
  

pagina 1 di 17 

 

N. R.G. /2023  

 

REPUBBLICA ITALIANA 

IN NOME DEL POPOLO ITALIANO 

CORTE DI APPELLO DI BOLOGNA 

Terza Sezione Civile  

La Corte di Appello nelle persone dei seguenti magistrati: 

dott. Manuela Velotti  Presidente 
dott. Andrea Lama   Consigliere 
dott. Fabio Cartelli Consigliere Relatore 
 
ha pronunciato la seguente 

SENTENZA 

nella causa civile in grado di appello iscritta al n. r.g. /2023 promossa da: 

 ), in proprio ed in qualità di erede della Sig.ra 

 

(C.F.: ), in qualità di erede della Sig.ra 

 

con il patrocinio degli Avv.ti  

 
ATTORI IN RIASSUNZIONE 

contro 

 
C.F. e n. iscr. al Registro Imprese: ) 

con il patrocinio degli Avv.ti   

 

CONVENUTA IN RIASSUNZIONE 

 
Conclusioni per gli attori in riassunzione: 
 
Voglia l’Ecc.ma Corte d’Appello adita (ogni contraria istanza disattesa e rigettata, previe le pronunce e 

declaratorie ritenute opportune), su rinvio della Corte di Cassazione, vista l’Ordinanza n. /2023 

(Prima Sezione Civile – Presidente Dott.ssa Maria Acierno – Consigliere estensore Dott. Roberto 
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Amatore), del 07.07.2023, pubblicata in data 16.08.2023, nel procedimento rubricato R.G. n. /2019, 

promosso con riferimento alla Sentenza n. /2018 della Corte di Appello di Bologna pubblicata il 

28.06.2018, accogliere le conclusioni formulate con la Comparsa di costituzione in appello (ribadite in sede 

di precisazione delle conclusioni), di cui al procedimento R.G. n. /2014, che si riportano 

pedissequamente: 

IN VIA PRINCIPALE, NEL MERITO 

1) rigettare/respingere, per tutte le causali esposte, l’appello proposto poiché inammissibile anche ai sensi e 

per gli effetti dell’art. 348 bis c.p.c., improcedibile e, comunque, infondato in fatto ed in diritto e, pertanto, 

rigettare ogni e qualunque domanda e/o pretesa avanzata dall’appellante poiché destituita di fondamento; 

2) riformare la sentenza emessa dal Tribunale di Bologna n. /2013, depositata il 29.1.2013, resa a 

definizione del giudizio r.g. n /2007 nella parte in cui essa ha riconosciuto gli interessi legali dal 

giorno della domanda giudiziale e non dalla data dell’esborso (9.2.2001) ed ha rigettato la richiesta di 

riconoscimento del maggior danno ex art. 1224 c.c. per una somma complessivamente quantificata in € 

25.000,00, o in quella minore o maggior somma che risulterà dovuta e per gli effetti condannare il 

(C.F. e n. iscr. al Registro Imprese: ), in persona del legale rappresentante pro 

tempore, con sede legale in Milano,  (già  in 

persona del legale rappresentante pro tempore, con sede legale in Verona,  a corrispondere 

agli appellati gli interessi legali dalla data dell’esborso (9.2.2001) ed il maggior danno ex art. 1224 c.c. e/o la 

rivalutazione monetaria. 

IN VIA SUBORDINATA. 

3) Nella denegata e non creduta ipotesi di accoglimento dell’avverso appello, Voglia l’Ecc.ma Corte 

d’Appello adita, ogni contraria istanza disattesa e rigettata, previe le pronunce e declaratorie ritenute 

opportune ed in accoglimento delle motivazioni espresse, accogliere le domande formulate da parte istante 

nel giudizio di primo grado, che qui integralmente ritrascritte (ad eccezione delle modifiche conseguenti al 

giudizio di secondo grado): 

IN VIA ALTERNATIVA, NEL MERITO 

A) accertare e dichiarare, per tutte le causali esposte in narrativa, la nullità e/o l’inefficacia del 

contratto/ordine di vendita/negoziazione delle obbligazioni Cirio –2/04 6,25% per un controvalore di € 

129.000,00; 

B) accertare e dichiarare, per tutte le causali esposte in narrativa, l’annullamento del contratto/ordine di 

vendita/negoziazione delle obbligazioni Cirio 2/04 6,25% per un controvalore di € 129.000,00; 

C) accertare e dichiarare, per tutte le causali esposte in narrativa, il grave inadempimento, ex 

[...]
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artt. 1453 e 1455 c.c., dell’intermediario nell’esecuzione del rapporto contrattuale sottostante l’acquisto 

delle obbligazioni Cirio 2/04 6,25% per un controvalore di € 129.000,00 e la conseguente risoluzione del 

medesimo rapporto contrattuale; 

in ogni caso 

D) accertare e dichiarare, per tutte le causali esposte in narrativa, la responsabilità precontrattuale e/o 

contrattuale e/o extracontrattuale della convenuta per gli effetti, in caso di accoglimento delle domande 

sub A) o sub B) o sub C) e sub D) condannare (già 

, in persona del legale rappresentante pro tempore, alla restituzione di tutte le somme versate e 

al rimborso di tutte le spese sostenute dai Sig. e a seguito dell’investimento in obbligazioni 

Cirio a decorrere dalla data di stipula fino alla data di effettiva restituzione dell’intero capitale investito, 

oltre a interessi, al maggior danno ex art. 1224 c.c., per una somma complessivamente quantificata in € 

180.000,00, o in quella minore o maggior somma che risulterà provata dall’espletanda istruttoria e/o che 

l’Ill.ma Corte di Appello di Bologna riterrà opportuno liquidare, ai sensi e per gli effetti dell’art. 1226 c.c., in 

relazione alle singole voci di danno, oltre agli interessi via via maturati dalle singole debenze sino 

all’effettivo saldo ed alla rivalutazione monetaria; 

- IN VIA SUBORDINATA, NEL MERITO, nella denegata ipotesi in cui la l’Ill.ma Corte di Appello di 

Bologna non accolga le domande formulate sub A), sub B), oppure sub C) accertare e dichiarare, per tutte 

le causali esposte in narrativa, la responsabilità precontrattuale e/o contrattuale e/o extracontrattuale del 

già , in persona del legale rappresentante pro-

tempore, e per gli effetti, condannare già , in 

persona del legale rappresentante pro-tempore, al risarcimento di tutti i danni patrimoniali patiti dai Sig.ri 

 (in proprio e quale erede della Sig.ra  e  (quale erede della Sig.ra 

 per una somma complessivamente quantificata in € 180.000,00, o in quella minore o 

maggior somma che risulterà provata dall’espletanda istruttoria e/o che l’Ill.ma Corte di Appello riterrà 

opportuno liquidare, ai sensi e per gli effetti dell’art. 1226 c.c., in relazione alle singole voci di danno, oltre 

agli interessi via via maturati dalle singole debenze sino all’effettivo saldo ed alla rivalutazione monetaria. 

In ogni caso, con vittoria di spese, diritti ed onorari del giudizio, oltre a Cpa e IVA come per legge, ed al 

rimborso forfettario ex art. 2 d.m. 55/2014. 

In via estremamente subordinata. 

Nella denegata e non creduta ipotesi in cui l’Ill.ma Corte di Appello accolga il gravame proposto e rigetti le 

domande formulate, disporre la compensazione integrale delle spese dei due gradi di giudizio. 

Con condanna della controparte alla rifusione delle spese legali, oltre spese generali, Cpa ed Iva come per 

legge del giudizio di rinvio ex art. 392 c.p.c., del giudizio di Cassazione nonché del precedente grado di 

appello e, se del caso, di primo grado. 
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In via istruttoria: 

Senza alcuna inversione dell’onere della prova, si chiede all’Ill.ma Corte l’ammissione delle istanze 

istruttorie formulate in primo grado (ritenute superflue dal Tribunale stante la fondatezza documentale 

della domanda) e, dunque, la revoca dell’Ordinanza resa all’esito dell’udienza cartolare ex art.127 ter c.p.c. 

del 22.4.2025, con cui l’Ill.mo Giudice Istruttore ha ritenuto le istanze istruttorie inammissibili. Invero, si 

ritengono, al contrario, rilevanti anche all’esito del passaggio in giudicato di alcuni capi e punti di 

motivazione della sentenza per cui è causa. 

Si insiste, pertanto, per l’ammissione di: 

“B) Prova per testi dei Signori  residente in ,  di , 

 di , sui seguenti capitoli. 

21) Vero che la Sig. proponeva l’investimento nei titoli CIRIO nel 2000-2001 sostenendo 

che si trattava di un investimento privo di rischi; 

22) Dica il teste se la riferiva che i titoli Cirio erano speculativi; 

23) Dica il teste se la riferiva che i titoli Cirio erano privi di rating ed a rischio default; 

24) Dica il teste il teste se la riferiva che alcuni titoli della Cirio erano emessi da società finanziarie 

lussemburghesi; 

25) Vero che la dipendente si era recata anche presso l’abitazione degli investitori proponendo i titoli Cirio 

come investimento a basso grado di rischio e redditizio. 

C) Prova per testimoni della Sig.ra sui seguenti capitoli: 

29) Dica il teste se ha compilato integralmente il modulo d’ordine che si sottopone (doc. 6 parte 

convenuta); 

30) Dica il teste se ha raccolto la firma del Sig. contestualmente alla compilazione integrale del 

documento in esame; 

31) Dica il teste se ha compilato i contratti quadro di negoziazione che si esibiscono quale documento sub 

15 parte attrice e quale documento sub 1 parte convenuta; 

32) Dica il teste se ha domandato ai Sig. quali fossero i loro profili finanziari; 

33) Dica il teste se i Sig. si sono rifiutati di fornire informazioni sui propri profili finanziari 

o hanno precisato i loro obiettivi di investimento e/o la loro propensione al rischio”. 

 

Conclusioni per la convenuta in riassunzione: 

- come in atti rappresentato e difeso - previa richiesta di ogni più opportuno 

provvedimento, anche di revoca riguardo alla sopra citata ordinanza, insiste per l’accoglimento delle 

seguenti conclusioni 
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Voglia l’Ecc.ma Corte di Appello adita, contrariis rejectis, in parziale riforma della sentenza n. /2013 

depositata in data 28 gennaio 2013 dal Tribunale di Bologna, in composizione Collegiale, Giudice Relatore 

Dott.ssa Paola Matteucci, non notificata, resa a definizione del giudizio rubricato sub R.G. /2013, 

previa ogni più ampia ed opportuna declaratoria, così giudicare: 

IN VIA PRINCIPALE 

- Per le ragioni esposte in atti, riformare i capi impugnati della sentenza n. /2013 del Tribunale di 

Bologna e, per l’effetto, rigettare tutte le domande formulate dagli appellati in quanto infondate in fatto ed 

in diritto per le ragioni esposte in narrativa; 

- Per l’effetto, dichiarare tenuti o condannare gli appellati alla restituzione alla di tutti importi pagati 

ai clienti in esecuzione della sentenza impugnata, oltre interessi di legge dal giorno del pagamento al saldo. 

IN VIA SUBORDINATA 

- Per le ragioni esposte in atti riformare la sentenza n. /2013 del Tribunale di Bologna sul capo di 

sentenza inerente le spese legali e, per l’effetto, condannare gli appellati alla restituzione alla delle 

somme da quest’ultima versate a titolo di spese legali ed al pagamento delle spese processuali sostenute 

dalla nel primo grado, oltre che nel grado di appello. 

IN VIA ISTRUTTORIA 

- Rigettare tutte le istanze istruttorie avversarie per le seguenti ragioni: a. i capitoli 1, 2, 3, 4, 6, 7, 8, 12, 13, 

18, 25, 29 e 28 sono inammissibili in quanto irrilevanti ai fini del presente giudizio, riguardando circostanze 

di fatto del tutto inconferenti; inoltre i capitoli 3, 4 e 25 hanno ad oggetto fatti non dedotti in narrativa; 

b. il capitolo 5 è inammissibile in quanto generico, nonché riguarda circostanze negative; 

c. i capitoli 9, 10 e 20 sono inammissibili in quanto documentali; 

d. il capitolo 11 è inammissibile in quanto documentale e valutativo; 

e. i capitoli 14, 15, 16, 17, 21, 22, 23 e 24 sono inammissibili in quanto generici; 

f. i capitoli 29 e 30 sono inammissibili ai sensi degli artt. 2721, 2722 e 2723 c.c.; 

g. i capitoli 31, 32 e 33 sono inammissibili in quanto proposti tardivamente, atteso che sono stati dedotti da 

controparte solo con la memoria di replica ex art. 7, co. 3°, d.lgs. n. 5/2003, datata 7 luglio 2008; per le 

medesime ragioni è altresì inammissibile il documento 39 prodotto dalla difesa avversaria, di cui si chiede lo 

stralcio dagli atti; 

h. la richiesta di esibizione ex art. 210 c.p.c. degli ordini di investimento in titoli Turchia, Romania, 

Impregilo e Ford è inammissibile in quanto irrilevante, nonché dettata da finalità meramente esplorative; 

- ammettere e disporre l’ordine di esibizione agli attori e alla Sig.ra sia della rendicontazione del 

conto corrente acceso presso , o presso il diverso istituto di credito che dovesse emergere 

nel corso dell’istruzione della causa; 

- ammettere e disporre l’ordine di esibizione agli attori dell’attestazione delle cedole incassate; 
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- ammettere la alla prova diretta per testi sulle seguenti circostanze articolate come segue: 

1) in occasione dell’operazione di acquisto di Obbligazioni Cirio avvenuta in data 9 febbraio 2001 Lei ha 

provveduto ad illustrare al Sig. le specifiche caratteristiche e la rischiosità dell’investimento; 

2) in particolare, in occasione dell’operazione di investimento indicata, Lei ha precisato al Sig. 

che si trattava di titoli emessi in Lussemburgo e che, a causa della assenza di rating, l’elevato rendimento 

dello stesso era da ricondursi all’assenza di una valutazione sul merito creditizio; 

3) in occasione dell’operazione di investimento indicata, Lei ha precisato al Sig. che le 

Obbligazioni Cirio sarebbero state acquistate dalla per conto dei clienti al prezzo di mercato; 

4) in occasione dell’acquisto della Obbligazioni Cirio, Lei ha rappresentato al Sig. la possibilità 

di diversificare l’investimento con altre operazioni che, anche se in apparenza meno redditizie, sarebbero 

state nel complesso più sicure; 

5) in occasione della sottoscrizione del contratto di negoziazione titoli Lei ha chiesto ai Signori e 

se fossero disponibili a fornire informazioni in ordine alla loro situazione finanziaria, alla loro 

esperienza in strumenti finanziari ed alla loro predisposizione al rischio; 

6) in occasione della sottoscrizione del contratto di negoziazione titoli i Signori e hanno 

rifiutato di fornire informazioni in ordine alla loro situazione finanziaria, alla loro esperienza in strumenti 

finanziari ed alla loro predisposizione al rischio. 

Si indica quale teste la Sig.ra  

Con vittoria di spese legali oltre accessori come per legge per i gradi di giudizio svolti nonché con 

condanna restitutoria delle maggiori somme corrisposte in favore dei Signori e  

 

IN FATTO 

1. I Sig.ri e convenivano in giudizio la avanti il Tribunale di Bologna, 

per sentire accertare e dichiarare la nullità e/o l’annullamento e/o l’inefficacia del 

contratto/ordine di vendita/negoziazione delle obbligazioni Cirio-2/04 6,25% per un 

controvalore di € 129.000,00”; in via subordinata, accertare e dichiarare il grave 

inadempimento, ex art. 1453 e 1455 c.c. della convenuta nell’esecuzione del rapporto 

contrattuale sottostante l’acquisto delle obbligazioni Cirio e la conseguente risoluzione del 

medesimo rapporto contrattuale”; in ogni caso, accertare e dichiarare la responsabilità 

precontrattuale e/o contrattuale e/o extracontrattuale della convenuta e per l’effetto 

condannare la alla restituzione di tutte le somme versate e al rimborso di tutte le 

spese sostenute dagli attori a seguito dell’investimento in obbligazioni Cirio a decorrere 
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dalla data di stipula fino alla data di effettiva restituzione dell’intero capitale investito, oltre a 

interessi, al maggior danno ex art. 1224 c.c., per una somma complessivamente quantificata 

in € 180.000,00 o in quella minore o maggior somma che risulterà provata dall’espletanda 

istruttoria e/o che l’Ill.mo Tribunale riterrà opportuno liquidare, ai sensi e per gli effetti 

dell’art. 1226 c.c., in relazione alle singole voci di danno, oltre agli interessi via via maturati 

dalle singole debenze sino all’effettivo saldo ed alla rivalutazione monetaria; 

- in via subordinata, accertare e dichiarare la responsabilità precontrattuale e/o contrattuale 

e/o extracontrattuale della e, per l’effetto condannare la convenuta al risarcimento di 

tutti i danni patrimoniali subiti dagli attori per una somma complessivamente quantificata in 

€ 180.000,00, o in quella minore o maggior somma che risulterà provata dall’espletanda 

istruttoria e/o che l’Ill.mo Tribunale riterrà opportuno di liquidare, ai sensi e per gli effetti 

dell’art. 1226 c.c., in relazione alle singole voci di danno, oltre agli interessi via via maturati 

dalle singole debenze fino all’effettivo saldo ed alla rivalutazione monetaria. 

2. A fondamento delle domande gli attori contestavano la validità dell’ordine di 

investimento impartito in data 9 febbraio 2001, avente ad oggetto le obbligazioni Cirio 

Holding Lux.  Eur 01/04 6,25%, in quanto i medesimi non avrebbero sottoscritto 

l’ordine per iscritto; inoltre, secondo la ricostruzione avversaria, la avrebbe operato in 

violazione della normativa di riferimento in materia di intermediazione finanziaria con 

conseguente diritto ad ottenere il risarcimento dei danni a titolo di responsabilità 

precontrattuale e/o contrattuale e/o extracontrattuale; infine contestavano, altresì, il grave 

inadempimento della per violazione della normativa in materia di intermediazione 

finanziaria, chiedendo la risoluzione dell’operazione de qua. 

3. La si costituiva ritualmente in giudizio contestando integralmente, sia in fatto sia in 

diritto, il fondamento delle pretese ex adverso formulate, in particolare rappresentando:  

a) che i clienti, prima di impartire l’ordine di investimento, avevano debitamente sottoscritto 

il contratto c.d. quadro disciplinante i servizi prestati ai Sig.ri e e ricevuto il 

Documento sui rischi degli investimenti in strumenti finanziari; b) che in occasione della 

sottoscrizione del contratto quadro, i clienti avevano dichiarato di non volere fornire le 

informazioni sull’esperienza in materia di investimenti, sulla situazione finanziaria, sugli 
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obiettivi di investimento e sulla propensione al rischio; c) che, prima di eseguire l’ordine di 

investimento in contestazione, la aveva illustrato al Sig.  tramite la 

dipendente della filiale di riferimento dei clienti, Sig.ra  le caratteristiche 

delle Obbligazioni Cirio; d) che il cliente, a fronte delle informazioni ricevute, decideva di 

procedere con l’investimento, ed impartiva l’ordine di acquisto, in quanto il rendimento 

risultava più elevato rispetto ad altri strumenti finanziari, quali titoli di Stato e di risparmio 

gestito, ritenuti dal cliente poco vantaggiosi; e) che la dipendente segnalava al Sig. 

che l’investimento nei predetti titoli rappresentava una “operazione non adeguata per 

tipologia e dimensione”, come risultava dall’ordine sottoscritto dal cliente; f) che, ricevuta la 

richiesta di investimento nelle Obbligazioni Cirio, la provvedeva ad acquistare i titoli 

obbligazionari in discussione, al prezzo di mercato, da soggetto terzo estraneo al Gruppo 

bancario di appartenenza e che, in virtù dell’operazione per cui è causa, i clienti avevano 

incassato cedole per l’investimento nelle Obbligazioni Cirio per l’importo pari ad Euro 

7.071,43, circostanza mai contestata da controparte.  

4. La rilevava altresì che dal portafoglio titoli intestato ai clienti emergeva che i 

medesimi non erano mai stati i “risparmiatori” sprovveduti come tentavano di 

rappresentarsi, in quanto in costanza del rapporto di negoziazione intercorso con la  i 

Sig.ri avevano effettuato anche altri investimenti, tra cui l’acquisto di titoli 

obbligazionari di Paesi emergenti (Turchia e Romania), oltre ad obbligazioni corporate quali 

Ford e Impregilo e obbligazioni ICCRI. 

5. Rigettate le richieste di prove delle parti e ritenuta la causa documentalmente istruita, il 

Tribunale di Bologna dichiarava la risoluzione del contratto di negoziazione per 

inadempimento dell’intermediario agli obblighi di informativa, limitatamente all’acquisto 

effettuato dai predetti e in data 9 febbraio 2011, avente ad oggetto 

obbligazioni Cirio Holding Luxembourg SA 1/04 6,25% per un controvalore di € 

129.000,00; condannava la al pagamento in favore di  e 

della complessiva somma di € 121.928,47 (importo versato pari ad € 129.000 – detratte le 

cedole incassate pari ad € 7.071,43), oltre interessi legali dalla domanda (21 dicembre 2007) 

al saldo; condannava  e a restituire alla Banca  le Obbligazioni 
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Cirio Holding Luxembourg SA per cui è causa e condannava la al pagamento delle 

spese di lite. 

6. A fondamento della sua decisione, il Tribunale osservava preliminarmente che la 

era decaduta dalla possibilità di produrre in giudizio gli originali del contratto quadro e 

dell’ordine di investimento de quo, le cui sottoscrizioni erano state disconosciute dagli attori, 

e riteneva insufficiente la prova per testi dedotta dalla trattandosi di operazione non 

adeguata, in quanto l’adempimento dei conseguenti obblighi informativi a carico del 

suddetto Istituto necessitava di prova scritta ai sensi dell’art. 29 Reg. Consob n. 

11522/1998; conseguentemente accertava che l’ordine di investimento era privo di valore a 

fronte del disconoscimento operato ex art. 2719 c.c., dell’omessa produzione dell’ordine e 

degli ulteriori elementi acquisiti processualmente, e la aveva omesso di fornire 

un’informativa specifica in favore degli investitori in merito allo strumento finanziario 

negoziato. 

7. Avverso la Sentenza di primo grado, proponeva appello la deducendo come il 

Giudice di primo grado avesse commesso un grave errore di diritto nel dichiarare la 

risoluzione dell’ordine di investimento, e nel privare di efficacia probatoria il predetto 

ordine prodotto in atti, a seguito del generico disconoscimento dei clienti della conformità 

della copia rispetto all’originale e nel ritenere decaduta dalla possibilità di 

produrre in originale i documenti prodotti in copia ed ex adverso disconosciuti ai sensi 

dell’art. 2719 c.c.. 

8. I Sig.ri e si costituivano in giudizio contestando i motivi di gravame e 

proponendo a loro volta appello incidentale avverso la Sentenza di primo grado, nella parte 

in cui la medesima aveva disposto il riconoscimento degli interessi legali dal giorno della 

domanda giudiziale, e non dal giorno dell’esborso, ed il rigetto della domanda degli 

investitori di ottenere il maggior danno ex art. 1224 c.c.; inoltre, per l’ipotesi di 

accoglimento dei motivi di gravame dedotti dalla  proponeva altresì un appello 

incidentale condizionato al fine di ottenere l’accoglimento di tutte le domande formulate nel 

primo grado di giudizio, e non accolte dal Tribunale di Bologna. 
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9. Con la sentenza n. 1799 depositata in data 28 giugno 2018 la Corte di Appello di Bologna 

respingeva l’appello principale e, in parziale accoglimento dell’appello incidentale, 

condannava la a pagare la complessiva somma di € 129.000,00 con interessi e 

rivalutazione calcolati a decorrere dal 9.2.2001, confermando nel resto la decisione 

impugnata, e condannando l’appellante a pagare agli appellati le spese del grado. 

In particolare, la Corte disattendeva i tre motivi di appello ritenendo: A)  inadempiente 

all’obbligo di informare gli Appellati ex art. 28 Reg. Consob, al fine di porli in condizioni di 

comprendere le caratteristiche ed i rischi dell’investimento onde compiere consapevoli 

scelte vista la natura altamente speculativa e rischiosa dell’investimento in titoli Cirio; B) 

 inadempiente, a fronte dell’inadeguatezza dell’operazione rispetto al profilo degli 

Appellati, agli obblighi previsti dall’art. 29 Reg. Consob; C) inadempiente agli obblighi 

di informare gli Appellati dell’andamento negativo dell’investimento nel corso del rapporto. 

10. Quanto all’appello incidentale, la Corte bolognese stabiliva che l’inadempimento da 

parte della banca mandataria del fondamentale dovere di agire con diligenza, e di informare 

il cliente secondo quanto stabilito dalla normativa di settore, giustificava la condanna della 

banca a restituire al cliente la somma investita, senza detrazione delle cedole, che per 

giurisprudenza consolidata erano da ritenere il frutto percepito in buona fede dall’accipiens; 

per tale motivo stabiliva inoltre che, su tale importo di € 129.000, la decorrenza degli 

interessi e della rivalutazione andavano accordati dall’investimento e non dalla sentenza.  

11. La proponeva impugnazione avverso la Sentenza di secondo grado, articolando 

dieci motivi di impugnazione ai quali resistevano con controricorso gli odierni attori in 

riassunzione. 

La Suprema Corte con ordinanza n. 24648/2023, depositata in data 16 agosto 2023, così 

disponeva: “accoglie il terzo e settimo motivo; rigetta il primo, secondo e quinto motivo; dichiara assorbiti 

il quarto, il sesto, l’ottavo, il nono e decimo motivo; cassa la sentenza impugnata e rinvia, in relazione ai 

motivi accolti, alla Corte di appello di Bologna che, in diversa composizione, deciderà anche sulle spese del 

presente giudizio di legittimità.” 

In particolare, la Suprema Corte accoglieva i seguenti motivi di ricorso: 
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- n. 3 “Violazione e falsa applicazione ex art. 360 comma 1 n. 3) c.p.c. dell’art. 329, comma 

2, c.p.c., per avere la Corte di Appello di Bologna accertato l’inadempimento della 

agli obblighi di informativa successiva sull’andamento delle Obbligazioni Cirio, laddove si è 

formato il giudicato sul capo della sentenza di primo grado che aveva escluso la sussistenza 

di tali obblighi nel caso di specie”; 

- n. 7 “Violazione e falsa applicazione ex art. 360 comma 1 n. 3) c.p.c. dell’art. 329 comma 2 

c.p.c. per non avere la Corte di Appello di Bologna decurtato le cedole percepite medio 

tempore dai clienti, laddove si è formato il giudicato sul capo della sentenza di primo grado 

che aveva detratto le predette cedole dal quantum della condanna”. 

12. Con atto di citazione in appello in riassunzione ex art. 392 c.p.c. i Sig.ri e 

hanno riassunto dinnanzi alla Corte d’Appello di Bologna il presente giudizio, convenendo 

in giudizio  e chiedendo l’accoglimento delle conclusioni già rassegnate 

nell’ambito del giudizio d’appello n. /2014; si è costituita la  richiamando le difese 

in fatto ed in diritto svolte nel corso dei giudizi precedenti ed invocando la riforma delle 

decisioni rese dai giudici di merito. 

13. All’udienza cartolare del 13.01.2026 la causa è stata trattenuta in decisione.   

IN DIRITTO 

14.  L’appello principale di . 

La Corte di Cassazione ha rigettato i seguenti motivi proposti da  avverso la sentenza 

della Corte di appello di Bologna: 

n. 1: “Violazione dell’art. 112 c.p.c. per omessa pronuncia sul motivo di appello riguardante 

la non applicabilità del rimedio della risoluzione all’ordine di investimento (nullità della 

sentenza, ex art. 360 comma 1 n. 4 c.p.c.)”. 

n. 2: “Violazione e falsa applicazione ex art. 360, comma 1, n. 3) c.p.c. dell’art. 1453 c.c. in 

punto di idoneità degli inadempimenti compiuti nella fase precontrattuale a determinare la 

risoluzione degli ordini”. 

n. 5: “Violazione dell’art. 112 c.p.c. per omessa pronuncia sul motivo di appello da parte 

della banca sulla violazione degli obblighi informativi (nullità della sentenza, ex art. 360 

comma 1 n. 4 c.p.c.)”. 
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15. Il rigetto dei suddetti motivi ha comportato, di conseguenza, il passaggio in giudicato 

della statuizione di risoluzione dell’ordine di investimento de quo per violazione degli 

obblighi informativi da parte della  stante la risolubilità sia del contratto quadro che 

del contratto di acquisto dei titoli, di cui si dovrà tener conto nel presente giudizio di rinvio. 

15. La Suprema Corte ha invece ritenuto fondato il terzo motivo e cassato la sentenza di 

Appello laddove nella motivazione aveva ritenuto sussistente in capo alla Banca l’obbligo di 

informativa anche successiva alla negoziazione, nonostante il Tribunale l’avesse escluso ed il 

relativo capo non fosse stato impugnato con appello incidentale dai sig.ri e  

16. Questo il passaggio motivazionale della sentenza della Corte di Appello (cfr. pag. 5 e 

segg.): “Peraltro, va osservato che gli obblighi informativi non si esauriscono con le formalità previste al 

momento di esecuzione della singola operazione (che, nel caso di specie, nemmeno risultano osservate) ...Nel 

caso di specie non risulta che abbia fornito agli appellanti alcuna informativa sulle perdite 

progressivamente createsi nel corso del rapporto. Né rileva, a tal riguardo, il fatto che si trattasse di rapporto 

di negoziazione e non di gestione patrimoniale, posta la generale efficacia degli obblighi informativi ed il 

principio, ormai acquisito, secondo cui l’intermediario deve agire in modo diligente per proteggere il 

patrimonio del proprio cliente, indipendentemente dalla tipologia, dalla struttura e dall’estensione del 

rapporto in concreto in essere tra le parti…L’applicazione dei riferiti principi comporta che la banca avrebbe 

comunque dovuto informare gli appellanti dell’andamento negativo dell’investimento, in modo da consentir 

loro di scegliere eventuali investimenti alternativi…Alla luce delle considerazioni sin qui esposte, va 

confermata la gravità dell’inadempimento di ai doveri informativi e di protezione previsti dalla 

normativa di settore, e quindi all’obbligo di diligenza imposto agli intermediari finanziari, tanto nella fase 

genetica che in quella esecutiva del rapporto banca/cliente.). 

17. Ciò posto, come stabilito dall’Ordinanza della S.C., si è ormai formato il giudicato sul 

capo della sentenza di primo grado che aveva escluso la sussistenza di tali obblighi nella fase 

successiva alla negoziazione, rilevando a tale riguardo “…nessuna doglianza può essere mossa 

dagli attori con riferimento all’inadempimento dell’obbligo informativo successivamente agli acquisti per cui è 

causa (difettando nel caso di specie la prova del conferimento di uno specifico incarico di gestione del 

portafoglio)”. 
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18. Ciò nonostante, il relativo motivo dell’appello principale di  deve comunque essere 

rigettato, dovendo ritenersi sufficiente l’ormai accertata violazione da parte della Banca, con 

autorità di giudicato, degli obblighi informativi nella fase genetica del rapporto a giustificare 

la risoluzione dell’operazione di acquisto delle Obbligazioni Cirio avvenuta in data 9 

febbraio 2001, a nulla rilevando che nella fase successiva di esecuzione la stessa non avesse 

alcun ulteriore obbligo di informare gli investitori circa l’andamento delle obbligazioni Cirio. 

19. Quanto alle conseguenze patrimoniali della dichiarazione di risoluzione per 

inadempimento della  in conseguenza dell’accoglimento del motivo di n.7 del ricorso 

per Cassazione “per non avere la Corte di Appello di Bologna decurtato le cedole percepite medio tempore 

dai clienti, laddove si è formato il giudicato sul capo della sentenza di primo grado che aveva detratto le 

predette cedole dal quantum della condanna”, deve essere confermata sul punto la sentenza di 

primo grado (stante l’omessa impugnazione del capo da parte dei Sig.ri e in 

sede di appello incidentale), nel capo in cui ha stabilito la condanna di  a restituire agli 

investitori la somma di € 121.928,47, detraendo dall’ammontare complessivo 

dell’investimento di € 129.000 l’importo cedolare di € 7.071,43 percepito dai sig.ri e 

 

20. L’appello incidentale degli odierni attori in riassunzione. 

L’appello incidentale ha ad oggetto il ritenuto ingiusto riconoscimento da parte del 

Tribunale di Bologna degli interessi legali dalla domanda giudiziale, e non dall’esborso, e 

l’ingiusto rigetto dell’invocato maggior danno ex art. 1224 c.c. 

Si deduce che in tema di danno da svalutazione monetaria la giurisprudenza, in ipotesi di 

risoluzione (come del resto di responsabilità contrattuale ed extracontrattuale), appare 

univoca stante la preclara, diversa funzione assolta dalla rivalutazione (ripristinatoria) 

rispetto a quella assolta dalla corresponsione degli interessi (compensativa). 

La Corte di appello di Bologna con la sentenza cassata aveva accolto l’appello incidentale e 

condannato la a pagare l’importo capitale investito di € 129.000,00 con interessi e 

rivalutazione calcolati a decorrere dal 9.2.2001. 

21. Sul punto si osserva che la S.C., in conseguenza dell’accoglimento del terzo motivo, ha 

dichiarato assorbiti gli specifici motivi proposti, in tema, dalla  
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n. 9 “Violazione e falsa applicazione ex art. 360, comma 1, n. 3), c.p.c. dell’art. 2033 c.c. per 

avere la Corte condannato la a rifondere gli interessi legali dalla data 

dell’investimento”. 

n. 10: “Decimo motivo: “Violazione e falsa applicazione ex art. 360, comma 1, n. 3), c.p.c. 

dell’art. 1224 c.c. in tema di condanna al maggior danno in assenza di prova”. 

22. Ciò posto, ritiene la Corte che l’appello incidentale vada rigettato e che la sentenza del 

Tribunale di Bologna meriti conferma anche in punto di riconoscimento dei soli interessi 

legali, e non anche della rivalutazione monetaria in mancanza di prova di un maggior danno 

ex art. 1224 c.c., nonché di decorrenza degli stessi dalla domanda giudiziale e non 

dall’esborso.  

Quanto alla decorrenza, si osserva che per consolidata giurisprudenza in materia di indebito 

oggettivo, gli interessi e le somme dovute per maggior danno ai sensi dell'art. 1224, comma 

2, c.c., decorrono dalla domanda giudiziale, e non già dalla data del pagamento della somma 

indebita, dovendosi avere riguardo all'elemento psicologico esistente alla data di riscossione 

della somma, a meno che il creditore non provi la mala fede dell'accipiens, con la precisazione 

che, anche in questo campo, la buona fede si presume, ed essa può essere esclusa soltanto 

dalla prova della consapevolezza da parte dell'accipiens della insussistenza di un suo diritto a 

ricevere il pagamento. 

23. Tale orientamento è stato ribadito anche relativamente alla mancata applicazione delle 

norme relative alla prestazione dei servizi di investimento, vuoi per il caso di nullità 

dell’operazione per assenza di un valido “contratto quadro” (Cass. 26 ottobre 2020, n. 

23448), vuoi nel caso in cui la violazione della disciplina dei servizi di investimento sia 

qualificata come inadempimento; in particolare secondo Cass. 16 febbraio 2018, n. 3912, la 

mera condotta inadempiente della parte non può essere considerata, di per sé, 

dimostrazione della mala fede di quest’ultima. Anche nelle ipotesi di violazione della 

disciplina dei servizi di investimento – è stato stabilito – “si deve … avere riguardo all’elemento 

psicologico esistente alla data di riscossione della somma, a meno che il creditore non provi la mala fede 

dell’accipiens: con la precisazione che, anche in questo campo, la buona fede si presume, ed essa può essere 
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esclusa soltanto dalla prova della consapevolezza da parte dell’accipiens della insussistenza di un suo diritto 

a ricevere il pagamento”. 

24. Anche in relazione alla domanda della rivalutazione monetaria deve confermarsi la 

statuizione di rigetto del Tribunale di Bologna, non essendo la prova del danno in re ipsa, 

come dedotto dagli investitori, avendo la S.C. invece stabilito che il debito del contraente 

avente ad oggetto la restituzione di somme ricevute in esecuzione di un contratto poi risolto 

“ha natura di debito di valuta; da ciò discende l'impossibilità di una rivalutazione automatica della sorte 

capitale dovuta in restituzione, poiché a mente dell'art. 1224 c.c., il creditore deve allegare e provare il 

maggior danno che, per effetto della sopravvenuta svalutazione monetaria, l'indisponibilità della somma 

dovutagli gli avrebbe cagionato” (Cass. 8 maggio 1998, n, 4657). 

Pertanto, non avendo gli investitori offerto alcuna prova in ordine alla sussistenza di tale 

danno, i sig.ri  e  dovranno conseguentemente essere condannati alla 

restituzione delle maggiori somme corrisposte dalla in esecuzione alla sentenza della 

Corte d’Appello oggetto di riforma. 

25. Quanto alle spese processuali. 

Nella presente sede di rinvio, occorre regolamentare le spese processuali di tutte i 

precedenti gradi di giudizio, avendo riguardo all’esito globale della lite. 

Si veda in tal senso Sez. U - , Ordinanza n. 32906 del 08/11/2022: “In tema di spese processuali, 

il giudice del rinvio, cui la causa sia stata rimessa anche per provvedere sulle spese del giudizio di legittimità, 

si deve attenere al principio della soccombenza applicato all'esito globale del processo, piuttosto che ai diversi 

gradi del giudizio ed al loro risultato, sicché non deve liquidare le spese con riferimento a ciascuna fase del 

giudizio, ma, in relazione all'esito finale della lite, può legittimamente pervenire ad un provvedimento di 

compensazione delle spese, totale o parziale, ovvero, addirittura, condannare la parte vittoriosa nel giudizio 

di cassazione - e, tuttavia, complessivamente soccombente - al rimborso delle stesse in favore della 

controparte”. 

Nel caso di specie, essendo la banca risultata totalmente soccombente a seguito 

dell’accoglimento della domanda di risoluzione dell’ordine di acquisto del titolo Cirio, le 

spese di tutti i gradi di giudizio, compresa la fase di legittimità, devono essere poste a carico 

di liquidate come da dispositivo. 
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Ai sensi del D.P.R. n. 115 del 2002, art. 13, comma 1-quater (inserito dalla Legge n. 228 del 

2012, art. 1, comma 17), applicabile ratione temporis (essendo stato l’appello proposto 

successivamente al 31 gennaio 2013), ricorrono i presupposti per il raddoppio del 

versamento del contributo unificato da parte dell’appellante principale e dell’appellante 

incidentale a norma dello stesso art. 13, comma 1 – bis. 

P.Q.M. 

La Corte d’Appello di Bologna, definitivamente pronunciando, ogni altra istanza ed 

eccezione disattesa o assorbita, così dispone: 

- dichiara la risoluzione - per inadempimento dell’intermediario – del contratto di 

negoziazione stipulato fra  e (da una parte) e la 

oggi  (dall’altra), limitatamente 

all’acquisto effettuato dai predetti e in data 9 febbraio 2001, avente ad 

oggetto obbligazioni Cirio Holding Luxembourg SA 1/04 6,25% per un controvalore di € 

129.000,00; 

- conseguentemente, dichiara tenuta e condanna la  al 

pagamento in favore di  e della complessiva somma di € 

121.928,47 (importo versato pari ad € 129.000,00 – cedole incassate pari ad € 7.071,43), 

oltre interessi legali dalla domanda al saldo;  

- condanna  e , in solido, alla restituzione in favore di 

delle maggiori somme corrisposte dalla banca in esecuzione della sentenza della 

Corte di Appello di Bologna n. /2018, oltre interessi legali dal dì del pagamento al 

saldo; 

- condanna alla rifusione in favore di  e  delle 

spese di tutti i gradi di giudizio, compresi il giudizio di legittimità e quello di rinvio, che 

liquida quanto al primo grado, in euro 13.872,52 (di cui € 3.970,00 per diritti, € 8.450,00 per 

onorari, € 855,00 per spese imponibili ed € 597,52 per anticipazioni), oltre al 15% di spese 

forfettarie ed oltre accessori di legge; quanto al secondo grado, in euro 200,00 per esborsi 

ed euro 4.000,00 per compensi, oltre al 15% di spese forfettarie ed oltre accessori di legge; 

quanto al giudizio di cassazione, in euro 7.655,00, oltre al 15% di spese forfettarie ed oltre 
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accessori di legge; quanto al giudizio di rinvio, in euro 9.900,00, oltre al 15% di spese 

forfettarie ed oltre accessori di legge. 

- si dà atto della sussistenza dei presupposti di cui all’art. 13, comma 1 – quater D.P.R. n. 

115/2002 (T.U. Spese di Giustizia) nei confronti dell’appellante principale e di quello 

incidentale. 

Così deciso in Bologna, 11.02.2026 

Il Consigliere estensore                                                             Il Presidente 

dott. Fabio Cartelli                                            dott. Manuela Velotti 

 

 

 

 

 

 

 

 


