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IN NOMF. DEL POPOLO ITALIANO -

[RIBUNALE ORDINARIO di MILANO

SEZIONE SPECIALIZZATA IN MATERIA DI IMPRESA. B

1l Tribunale, nella persona del Giudice dott. ELENA RIVA CRUGNOLA

ha pronunciato la seguente
SENTENZA

nella cansa civile di primo grado iscritta al n. r.g o mossa da

r F. . o il atrocinio dell’avv.
, elettivamente domiciliato in méprcsso il

difensore; .
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CONCLUSIONI

Le parti hanno concluso come segue:

per 1'attore:

ATTORE
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FOGLI0O D! PRECISAZIONE DELLE  CONCLUSION!
NELIINTERESSE DELUATTORE ING. NI
WD D: AVERSI PER INSERITO NEL VERDALE

DELLUDIENZA IN DATA 18 DICEMBRE 2012

Il procuratore dellattore ING. —

rassegiia le seguenti

CONCLUSIONI

Piaccin al!llino  Tribunsle adito, ool neclis, previo  opnd

accortamento ¢fo declratotia in fatto e in dititto,

NEL MERITO:
- ACCERTARR, in ogni caso, ai sensi e per gll offertd di cui alfast, 167 ce

Tecceaslva onerosifa sopivvenuin del Contiatto Put Option sottosctitto in data




15 otiobre 2008, tea PIng. — e il Sip, -
pee Veffetto DICHIARARE 1 disoluzione dello stesso)

IN V1A SUBORDINATA:

. ACCERTARE la pullith delle scrittuze private in date 8 Juglio 2010, 17
dicetabre 2010 e 1 febbmio 2011, per difetto del prezzo quale elemento
essenviale del contratto €, pax Leffetto DICHTARARE I nullith delle stesse ai
sensi e pee gl offetil di cal allact. 1325 c.c. ¢ per converso del Contratio Pat
Option sottosctiito irt data 13 otobre 2008, tx Mg, (GG -
15

SEMPRE IN VIA SUBORDINATA;

- ACCERTARE che — in fotza di quanto dichiarato dal conveputo - Ie
scrittare private o date 8 loglio 2010, 17 dicembte 2010 & 1 febbinio 2011, sono
dn intendessi contentti rleatoti undlaterati, in cui lalex quale ¢lemento attinente
dlla causa del contmtto & concentrata solo ed esclusivmmente solla figuea
deiPattoe ¢ pet Yeffetio DICHIARARE Ia nullith delle stesse e per convelso
del Contintto Put Option sottosctitio in dnta 15 oftobre 2008, tn Mng,
ra——te

N LTE El ORDINATA;

- nelln remota e dencgata ipotesi di ancato accoplimento delln supetiote
domanda, i chiede-allTLmo Giudics di RIDURRE il Conttatto Put Option
ad equith, anche mediante ridvaione del valore del cd. strike price & col al

Contratto Put Option, anche in sagione delia quotazione sul MT.A. del titolo



In opni caso, con vittotin di spese, competense ed onorai di cnusn < del

procedimenti cautelari ex stt. 700 c.p.c. ed ex ast. 671 c.p.c. in carso di causa.
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per il convenuto;

"Yoglia 1l Tribunale adito, respinta ogni contraria istanza, eccezione ¢ deduzione, previo acceriamento efo
declaratoria del caso di voler:

1. Rigettare la domanda di visoluzione per eccessiva onerositll sopravvenuld del Contratio di put option, in
quanto destituita di qualsivoglia fondamenio, in fatto e in diritto;

2. Rigettare le domande di aullitsy delle scritpare private in data 8 Iuglio 2010, 17 dicembre 2010 ¢ 1
febbraio 2011 e, per converso, del Confratio di pul option, in quanio inammissibili per violazione
dell’art, 183, 5° comma, ¢.p.c., € COMUNGUE destituite di qualsivoglia fondamento, in fatto ed in diritto, €
per 'effetto dichiarare la piena validitd ed efficacia del Contratio di put option; '

3. In via riconvenzionale e principale, dichiarare la risoluzione per inadempimento del Contratio di put
option per fatto ¢ colpa del sig. SR con condanna di quest’ultimo al visarcimenio del danno ex
ar.1518 c.c., quantificato — sulla base del prezzo medio del titolo SN registrato negli wllimi frenia
giorni dalla data odierng e pari a € 0.7 - nella misura di € 996.000, 00, oltre rivalutazione ed inleressi,

avvero nella diversa sommd, anche maggiore, che abbia a risultare di giustizia;

4. Condannare il sig . sensi dell’art. 96 c.p.c. al risarcimenio dei danni subiti dal sig.
G ol misura noit inferiore ad €. 50.000,00 oyvero in quella diversa comungue ritenuta di
glustizia;

5. Inognicaso, con vilforia di spese, compelenze ed onorari di causa e del procedimento caulelare.

In via isirutiorig, nel contestare Uammissibilité e rilevanza delle istanze istruttorie avverse, il sig. NG
insiste per ['ammissione delle istanze istruttorie gia dedotte in aiti (prova per testi):

[ << Vero che il sig. "EEERs: determinava ad investire in titoliSSW dopo aver appreso dal sig.
S ¢ quest'ultimo aveva avuio modo di conoscere il sig. R ¢ di esserne rimaslo
favorevoltnente impressionato per le capacita imprenditoriali e manageriali>>;

9. << Vero che, a seguilo delle perdite registrafe dal titolo G i siz. confrontava con
il sig. MY V! quale gli riferiva che il sig. SSEENERarebbe stalo disponibile a stipulare con 1l
sig. SRR/, contratlo di put option con finalitd di coperturd al fine di assicurare ['investimento
azionario di quest ultimo da un eccessivo ribasso del titolo>>;

3.. << Vero che il vimedio dell’eccessiva onerosila soprayvenuta g causd della crisi economica che
sarebbe derivata a seguito del Jallimento di iSRSNI 107, & i Slalo validamente invocaio per

chiedere, da parie di banche o/o intermediari o nei loro confrontl Ja risoluzione di contratti derivati
>>,

4 <<Vero che alcun contratto derivalo si titoli . © 11 $1al0 risoluto per eccessivdl
onerositd sopravvenuia>>. '

§i indicano, quali testi, 1 signori:

1) S, Responsabile del servizio di consulenza finanziaria presso . 15t a

. rc5idcri* i SR . capitolinn. 1,2, 3¢ 4.

2) —r’, Responsabile area equily capital managemenl presso A 1 ¢
v residente in— sui capitolinn. 3e4.”




Concisa esposizione delle ragioni di faito e di diritto della decisione
Lattore R ©: citto in gidizio (Y c:ice: o
pronunciarsi la risoluzione ex art.d467 cc per eccessiva ouerosith sopravvenuta (e in via

subordinata la riduzione del corrispettivo dovuio) di contratto put option stipulato ta le parti il
15.10.2008, con il quale ild, aveva acquisito il diritio di:

» vendere all'atiore n.240.000 azioni della QNN 2!lo strike price di euro 4,85 per azione,

> verso corrispettivo del "premio” di euro 0,25 per azione (premio corrisposto dal (D
per euro 60.000,00 con bonifico bancario),

coniratto:

» che con addendum del 25.10.2009 & stato prorogato fino al 30.7.2010 a fronte dell'nlteriore
"premio” di euro 0,10 per azione (premio corxisposto sempre dal (SN pex curo
24.000,00 con bonifico bancario), e quindi ancora prorogato con tre addenda dell'8.7.2010, del
17.12.2010 ¢ dell'1.2.2011 fino rispeftivamente al 31.12.2010, 31.1.2011 ¢ 2.5.2011, in tutti ¢
tre 1 casi verso pagamento di un importo forfettario di un euro, '

> e in relazione al quale il CNENNSNUUENND aveva manifestato il 21.4.2011 lintenzione di
¢sercitare il diritto di vendere le azioni allo strike price di enro 4,85 ciascuna per complessivi

euro 1.164.000,00 da pagarsi dal (NG
L'attore ha fondato la domanda di risoluzione:

> sulla natura commutativa ex art.1331 cc e non aleatoria del contratio di opmone rappresentante
in sostanza uno strumento derivato;

> sulla non esclusione, ad opera delle parti, deil'applicabilitd della disciplina ex art.1467 cc;

> sul manifestarsi immediatamente dopo il fallimento della CEEETENSEEN -c dopo 1

conclusione del coniratto il 15.10.2008- della "grave crisi ecoromica globale™ di ampio spetiro

& "tale da svilire di ogni significato la causa contraliuale”, con la consegnenza ic particolare di

valori dell'aziono (N in discussione “assolutamente inferiori ad euwro 4,00 per azione”,

mentre in precedenza -nel periodo dal gennaio 2007 af 30.9.2008- il titolo non era mai sceso
sotto il prezzo di euro 5,00 per azione; '

> sul comportamento delle parti, che hanno via via prorogato 11 termine di scadenza del contratto
dal 18.12.2009 al 2.5.2011, da ultimo con versamento da parte de|(EMMINNNS; un premm
solo simbolico, cosi dentotando di non sitenere il contratio di tipo aleatorio.

1l convenuto G ;¢ costitvito, premetiendo una articolata Teostruzione delle posizioni
delle parti ' e nel metito eccependo:

¥ lainapplicabilitd "strutturale” ai contratti derivati del rimedio ex art.1467 cc;

' Tra le circostanze di fatto specificatamente illusirate:
> [ c! 2008 eea azionista di controllo di QM spa nonch2 AD;
» le proroghe della puf opfion sono state determinate da richieste del (I che acquistindo titoli alla
scadenza originaria sarebba sfato soggetto ad obbligo di opa & che pertanto ha richiesto differimenti nel suo
interosse e parcxb accompagnat[ da premio simbolico;

» il : stato messo in mora il 13.6.201 1 prima della notifica della citazione ed ¢ rimasto inadempients;
>l a poi dismesso parte rilevante delln sua partecipazione inf
> it A < azosto 201 | ha comunicato l'infenzione di vendita dei titoli con diritio alla differenza ira lo

strike price ¢ il ricavo netto defla vendita, & stato diffidato da fale condotta ed ha quindi introdotto ricorso ex
art. 1515 cc al Presidents dol Tribunale, che ne he pronunciato onammissibilita ex art, 73bis disp att ce.



Canthy, i —r e

» la carenza nel caso di specie di "evento steaordinario ¢ imprevedibile", tale non potendo essert
la “grave crisi economica’ genericanente dedotta ex adverso, il cui influsso sulle quotazioni
del titolo tion sarebbe comunque stato costante come preteso dali'attore (la quotazione del titolo
Q. nol novembre 2009 & stata superiote atlo strike price);

> [anon promovibilita dellazione di risoluzione da parte del contraente messo in mora;
nonche svolgendo, oltre che domanda ex art.96 cpc, domande riconvenzionali:

» in via principale di adempimento del contratto, con condanna de| (D 21 pagamento
dello strike price,

» in via subordinata di risoluzione per inadempimento con condanna del (D 2o
restituzione dei premi e al danno da determinarsi ex art.1518 ¢¢;

¢ formulando richiesta cautelare ex art.700 cpe, per lemanazione di provvedimento il quale, con
finalita anticipatotie e conservative Tispetto alla propria domanda principale, "awtorizzi il deposito
presso un infermediario al'topo nominalo delle 7.24.000 ozioni IR per la relativa custodia e
gestione, con conseguente liberazione del signor NN o qualsivoglia responsabilita in
relazione ai predelti titoli e, a fronte di tale deposito, ordini il contestuale deposito, da parte del signor

presso il medesimo intermediario o altro soggetto all'uopo nominalo, di una somma
almeno pari ad euro 1 .600.000,00" (cfr. pagg, 22 €58 comparsa), Tichiesia cautelare della quale 'attore
ha contrastato fondatezza ¢ ammissibilita. .

In sede di prima udienza Fattore ha poi svolto demanda pex Ja declaratoria di nullith degli addendu
recanti quali corrispettivo per la proroga deli'opzione ia somma di 1 euro, a suo dire in tali
addenda difettando un elemento essenziale del contratto ¢ comundque 1o stesso risultando aleatorio solo

_per una delle parti ¢ anche per tale motivo nullo.

INstanza cautelare del convenuto & stata rigeitata dal gi. con provvedimento del 16.3.2012,
sull'assorbente rilievo che il provvedimento richiesto in via durgenza ex art.700 cpo difeltasse del
requisito ¢.d. di residualita.

Con lo stesso provvedimento Sono stati quindi assegnati { fermini ex ari.183 cpc sesto comma, in
particolare ;’mm risultando ad avvise del g.i. necessario pracedere ad adempimenti ex art.5 digs
1.28/2010.".

——

2 Questa la motivazione di tale conclusione:

"Riguardo o tale ultimo punto va in particolare osservafo che la presente controversia ha ad oggeffo un
contratie di opzione su azioni stipulato tra privati e dunigue non pare vienirare nell'ambito delle coniroversie in
materia di "contraiti finaraiari®, per le quali il legislatore nell'art.5 citato ha previsto la soggezione alla
mediazione obbligatoria. '

Come visulta infatti dall'endiadi usata nellart.5 "contrattl assicurativi, bancari e finanzlari® e dalla Relazione
al digs, ove si precisa che con rale endiadi i legislatore ha inteso riferirsi a controversie riguardanti "tipologie
contraituali che conoscono una diffusione i massa" "alla base di una parte non irrilevante del contenziosa”,
deve ritenersi che lo categoria di controversie in discussione vada dividuaia in riferimento alla nafire
"professionale” di it delle parti (rispettivamente Iimprestt pancaria, limpresa ussicurativa €
Iintermediario finanziatio) piit che in viferimento specifiche tipologie conivattuali, di per s& stesse di difficile
ricosiruzione sistematica, posto che 1l nomen luris "contratto finanziario” (@ differenza di quello di Yeontratti
bancari”, utilizzato nella infestazione del capo capo XV1 del titolo 11 del libro IV del codice civile} non & di per
s stesso utilizzato né nel codice civile né nel TUE (digs n.58/1998), ove & date una definizione specifica solo
della diversa nozione di "sirumenti finanziari”.

Tule conclusione interpretativa & del resto awalorata dalla previsione -confenuta sempre nell'art.5 del digs
1n.28/2010- della alternativit alla mediazione obbligaioria {olire che del procedimento istituito in atiuazione
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Ritenute quindi dal g.i. non dirimenti le prove richieste dalle parti nelle loro memorie & fissata udienza
per la precisazione dellc conclusioni, alfudienza del 29.10.2012 si & poi svolta discussione su vua
ulteriore istanza cautelare del convennuto, allegito della quale il g.i. ha autorizzato con ordinanza del
2.11.2012 il sequestro conservativo richiesto dal convenuto nei confronti dell'attore fino alla
concorrenza dell’importo di enro 1.164.000,00.

AlPudicnza del 18.12.2012 le difese banno quindi precisato le conclusioni, in particolare con
abbandono da parte del convenuto delia domanda riconvenzionale svolta in citazione in via
principale per I'adempimento e riproposizione in via riconvenzionale principale della domanda -
svolta in comparsa di tisposta in via subordinata- di risoluzione per inadempimento di controparte.

Allesito di tale contraddittorio e delle difese conclusionali, reputa il Tribunale che le domande
dell'attore non possano essere accoite.

Quanto alle domande ex art.1467 cc, va infatti considerato, in via assorbente:

S che l'attore ha prospettato la riconducibilita della oscillazione al ribasso dei titoli in discussione
(e la conseguente eccessiva onerosith della sua prestazione) alla "grave crisi economicy
mondiale” successiva al "fallimento del colosso Y . crisi manifestatasi in
tutta la sua intensith nei mesi successivi alla stipulazione del negozio det 15 .10.2008 ed, a suo
dire, integrante quindi "il verificarsi di eventi straordinari & imprevedibili" al quale Part.1467 cc
ricollega Ja risolubilita del contratto per eccessiva onerositd;

¥ che tale prospeltazione non appare condivisibile, né in Tinea generale né in concreto,

> per il primo profilo trattandosi di prospettazione, come sottolineato dal convenuto (cfr. in
particolare cornparsa conclusionale, pagg.20 e ss), del tutto generica e basata sul mexo assunto
del collegamento tra la crisi economica mondiale e il deprezzamento del titolo RN
assunto rimasto prvo di aleun riscontro ed, anzi, smentito dallz documentazione fornita dal
convenuto circa I'andamento al rialzo _dal settembre 2008 in avanti- di altri titoli del settore

farmaceuticc,

o produzione questa della quale fattore ha sostenuto litrilevanza sottolineando il diverso
ambito di operativitd delle societd portate ad esempio dalla controparte, senza peraltro
che tale considerazione sposti i termini del ragionamento probatorio, essendo in realtd 2
carico dell'attore la prova del fatto costilutivo ex art.1467 cc & non gid a carico del
convenuto la prova della sua assenza, & dunque, le produzioni del convenuto
rappresentando elementi ad colorandum la contestazione di tale parte alla genericitd
della illustrazione avversaria;

5 per il secondo profilo, poi, trattandosi di prospettazione che in realth cozza con 'andamento del
titolo AN uale documentato dal convenuto, senza alcuna smentita avversaria,

o in perticolare 12 guotazione di tale titolo risultando fino al novembre 2009 superiore o
coincidente con il c.d. sirike price,

dell'art. 128 del T.U.B. per la risoluzione delle controversic ira le banche e Ia clientelq) anche del procedimento
di conciliazione previsto dal digs n.1 79/2007 "per la risoluzione di confroversie fra gli investitori” diversi dai
clienti professionali e "gli intermediari per ia violazione da parte di quesfi degli obblight di informazione,
correltezza e lrasparenza previsti nel rapporti contrattuali con gli investitorl: previsione quesia che pare
confermare lintenzione del legislatore del dlgs n.28 di assoggettare olla mediazione obbligatoria apputito le
controversie tra imprenditori bamcari ovvere gli intermediari finanziari e i loro "olienti®, per le quali gid la
legislazione previgente disegnava mezzi di risoluzione alternativa della lite "facoliativi® ¢ giudicati idonei a

sostituire -per tali controversie- il procedimento di mediazione obbligaloria quale condizione di procedibilitd."

amins @7



o sicché ogni collegamento tra il successivo tibasso del titolo e la crisi mondiaie gia
manifestatasi in tutta la sua ampiezza nel 2009 appare:

o daun lato arbifrario

o e, in ogni caso, non certo imprevedibile, quanto al futuro, per i due odierni litiganti, i
quali proprio nell'oltobre 2009 hanno protratto la scadenza del rapporto essendo ben
consapevoli -secondo nozioni di comune esperienza fanto pill per soggetti entrambi
quanfomeno non digiuni del mercato borsistico s non additittura esperti dello stesso-
della fase recessiva mondiale iniziata nel 2008,

Net caso di specie deve quindi ritenersi che Iattore non abbia adeguatamente dimostrato il fatto
costitutive della sua domanda, vale a dire una consistenza della sua obbligazione divenuta
eccessivamente onerosa in dipendenza di eventi straordinari ¢ imprevedibili pinttosto che in dipendenza
delle "normali” osciltazioni del titolo conseguenti a fattori "fisiologic" quali Yandamento della impresa
sociale ovvero del mercato specifico e borsistico.

Congclusione, questa, che richiama poi l'ulteriore condivisibile considerazione del convenuto, circa il
contenuto del contratto in discussione.

A proscindere, infatti, dalla qualificazione del contratto di put option (e, in generale, dei coniratti
derivati, genus al quale tale contratto pud essexe ricondotto)

o quale negozio aleatorio (con conseguente inapplicabilitd, ex art.1469 cc, dell'istituto della
tisoluzione per eccessiva onerosita),

o ovvero quale negozio commutativo (cui solo pud essere riferita la disciplina ex art.1467 cc) 3,
va infatti osservato:

» che, in ogni caso, la struttura di tale contraito consiste nella dipendenza (o derivazione, appunto)
del contenuto della prestazione di wna delle parti dalla variazione di dati economici (il c.d,
sottostante) “,

> sicché, comunque, nel caso di specie la variabilitd dellandamento del titolo appare di per s¢
inerente all'oggetio del contratto,

» in ogni caso, dunque, non legittimando la risoluzione per eccessiva onerosita alla stregua delia
disciplina di cui al secondo comma dell'art.1467 cc,

Y Cfr, sul tema Tribunale Milano 19.4.2011, in BBTC 2011, II, 748, ove la causa dei contratti derivati costruiti in forma di
opzione viene individuata “nell’assunzione da parte di clasetn contraente del rischio di variazione del valore del
sotloslante, con alla fine lo scambio dei rischi secondo il valore del sotfostanie”, con conseguenti “profili di problematiciia
in ordine alla tradizionale_distinzione_tra_controtti commutellyi_ed aleatori. In effetsi il sinallagma negoziale ¢ la
commuitativita delle prestazioni sono perfeltamente sussisienti In siffatie operazioni rel momento genelico, per pol poriare,
eveniualmente, nel corso del rapporio, ad uno squilibrio anche imponente deile presiazioni, E cld perché nella sostanza
I'accordo contempla espressamente il rischio delle flultuazloni e lalterazione delle reciproche prestazioni. La componente
aleatoria ¢ quindi sireltamente intrinseca alla strutinea dei derivati ¢ compatibile con i reciproci e contmutativi impegni”

4 Cfr. in tal senso la definizione di cui a Corte Cost. n.52/2010, secondo la quale “Le megoziozioni aventi ad oggetto gli
strunenti finanziari derivali si caratierizzano, sul piano sirutiurale, per essere connesse ad afive aitivit finanziarie (quali,
ad esempio, titoli, merci, tessi, indici, alivi derivati) dal cui ‘prezzo’ dipende il valore dell’aperazione compiuia. Ferie
ovviamente restando le diverstid legate al tipo di operazione prescelto, ali negoziazion; sono volte a creare un differenziale
tra il yalore dell'entite; negoziata al niomento_della stipulazione del relativo coniyatto e guello che sard acguisifo ad 1ng
determinata scadenza previamente [ndividuata, Sni piano funzionale, come ¢ noio, le negoziazioni in esame, oltre ad avere

una finalitds di coperbyra, possong espleiare anche yna fitnzions speculativa, incidenle sulla stessa struttura del causaie del
confratio.”




> la quale, appunto esclude tale rimedio laddove "la sopravvenuta onerositd rientra nell'alea
pormale del contratio” (cfi., per una applicazione di tale disciplina, da ultimo, Cass.
1.9263/2011 in tema di contratto espresso in valuta estera, secondo Ia quale: "L'alea normale di
an conlratio, che, a norma del secondo comma dell’art, 1467 ce, non legittima la risoluzione
per eccessiva onerositd sopravvenulia, comprende anche le oscillazioni di valore delle
prestazioni originate dalle regolari e normali fluttuazioni del mercato, qualora il contratlo sia
espresso in valuta estera”, nonché Cass. 1.22396/2006, in I conlratti n.6 2007, 559, secondo la
quale “I'assunzione di un rischio convenzionalmente paituito e verificatosi esclude la disciplina
della risoluzione per eccessiva onerosila").

Anche per il profilo strutturale da ultimo richiamato va quindi esclusa la risolubilits del negozio per
eccessiva anerosita laddove, come nel caso di specie, non sia dimostrato che tale lamentata onerosita
discenda da eventi di per s¢ straoxdinari e non prevedibili, in quanto diversi dalle normali oscillazioni
di valorg; del sottostante, la cui variabilitd rappresenta appunto elemento connesso alla causa del
negazio .

Le domande dell‘atiore vanno dunque rigettate, al tignardo dovendosi solo ancora aggiungere, quanto al
tilievo dell'attore in ordine alla mancata espressa esclusione ad opera defle parti del rimedio ex art.1467
ce, che tale mancata espressa esclusione pon appare comunqué dirimente aftesa la complessiva
oggettiva struttura del negozio come sopra delineata.

Al rigetto delle domande dell'atiore consegue la necessita di esame della domanda riconvenzionale
del convenuto, oggi consistente in via principale nellar

ichicsta di risoluzione del contratto di put option per inadempimento del ['attore.

Preliminare allesame di tale domanda & peraliro Pesame delle domande subordinate dell’attore
concernenti la nullitd dei ¢.d. addenda stipulati a partire dall'8.7.2010.

1l convenuto ha eccepito la inammissibilita di tale domande, a suo dire non qualificabili come domande
¢.d. consequenziali e quindi tardivamente formulate dail'attore alla prima udienza, eccezione questa cui
l'attore ha replicato tibadendo la consequenzialitd delle domande di nullitd alla domanda di
adempimento di cui alla comparsa dj risposia e, quindi, Ia ritualitd della loro formulazione alla prima
wdienza, ai sensi del quinto comma dell'art. 1 83 cpe.

La discussione svoltasi tra le parti sul punto appare peraliro superabile, posto che, in ogni caso, la
nullity degli addenda al negozio del quale & {oggi) chiesta dal convenuto in via riconvenzionale
principale Ja risoluzione per inadempimento risulta guestione rilevabile d'ufficio, secondo 1] recente ¢
condivisibile orientamento di cui alla pronuncia della Cassazione a sezioni mmite n.[4828/2012,
orientamento secondo il quale: '

wAllu huce del ruolo che Uordinamento affida alla mullit contrattuale, quale sanzione del disvalore
dell'assetto negoziale e atteso che la risoluzione contrattuale & coerente solo con l'esistenza di un
contratto valido, 1l giudice di merito, investito delia domanda di visoluzione del coniratfo, ha il polere-
dovere di rilevare dai falti allegati e provati, o comungue emergenti Yox aclis", una volla provocato il
contradditiorio sulla questione, ogni forma di nullita del contratto slesso, purché non soggelfa a
regime speciale (eschuse, quindi, le nullita di protezione, il cui rilievo & espressamente rimesso alla
volontd della parte protetta)”,

cosl avendo le sezioni nnite risolto il contrasto esistente tra Voricatamento tradizionale, il quale negava
tale rilevabilita officiosa facendo leva sul divieto di pronunciare ullra petita, € l'orientamento pit

5 1 tal senso conchide anche 1t brano della motivazione riportata nella nota che precede: "ltnpegni e siruttura che, per come
si atteggiana concrelamente,rendono inupplicabile if rimedio delia risofuzione per eccessiva onerosity’.



recente, il quale sottolincava che anche le domande di risoluzione presuppongono la validita del
negozio.

Venendo dunque all'esame di tali questioni di nullita, le stesse non appaiono fondate ad avviso del
Tribunale.

Al riguardo va infati considerato che la fissazione di un corrispettivo simbalico di un euro a carico del

» né pare infegrare una sostanziale carenza della prestazione a carico dello stesso (TIRNENND
> né pare determinare uno squitibrio aleatotio a carico del solo (NN

ma risufta piuttosto riconducibile al concreto andamento della vicends, nella quale, in sostanza, gia
allinizio del mese di luglio 2010 -mese di scadenza del contratto di put option (come prarogafo verso
corvispettivo il 25.10.2009)- la quotazione del titolo NN cra inferiore allo strike price fissato in
euro 4,85 per azione (cfr. doc. 10 attore, ove tisulta che la quotazione del titolo all'8.7.2010 era, alla
chivsura della borsa, di euro 3,735) e nella quale, dunque, la proroga della put option determinava
comunque, per i1 NN i| differimento di una "chivsura" del contratto che, se effetuata in quel
momento, sarebbe stata a lui sfavorevole, comportando il versamento al (i vno strike
price superiore al valore borsistico.

Che dunque in tale situazione la proroga del contratto sia stato disposta tra le parti prevedendo un
corrispettivo simbolico per il a differenza del corispettivo previsto nel contratto
otiginario, di euro 0,25 per azione, & del corrispetiivo previsto nelia prima proroga, di euro 0,10 per
azione, allorquando, in entrambi i casi, lo strike price era inferiore o corrispondente alla quotazione del
titolo) non ha comportato, ad avviso del Tribunale, alcuno squilibrio delle prestazioni in danno del
G | quale, anzi, mediante la proroga, ha differito una chiusura del rapporio per sé
sicuramente sfavorevole, in sostanza "rilanciando" l'alea nel momento nel quale questa era a proprio
sfavore: ¢ cid anche a prescindere daile considerazioni della difesa del convenuto in ordine allulteriore
interesse del QNS :\la proroga, derivante daila applicabilitd a carico del (NN (zi2

proprietario di significative partecipazioni in (NN della disciplina in tema di OPA laddove
si fosse pervenuti alla vendita alla scadenza del luglio 2010,

Analoghe considerazioni vanno poi svolte anche in riferimento alle successive proroghe del 17.12.2010
¢ dell'1.2.2011, date nelle quali, ancora, Ia quotazione del titolo, alla chiusura borsistica della giornata,
risultava inferiore allo sfrike price (cft. doce. 11 e 12 attore, ove risulta che la quotazione del titolo al
17.12.2010 e afl'1.2.2011 era, alla chiusura della borsa, rispettivamente di euro 3,3 e di euro 3,55).

Dovendosi quindi ritenere l'insussistenza di motivi di nullita dei cd. addenda, va poi senz'altro accolia
Ja domanda riconvenzionale di risoluzione del negozio per inadempimento dell'attore, il quale, a
fronte della richiesta di esecuzione preannunciatagli dal convenuto i} 21.4.2011 (cfr. doc.6 attore) e
della successiva messa in mora del 13.6.2011 (cfr. doc.18 convennto), & rimasto pacificamente
inadempiente, introducendo poi la domanda di risoluzione per eccessiva onerositd, come sopra risultata
infondata ¢, quindi, non legittimante il mancato adempimento.

Pronunciata la risoluzione del contratto, va poi accolta anche la connessa domanda risarcitoria
riconvenzionsle, in particolare illustrata dal convenuto nella sua difesa conclusionale.

La quantificazione del danno & pacifica tra le parti (cfr. comparsa conclusionale del convenuto, pagg.
36 ¢ ss, memoria di replica conclusionale dell'sttore, pagg.13 e ss)} quanto alla voce risarcitoria
disciplinata dall'art.1518 cc per it caso di risoluzione di contratto di vendita di "cosa che ha un prezzo
corente™  voce risarcitoria corrispondente ad eurp 398.400,00, tale importo essendo pari alla
differenza tra i due elementi indicati dall'art. 1518 cc, vale a dire:



o daun lato, il prezzo convenuto di euro -1.164.000,00 (secondo lo strike price di euro 4,85 per
ciascuna delle 240.000 azioni oggetto di opzione)

o e dall'altro il prezzo corrente al 2.5.2011 di euro 765.600,00 (secondo il valore di borsa di euro
3,19 corrente -nel giorno del dovuto adempimento- pet ciascuna delte stesse 240,000 azioni).

Ti convenuio ha poi chiesto la liquidazione del maggior danno, la cui prova ¢ fatta salva dali'art.1518
cc, individuando tale danno nellviteriore differenza tra il prezzo al 2.5.2011 ed il prezzo alla data della
comparsa conclusionale, differenza pari ad euro

o (765.600,00 - (0,70, prezzo medio per azione WM nei trenta giomi antecedenti il deposito
della conclusionale, X 240.000) 168.000,00)

597,600,00: richiesta questa contrastata dall'attore nella sua replica conclusionale sul rilievo che il
WS /Lo lata del 2.5.2011 poteva liberamente procedere alla vendita del Iitoli e poi agire
in giudizio per otlenere il pagamenio del c.d. differenziale tra il prezzo incassato dalla vendita e la
somm residua pavametrata ad un valore unitario del titolo pari al cd. sirike price”.

I rilievo dell'attore non pare peralito condivisibile al Ttibunale, posto che:

» intziative de! G proprio nel senso oggi sottolineato come doveroso dal

SR oo statc contrastate dalio stosso W) )= iase injziale del contenzioso
tra 1 due,

o come risulta in particolare dai doce. 21,25 e 26 del conventto, riproducenti:

= il ﬁrimo missiva 12.8.2011 dei legali de!\SEENENEN con la quale si diffidava il

"ad astenersi dal compiere qualsivoglia atto dispositivo che
abbia ad oggetto le azion d in considerazione delle oscillazioni
negative del titolo,

» o gli aliri due istanza depositata it 6.10.2011 dal G ! 1:ibunale di
Milano per la nomina di commissionatio ex att.1515 terzo comma cc per la
vendita senza incanto dei tito)i(ENNMMENN in discussione, nonché memotia di
costituzione de] SN quale resistente in tale procedimento, nella quale
si chiedeva il rigetto dell'istanza,

» sicché, in definitiva, ben pud dirsi che lulteriore pregiudizio cortispondente ail'ulteriore
deprezzamento del titolo si & verificato non gid per colpevole inerzia de! NG
procedere tempestivamente alla vendita, secondo il procedimento ex fege, ma in dipendenza
della stessa opposizione de)\GESENENR- tale vendita.

Anche il maggior danno richiesto dal convenuto va quindi liquidato, posto che:

% in sostanza il deprezzamento del titolo (¢, conseguéntemente, il pregiudizio subito dal

a seguito deflinadempimento de! EEMNEEN fino aila data delle difese
conclusionali :

o (e, comungue, fino alla data della presente pronuticia, I'andamento de] titolo non avendo
nel frattempo preseniaio rialzi, come ricavabile dalla consultazione dei siti web dedicati
allanalisi dell'andarmiento borsistico, da considerare alla stregua di fatti notorf)

> rappresenta una conseguenza dell'inadempimento del (NG (¢ della sua successiva
condotta di opposizione ad una vendita del titolo ex art.1515 cc d4 parte de

Ltattore va dunque condannato al pagamento in favore del convenuto dell'importo complessivo di
euro (398.400,00 + 597.600,00) 996.000,00, oltre interessi sull'importo di euro 398.400,00 dalla data
del 2.5.2011 all'effettivo saldo e sul restante importo daila data della presente promuncia all'effettivo



galdo, tenuio canto, quanto alla decorrenza degli interessi, delle modalita di liqui.dazionc del danno, le
quall portano anche ad escludere la fconoscibilitd in fayore del conyenuto di sonme 2 titolo &
rivalutazione monetaria.

Ya infine rigettata ja domanda ex art.96 cpe di parte convenuts, dolla quale repuld i Tribunale non

sussistano i pr.esupposti di accoglimento, dato il complessivo tenore detle difese delle parti.

Le spese di lite seguono la soccombenza € vanno liquidate -tenuto conto della natura della lite ¢ delia

antith nonché del pregio delia attivita difensiva svolta, anche in via cautelare- 0 €0ro 2.753,38 per
costl documentatt & in 6o 0.000,00 pet compensi di avvocato, oltre iva o cpa sul secondo importo-

P.OM.
Tt Tribunale, Jefinitivamente prormnciando, ogni altra istanzd disatiesa O assoroita; cost dispone:
1. rigetta wite le domande dellattore,

5. in accoghmento della domanda riconvenzionale di cui al punto 3 delle conclusiont Jefinitive del
convenuto riportate in epigrafe, Jichiara la risoluzione del contratto di pul optiott 15.10.2008, cost
come prorogato ¢ patti, pes inadempimento dell'attore €, fiquidato il danno subito dal cohvenuto
in euto 996.000,00, condanta L'attore ’ al pagamento in favore del

convenuto { tale importo di €ur0 996,000,00, oltre interessi sullimporto
di euro 398 400,00 dalla data del 2.5.2011 all'effettivo saldo © oltre interessi sul restante importo
dalla data della presente pronuncia allcffettivo saldo;

3, rigetiala dotmanda eX art.96 opc svolia dal convenuto;

4. condanna l attore# aila rifusione in favore del convenutoUD
delle spese d1 causa, spese che liquida in euro 2.7 5338 pet casti Jocumentati & in

euro 50.000,00 per corpenst di avvocato, oftre 1va & cpa sul secondo importo.

Milano, 22 gennaio 2014.
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