 2014 era diventata obbligatoria I'autorizzazione
dell'autorita di vigilanza;
- i successivi reclami che ella aveva inviato all'istituto di credito erano

rimasti mme la sua richiesta di ottenere Ia documentazione

cont R 15 g P s A— OO w3

Sulla scorigygiviaie espesizione Iattrice HETIVEA ST RO, 2 E T v

di declaratoria della nullita del contratto quadro sottostante alie predette operazioni
E dei due ordini di acquisto, e di conseguente restituzione della somma investita,
ponché lo stesso non le era stato consegnato né in originale allatto delle
operazioni né successivamente in copia.
in; via subordinata al mancato accoglimento della predetta domanda la
=L = lamentato linadempimento della convenuta ad una serie di obblighi
comportamentali, su di essa gravanti quale intermediario, ed in particolare:

1) la violazione deli'obbligo di agire con perizia e diligenza poiché il
prezzo di acquisto dei titoli era stato non congruo e artatamente sopravvalutato:
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2) linosservanza degli specifici obblighi informativi derivanti dalla
illiquidita dei titoli in questione, come esplicitati anche dal comunicato della
Consob n.8019104 del 2 marzo 2009, e di quellepwlia situazione di conflitto di
|ntere35| in cui si era trovata laconuaMia nel vendere azioni proprie e di quello sul
nschuo del c.d. bail in, che sarebbe entrato in vigore il 1 gennaio 2016:

3) la mancata valutazione della adeguatezza e appropriatezza delle
due operazioni, avuto riguardo agli obiettivi di investimento che essa attrice aveva
avuto, in contrasto con il regolamento Consob 16190/2007:;

4) la violazione dell'art. 49 del regolamento Consob 16190/2007 in
punto di prontezza e rispetto dell'ordine temporale nella esecuzione degmsrinTaT
vendita.

L'attrice ha quindi avanzato domanda di condanna della convenuta al
risa(cimento dei danni conseguenti ai prospettati inadempimenti.

La convenuta, nel costituirsi in giudizio, ha eccepito in via preliminare di
rito I'incompetenza per materia del Tribunale di Verona in favore del Tribunale
delle imprese di Venezia e, in via preliminare di merito, la prescrizione della
domanda di nullita del contratto quadro avanzata da controparte. Con riguardo al
mernto ha resistito alle domande avversarie con ampie argomentazioni sia in fatto
che | pn diritto.

: Cid detto con riguardo agli assunti delle parti, & opportuno evidenziare
mnanzttutto che la convenuta, in sede di precisazione delle conclusioni, non ha
nproposto I'eccezione di incompetenza per materia che aveva sollevato all'atto
della sua costituzione in giudizio, prestando cosi acquiescenza al provvedimento
del 7 aprile 2016 con il quale questo giudice I'aveva disattesa.

L'infondatezza del rilievo di nullita del contratto quadro

Venendo al merito va innanzitutto affermata l’irm della domanda di
nullita del contratto quadro per difetto di forma scritta, cosi precisata, gia con la
memoria ai sensi dell'art. 183, VI comma, n. 1 c.p.c., l'originaria allegazione
dell'attrice, a seguito della produzione del contratto in questione da parte della

convenuta.
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Tale conclusione non discende dalle considerazioni svolte in comparsa
conclusionale dalla difesa della convenuta giacché esse valorizzano sul punto le
dicr:darazioni rese dal ‘esto=@uilk i| funzionario della BPVI che aveva raccolto
gli ordini dell’attrice, sulla consegna allawilEEEE della originale del contratto
sottoscritto dal direttore della filiale e quindi una prova testimoniale e presuntiva
che non puo supplire alla mancanza del dato formale.

Nel giudizio sono invece emerse chiare evidenze documentali della adesione
fom:aale dell'istituto di credito all'accordo, costituite, da un lato, dalla sottoscrizione
da barte di un suo funzionario, sia pure ai fini di autentica della firma della

Mella domanda di ammissione a socio della stessa, che ella aveva
pree;entato, lo stesso giorno in cui effettud I'acquisto della prima tranche di azioni,
al fine di perfezionare 'operazione.

Inoltre la convenuta ha prodotto I'estratto del deposito titoli dell'attrice alla data
del 31.12.2008, comprensivo di questionario Mifid (doc. 14 di parte convenuta),
softtoscritto dal direttore di filiale, che postula I'adesione all'accordo quadro.

L'ordine di esibizione dell'originale del contratto richiesto dalla convenuta &

pertanto irrilevante ai fini della decisione.

L'infondatezza o I'incongruita dei alcuni dei profili di inadempimento della
convenuta prospettati dalla attrice

Parimenti infondata € la doglianza attorea relativa alla omessa informazione
sulla; situazione di conflitto di interessi in cui operé la banca atteso che fu palese
che ¢ssa aveva venduto azioni proprie.

Il jmedesimo giudizio di infondatezza merita I'assunto attoreo secondo cui la
convfenuta avrebbe violato i principii generali sulla gestione degli ordini dei clienti
di CUI allart. 49 del regolamento Consob 16180/2007, per la semplice
considerazione che |G non formalizzd nessun ordine di vendita dei titoli
per cui & causa ma una richiesta di vendita di essi alla societa emittente, della
quale si dira subito.

Aricora, deve osservarsi che due dei profili di inadempimento prospettati dalla
attrice non riguardano, a differenza degli altri, la banca quale esercente una
attivita di intermediazione finanziaria, ma quale societa emittente delle azioni e
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sono quindi palesemente incoerenti rispetto alla complessiva prospettazione
ancjrea che si fonda espressamente sulla violazione da parte della convenuta della
disciplina in tema di attivita di intermediazione finanziaria: -

li primo attiene ai criteri con cui venne determinato del prezzo di vendita delle
azioni che, come & noto, ai sensi dell'art. 2528 c.c., viene stabilito dall'assemblea
dei soci su proposta del consiglio di amministrazione.

Il secondo & relativo alla mancata evasione della domanda di riacquisto delle
azioni, rivolta dalla attrice alla convenuta in data 19 settembre 2014. Orbene,
essa, come giustamente osservato dalla difesa della convenuta, integrd una
proposta contrattuale rivolta dal socio allemittente, che peraltro non era obbligata
ad t-,%,»saudirla, alla luce del chiaro disposto dell'art. 18 dello Statuto sociale BPV|
che gla altrice era tenuta a conoscere.

Quanto poi al rilievo riguardante Ia mancata informativa circa “j rischi del c.d.
‘Bai{}in” €ss0, oltre a non fondare nessuna specifica domanda attorea, risulta del
tuttd inconsistente poiché la normativa che ha introdotto tale istituto & entrata in
vigore solo due anni dopo la data in cui la e avanzo la suddetta
domanda.

La violazione degli obblighi informativi e di quello di valutare
I'appropriatezza delle operazioni da parte della convenuta,

Ad awviso di questo giudice la convenuta & stata invece sicuramente
inadempiente ai molteplici obblighi informativi ai quali era tenuta in considerazione
della particolare natura dei titoli che aliend alla attrice.

Infnanzitutto non pud dubitarsi, e, a ben vedere, non & nemmeno controverso,
che Ele azioni in questione fossero titoli illiquidi o, per meglio dire, che
preséntassero un rischio di liquidita poiché non erano quotati e quindi potevano
esse}e scambiate non gia in un mercato regolamentato ma tramite la stessa
bancé emittente o direttamente tra i suoi soci-azionisti e tale caratteristica rendeva
di per sé alquanto difficoltosa la loro monetizzazione e il recupsso-della somma
inveéﬁta.
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¢i<‘) precisato, deve decisamente escludersi che, secondo quanto sostenuto
dalla convenuta, le predette modalita di negoziazione delle azioni BPVI fossero
state sempre note alla <sssmmer c che tale sua consapevolezza & comprovata
dalla circostanza che ella indirizzd le domande di riacquisto delle azioni al
Cohsiglio di Amministrazione di BPVI.

lbfatti. a prescindere dalla considerazione che quella iniziativa fu successiva di
molio al momento delle due operazioni di investimento per cui & causa, essa non
pud comunque ritenersi indicativa della consapevolezza da parte della attrice della
incidenza che siffatta modalita di vendita poteva avere su tempi e costi di
quuibazione dei titoli.

A ben vedere listituto di credito forni all'attrice una adeguata e dettagliata
infog'mativa sulle medalita con cui avvenivano gli scambi delle azioni non quotate
di QPVI solo con la raccomandata a.r. del 1 dicembre 2014 (doc. 4 di parte
attrié;e), nella quale spiegd le ragioni per cui non aveva potuto dar corso alla sua
richiesta di rivendita delle azioni.

E tale circostanza vaggmamgadire I'assunto della convenuta che I'attrice fosse
staté al corrente di quei dettagli prima di quel momento.

D;al resto del tutto insufficiente era stata l'informativa sui titoli illiquidi presente
nel documento, denominate “Informativa precontrattuale per la clientela su servizi
e attjvita di investimento”, che venne consegnato all'attrice al momento della prima
opefpzione (la circostanza, dedotta dalla convenuta, non ¢ stata contestata dalla
attric%e) e che é stato prodotto dalla convenuta (doc. 6, p. 8).

lnfani linformazione con esso fornita (“La liquidita di uno strumento finanziario
cons}'ste nella sua allitudine ad essere prontamente convertito in denaro senza
perd);‘te di valore. |In generale, a parita di altre condizioni, i titoli trattati su mercati
orgabizzati S0no piu liquidi dei titoli non trattati su detti mercati”) risulta piuttoste
vaga e generica perché riguarda la categoria dei titoli illiquidi mentre cid di cui si
duolé I'attrice & di non essere stata informata che lo specifico titolo acquistato era
ad essa riconducibile, oltre che delle conseguenze che cid comportava.

Anche il teste SIRsi tratta dellimpiegato dell'istituto di credito che raccolse
i due ordini di acquisto), sentito sul punto, & stato estremamente vago poiché,
dopoiaver dichiarato di non ricordare il contenuto e i particolari del colloquio avuto
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cori la attrice ha aggiunto: “Penso che avremo sicuramente parlato delle
cargtteristiche delle azioni BPVI ma non ricordo nello specifico cosa lei (sott. la
*) possa aver chieste e cosa io possa aver risposto”.

A ben vedere perd nemmeno linformativa contenuta nella lettera del 1
dicembre 2014 fu esaustiva poiché neppure con essa vennero forniti i necessari
ragguagli in ordine a tutti i possibili rischi degli investimenti effettuati.

Occorre infatti rammentare come la Comunicazione Consob relativa al “dovere
dell?intermediario di comportarsi con correttezza e trasparenza buona fede in sede
di djstribuzione di prodotti finanziari illiquidi* del 2009 (documento privo di diretta
portjata precettiva ma esplicativo degli obblighi di legge) stabilisca numerosi e
assai stringenti obblighi di trasparenza ex ante a carico dell'intermediario, nessuno
dei Quali @ stato osservato nel caso di specie, quali:

- quello di indicare la scomposizione delle diverse componenti che concorrono
al c‘lpmplessivo esborso finanziario sostenuto dal cliente per I'assunzione della
posizzione nel prodotto illiquide;

- ' quello di indicare il valore di smobilizzo dell'investimento nell'istante
immiediatamente successivo alla transazione, ipotizzando una situazione di
invajrianza delle condizioni di mercato;

- huello di inserire nel corredo di informazioni da dare al cliente il confronto con
prodbtti semplici, noti, liquidi, a basso rischio e di analoga durata;

- quello di informare sulle modalita di smobilizzo delle posizioni sul singolo
prodbno, ovvero in merito alle eventuali difficolta di liquidazione connesse al
funzionamento dei mercati di scambio e dei conseguenti effetti in termini di costi e
tempi di esecuzione della liquidazione.

Tali indicazioni rilevano anche nel caso di specie.

Va infatti decisamente disatteso I'assunto di parte convenuta secondo cui,
all'epoca dell'adozione della predetta comunicazione, era dubbia la riconducibilita
delle azioni al novero dei prodotti finanziari illiquidi.

I fsuccitato documento infatti qualifica come prodotti illiquidi “quelli che
detelfminano per linvestitore ostacoli o limitazioni allo smobilizzo entro un lasso di
termihe ragionevole, a condizioni di prezzo significative, ossia tali da riflettere,
diretrfamente o indirettamente, una pluralita di interessi in acquisto e in vendita” e,
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subito dopo, aggiunge che: “la condizione di liquidita, presunta ma non assicurata

di diritto dalla quotazione del titolo in mercati regolamentati, potrebbe essere

garéntita anche dall'impegno dello stesso intermediario al riaoquistm
criteri @ meccanismi prefissati e coerenti con quelli che hanno condotto al pricing

del Eprodotto nel mercato primario”.

Ancora, la comunicazione Consob, come evidenziato dalla convenuta, elenca,
corﬁe esempi di titoli illiquidi, le obbligazioni bancarie, le polizze assicurative a
con;tenuto finanziario e i derivati OTC, ma, al tempo stessa, precisa che tale
elericazione non ha carattere esaustivo e quindi in essa possono includersi a
pierjo titolo anche le azioni di societd bancarie non quotate, che con quei titoli
conbividono le caratteristiche prima richiamate.

L% convenuta sul punto ha anche sostenuto che le azioni BPVI, al momento
degii acquisti per cui & causa, non presentavano “forti caratteristiche di illiquidita”,
dal ;;*nomento che esisteva “un vivace mercato (pur non regolamentato) di scambio
dellé stesse, che avveniva in tempi rapidi direttamente tra i soci della banca e/o
con Ja banca” e che la loro “la sostanziale illiquidita” fu determinata dal mutamento
del Eguadro normativo che ha introdotto limiti pi stringenti alla possibilita di
aoqtiisto di azioni proprie.

L'}assunto perd & in primo luogo contraddittorio, poiché postula che al momento
dell’éffettuazione delle due operazioni di investimento le azioni non fossero
illiqujde e quindi che la convenuta non avesse avuto obblighi informativi di sorta al
riguafrdo.

Ejsso € poi anche irrilevante.

Lé forma di contrattazione descritta dalla convenuto infatti non poteva rendere
liqukéi, nei termini sopra indicati, i titoli che ne costituivano oggetto poiché si
fondéva su un meccanismo, forse anche consolidato, ma che era rimasto non
rego!amentato. specie con riguardo alle condizioni di vendita, ed in primis alle
modélita di determinazione del prezzo di vendita delle azioni.

St?ndo ad essa la possibilita di rivendere queste ultime dipendeva comunque
dalla}individuazione di un soggetto che fosse disposto ad acquistarle, atteso che
non vu erano obblighi di acquisto a carico di chicchessia, tantomeno, come gia
dettoi. a carico della societa emittente.
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Vi erano quindi quelle intrinseche limitazioni fattuali agli scambi, che
costituiscono, in alternativa alla loro impossibilita giuridica, elemento
caratterizzante dei titoli illiquidi.

Di conseguenza non vi era nessuna certezza sul prezzo di realizzo che si
sarebbe potuto ottenere e che quindi rimaneva teorico, per non dire del tutto
aleatono

Anche di tutto cid allora I'attrice avrebbe dovuto essere avvertita, prima della
conclussone delle due operazioni per cui & causa, per essere messa in condizioni
di effettuare un acquisto perfettamente consapevole.

Alia luce di tali considerazioni & evidente, poi, come, ad esimere la convenuta
dallassolwmento dei diffusi obblighi informativi fin qui richiamati, non possa valere
la qrcostanza dalla stessa ricordata, che il genero della attrice potesse averla
conslghata poiché si trattava di un soggetto privo di competenza specifica in
strumentl finanziari.

P;anmentx & a dirsi della circostanza che egli aveva gia effettuato in precedenza
anapghe Operazioni di investimento, beneficiando delle modalita di transazione
sopra delineate, come da Iui confermato in sede di escussione testimoniale.

A ben yedereyigfatti 'esperienza personale del g scnza'la spiegazione,
che | ‘necessariamente avrebbe dovuto provenire dall'istituto di credito, della
radlqale differenza tra il tipo di mercato in cui egli aveva operato ed un mercato
regolamentato era stata addirittura fuorviante per la-Sumiuree.

Dopo quanto detto sulle peculiari caratteristiche “dellg«azidni di BPVI, se pud
conv)enirsi con la difesa della convenuta che non trova applicazione nel caso di
speae la disciplina in punto di adeguatezza delle operazioni di investimento, pud
peré affermarsi anche che BPVI é venuta meno all'obbligo di valutarne
Iappropnatezza derivante dall'art. 42 reg. 16190/2007 e da osservarsi anche nel
servnzlo di mera esecuzione o ricezione di ordini che non sia conforme a tutte le
condizioni di cui al successivo art. 43, prima tra tutte quella che gli strumenti
trattati siano azioni quotate.

BPVI sul punto non ha contestato di essere soggetta alla succitata disciplina ma
ha spstenuto che la “wiwmmes. aveva il livello di esperienza e conoscenza
necessano per comprendere i rischi proprii dello strumento finanziario acquistato,
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dalémomento che in precedenza aveva gia effettuato altri investimenti azionari
(co;ai pag. 11 della comparsa di costituzione e risposta).

In realta I'unico investimento che I'attrice risulta aver effettuato prima di quelli
per cui & causa & consistito nellacquisto di alcune quote di un fondo Arca,
deriominato BT tesoreria, sottoscritto in data 4 giugno 2008, come ricordato dalla
steésa convenuta in comparsa conclusionale e secondo quanto & possibile
desiumere dall'estratto di conto corrente prodotto sub 20 da BPVI.

!i fondo in questione perd investe in obbligazioni governative a breve termine e
quirjdi non & per nulla assimilabile ad una azione illiquida sia perché viene trattato
in un mercato regolamentato sia perché offre la garanzia di restituzione del
capitale investito.

/\ prescindere dalla inconsistenza della difesa della convenuta sul punto, & stato
per§ acclarato che essa non effettué la valutazione di appropriatezza degli
inve%timenti per cui & causa e che, come precisato anche nella informativa
preqonUanuale sopra richiamata, implica I'acquisizione da parte dell'intermediario
di infformazioni in merito alle conoscenze ed esperienze del cliente in materia di
investimenti “nello specifico prodotto o servizio richiesto”.

Il i‘teste WO infattisoltresadichiarare di aver conosciuto |a @UlEleee per (a
primb voita in occasione delle operazioni per cui & causa, non ha saputo riferire
nullai in proposito.

Dél testo del questienario Mifid che la convenuta ha prodotto (doc. 15-17)
risulta invece che |a Swimwegme aveva dichiarato di conoscere le azioni (termine
che évidentemente si riferisce alle azioni di societa quotate) e di non conoscere
tutta%una serie di altri prodotti finanziari, tra i quali i derivati Otc.

Ofrbene. le azioni illiquide, come quelle per cui & causa, sono piu assimilabili a
ques;ti ultimi, con riguardo al tipo di mercato in cui vengono trattate e alle
consiaguenze, anche in termini di rischiosita dell'investimento, che cié comporta,
piuttc}sto che alle azioni quotate.

Riisulta quindi provato che non vi fu una verifica da parte dell'intermediario della
capaicita del cliente di comprendere gli specifici profili di rischio connessi ai titoli
acqujstati, che era suggerita anche dalla gia citata~comURIcazione Consob del 2
marzp 200¢ proprio in punto di valutazione di appropriatezza.
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Ii,a domanda risarcitoria deil’attrice

Passando ad esaminare |Ia domanda risarcitoria della attrice va innanzitutto
nlevata linammissibilita, prima ancora che l'infondatezza, dell’ eccezione di
prescrnzuone del corrispondente diritto che é stata sollevata dalla convenuta per |a
pnma volta solo in comparsa conclusionale. Fino ad allora infatti BPVI aveva
svolto identica eccezione solo rispetto alla domanda di nullita del contratto quadro
avanzata dall aegithem.

La domanda attorea & invece fondata.

Infatti, contrariamente a quanto sostenuto dalla convenuta, € innanzitutto
pnenamente ravvisabile una diretta incidenza causale delle condotte inadempienti
dell ;stltuto di credito, sopra descritte, sulle operazioni di investimento per cui &
cau$a

Ppr quanto riguarda la valutazione di appropriatezza, se fosse stata effettuata
avrqbbe comportato, secondo quanto previsto dalla informativa precontrattuale di
BP\JI (doc. 6, pag. 6 pf 7), una specifica avvertenza alle-SSENUYS che, con
elevata probabilita, I'avrebbe dissuasa dal procedere all'acquisto, tenuto conto
dell bblemvo di investimento che ella si era prefissa e che ha esplicitato gia in atto
di cnﬁazwne senza che la convenuta contestasse la sua allegazione.

L;attrlce ha infatti affermato in quell'atto che intendeva recuperare il capitale
mve$nto entro un limitato arco temporale, per fornire alla figlia la provvista
necqssana all'acquisto di un immobile (cfr. pagg. 1 e 2 del succitato atto) e, pil
avaqtl (pag. 11), ha ribadito che mirava ad un investimento sicuro con capitale
gararmto

Sn' noti poi che siffatto obtettivemera pienamente coerente con la sua pregressa
operativita, come attestata dal gia evidenziato acquisito di quote di un fondo Arca
di carattere obbligazionario governativo.

Alia luce di tali emergenze poi si pud anche ragionevolmente escludere che,
se l'attrice fosse stata adeguatamente informata delle caram del titolo
mdnv;duato lo avrebbe acquistato. i

La convenuta ha anche sostenuto che non vi & prova del nesso causale tra
I’ mademprmento degli obblighi informativi e di appropriatezza e il danno lamentato
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dalla~smmmmee c consistito nella svalutazione del valore delle azioni per cui &
causa.

'i'ale pregiudizio, secondo l'istituto di credito, sarebbe statoc la conseguenza di
duq serie causali del tutto autonome rispetto alle condotte da lei tenute: da un lato
la évalutazione del titolo BPVI, provocata a sua volta dall'andamento generale del
meécato bancario e dalla congiuntura sfavorevole, e dall'altro quella che sarebbe
stafp una precisa strategia d'investimento della attrice che aveva attentamente
piarf:iﬁcato le due operazioni € poi aveva decisc di non aNenans Wattenendole in
pori}afoglio.

Nessuno dei due assunti merita di essere condiviso.

l| primo & infatti fuorviante perché la svalutazione del prezzo del titolo BPV!, che
a bén vedere, come appurato dalla Banca d’ltalia era stato determinato con criteri
non%obiettivi (cfr. nota Banca d'ltalia del 27 ottobre 2015 prodotta sub 29 dalla
attrii:e), e conseguenza delle vicende occorse alla societa e non dell'andamento
del imercato, e l'attrice non sarebbe stata esposta ad esse se non avesse
acqllaistato | AillRBeS se, come subito si dira, in un secondo momente non
fosssp stata convinta a conservarli nel suo portafoglio. E, come detto, le due
opeﬁazioni furono sicuramente favorite, sotto il profilo causale, dalle gia
evidj’enziate omissioni della convenuta.

P@araltro il raffronto con I'andamento del valore delle azioni di altre societa non
quot}ate non € nemmeno pertinente poiché, come detto, in alternativa alle azioni
per bui € causa la attrice non avrebbe acquistato altre azioni di quel tipo, e
nemmeno azioni di societa quotate ma titoli obbligazionari anche a reddito fisso.

Quanto alla seconda serie causale citata dalla convenuta si & gia visto che la
sceltia di acquistare i titoli BPVI fu compiuta dall>-3illllllle senza avere contezza
dei p::roﬁli di rischio che essa comportava. Quanto al successivo suo atteggiamento
la cqfnvenuta ha inteso riferirsi alla decisione assunta dalla attrice nell’ottobre del
20134; di conservare le azioni, dopo che in un primo momento si era rivolta
nuov?mente Sl ocr rivenderle. Orbene, quel ripensamento fu determinato,
secondo quanto riferito dal teste “ in primo luogo proprio dal funzionario
di BRVI che aveva rappresentato alla attrice che, se avesse conservato i tioli,
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avrif-:‘bbe potuto continuare a: percepire i relativi dividendi. |;sNiBwie® intervenne
solb per confermare quel suggerimento.

La scelta dell'attrice fu quindi determinata in modo decisivo, anche in quella
ocq:asione, dal grado di affidamento che ella riponeva nell'intermediario, in virty
delgrapporto contrattuale con lui, e che non pud essere sostituito da fattori
est_érni (cfr. Cass. 29864/2011).

I?eraltro non va sottaciuto come in quel frangente indirettamente alla attrice
venhe anche data una informazione errata o comunque fuorviante, ovvero che
la restituzione del capitale investito era assicurata.

dib detto il danno patito dall'attrice va quantificato nella intera somma
corriisposta per I'acquisto dei due pacchetti di azioni (euro 40.126,00), atteso
che;fessi non sono negoziabili, nemmeno con le modalita una volta praticate, o
acqi.:istabili dalla societa emittente e sono quindi di fatto privi di valore.

dal suddetto importo va detratto quello dei dividendi percepiti in denaro e
amr:rontanti, secondo la allegazione di parte convenuta non contestata dalia
attrice, a complessivi euro 487,95, ma non quelli riconosciuti in natura
mecﬁante ulteriori azioni emesse a favore della Mpndlpe, perché anch'esse
soncf) ormai prive di qualsiasi valore per le ragioni appena dette.

S:plla somma complessiva cosi risultante di euro 39.638,05, spettano, a
decérrere dalla data dei due pagamenti e sugli importi degli stessi gli interessi
al tésso legale, richiesti gia in atto di citazione, e anche Ia rivalutazione
monsptaria, richiesta espressamente solo in sede di precisazione delle
conqilusioni. Sul punto deve infatti rammentarsi che, secondo il consolidato
inseénamento della Suprema Corte, “La rivalutazione monetaria e gli interessi
costﬁuiscono una componente dell'obbligazione di risarcimento del danno e
POssono essere riconosciuti dal giudice anche d'ufficio e in grado di appello,
pur s}e non specificamente richiesti, atteso che essi devono ritenersi compresij
nell'originario petitum della domanda risarcitoria, ove non ne siano stati
esprsgssamente esclusi” (Cassazione civile, sez. I, 29/04/2015, n. 8705).

Piti precisamente, trattandosi di crediti di valore, gli interessi vanno computati
sulla ésomma devalutata al momento dei pagamenti e quindi via via rivalutata fino a
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quélla di RyQliemmpne della presente sentenza. Sulla somma complessiva cosi
risq'ltante spetta poi la rivalutazione fino al momento del saldo effettivo

\':/enendo alla regolamentazione delle spese di lite, esse vanno poste a carico
del!:la convenuta in applicazione del principio della soccombenza.

/:}i fini della regolamentazione delle spese processuali va anche evidenziato
chq, contrariamente a quanto sostenuto dalla difesa della convenuta, questa
nori‘ ha mai manifestato una reale disponibilita a raggiungere una soluzione
straigiudiziale della controversia. Essa infatti, a differenza dell’attrice, ha
rifiultato la proposta conciliativa che questo giudice aveva formulato con
ordinanza del 7 aprile 2016, adducendo a giustificazione di tale suo
attePgiamento la necessita di conformarsi ai termini della offerta transattiva
rivo‘ta alla generalita dei soci - investitori.

qUest‘ultima iniziativa non costituiva perd un ostacolo alla conclusione di un
acc?rdo conciliativo con ['attrice poiché le sue finalita avrebbero potuto essere
comunque garantite con l'inserimento in quello di una clausola di riservatezza.

Aila liquidazione delle somme spettanti a titolo di compenso si procede come in
disppsitivo sulla base,dgt dyn. §56/2014.

In particolare il compenso per le quattro fasi in cui si & articolato il giudizio pud
esse?}re determinato assumendo a riferimento i corrispondenti valori medi di
quui{jazione previsti dal succitato regolamento.

Sullimporto riconosciuto a titolo di compenso alla attrice spetta anche |l
rimb:brso delle spese generali, nella misura massima consentita del 15 % della
soména sopra indicata, e della somma versata a titolo di contributo unificato.

, P.QM.

I éGiudice unico del Tribunale di Verona, definitivamente pronunciando ogni
diverfsa ragione ed eccezione disattesa e respinta, rigetta la domanda di
declajratoria di nuliita del contratto quadro e degli atti conseguenti avanzata
dall'q:ttrice;

in jaccoglimento della domanda risarcitoria avanzata dalla attrice condanna la
conviénuta a corrispondere alla prima la somma di euro 39.638,05, oltre agli
interéssi legali e alla rivalutazione monetaria sulle somme di euro 30.051,25 e su
quell? di Euro 9.586,80, dalle date, rispettivamente, del 23 ottobre 2009 e del 7
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ottq;bre 2010 a quella di pubblicazione della presente sentenza, oltre agli interessi
sulle somme predette dalla data di pubblicazione della presente sentenza a quella

del; saldo effettivo;

q;ondanna altresi la convenuta a rifondere allattrice le spese del presente
gludnzlo che liquida nella somma di euro 7. 254,00, oltre rimborso spese generali

nella misura del 15 % del compenso, Ilva e Cpa ed euro 777,00 a titolo di
coqtnbuto unificato.

\}’erona 21/03/2017

Il Giudice
Dott. Massimo Vaccari
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