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R&EUBBLI&EIXT&&X&KE
IN NOME DEL POPOLO ITALIANG
LA CORTE SBSUPREMA bI'ﬁASSAﬁiOQﬁ
PRIMA SEZICNE CIVILE

Composta dagli Ill.mi Sigg.ri Magistrati:
Dotu. ALDO CECCHERINI - Q
Dott. ANIELLO NAaPPI -
Dott. ANTONIO DIDONE
Dott. MAGDA CRISTIANO

Dott. ANTONIO VABLITUITI

ha pronuncisto la seguent %
O «smfgz%
sul ricorso 121%5%2 Z;:;gbpﬁatm da:

3.8.L. {e. £,

personz del legale rappresentante

pro t&mpmsm procure speciali per HNotalo

di PRATC -~ Rep.n. 48358 del 7.5.2012

Ow xR, 49361 del 8.5.2012 ~ Rep.n. 48362 del

%{312; iy

i.A.8., in persona del legale rappresentante
pPro  tempors . 8.B.L., in

persona del legale rappresentante pro  tempore,



oy

S.A.S., in persona del R —
legale rappresentante pro tempore, e

giusta procura spegials per Notaio ()

%
- Rep.n. 48351 del 2.5.2012;
. 85.R.L., in person C)
del legale rappresentante pro tempore, e <:i33:£7

rappressntati da

generale Hotaio
Rep.n. 26099 del 26.1.1987 e

speciale per HNotaio

Rep.n. 48350 del 2.3.2012: <?§§iéé:> giusta

provuras speciale per Notaio

- Rep.n. 63331 @3.52&12;

giusta “grbgura speciale per Notaio

<::§%§j%§§%§23 - Rep.n. 63325 del

2.5.2012; ¢« .
rappresentati

da <::;§Z7 0 per procura generale HNotaio

- Rep.n. 58B00 del 22.4.19%%

fid

(0sgad” procura speciale per HNotai
<§§§§§§§;> di FIRENZE -~ Rep.n., £3325 del 2.5.2012;
<::i::j> . giusta
procura speciale per Notalo . di

~ Rep.n. 63316 del 2.5.2012;




rappresentatl de C) \\:if>
Castelle di San Giuliano per procura g&gexala <:ii>
Notaio ii FIRENZE - Rep.n, 58804 ddi) O
22.4.1896 & giusta procura speciale per &
di FIRENZE - Rep.n. 633
2.5.20112; O 9
giusta procura speciale per Notaio

di FIRENZE - Rep.n. 63329 del 3.5.201

¢ glusta procura ec a§:> er Hotalo

i FIRENZ C;//_@ .. 63324 del

2.5.2012; gius procura speciale

per Notaio (Eézbﬁi FIRENZE ~ Rep.n.

63332 del 3‘§*3ﬁ§;2ii:;? giusta
procura special r taio di

FIRENZE

Commissario f a Sociale
~ Lonsolate Generale dfItalia a New

12/2009 del 7.5.2012 ~  QRep.n. 315;

Il ,
<i§§§§§;:> .+ glusta procura spsciale per

taic MILANG -~ Rep.n. 30315



e

rappresentati da per prooure
: Notaio di CODOGNO - Rep.n. 535899 e
55500 del 22.7.19%6 e Notaio di FIRENZE

-~ Rep.n. 60127 del 22.7,19%7 e giusta procura

specizle per Hotaio , yodi ME&A&O[;B

tempore, giusta procura speciale @§ A
di FIRENZE - Rep.n §§;E§> del

7.5.2012;

speciale per Notailc i MILANO -~
: Rep.n. 20569 del 2.5‘2012<3§;i;i>
. giusta procura speciale per Wdtaio
oodi ?&&%%%%7‘w Rep.n. 2306 del
7.5.2012; Q S5.P.A., in
persona del le presentante pro tempore,
giusta procuya peciale per Hotaie A
di VENEZIA -~ Rep.n. 2305 del

elettivamente domiciliati in ROMA,
pressa  llavvocato

Cl(i:;} che 1i xagg&e&&nta ¢ difende unitamente

::<::i§i%> vocat

@ pro tempors,

A

5.R.L. {e.f.

+ in persona del legale rappresentante

Rep.n. 30315 del 2.5.2012; <::;§;:£;C>
5.R.L., in persona del legale rappresentan oy



elattivamente domiciliati in ROMA, VIA

presge l'avvocatoe che 1li
rappresenta e difende unitamente all*avvmcaé;j

giusta procura speciale per N

avy, di EMPOLI -~ Rep.n.

g

=ialé

del 8.3,2013 per la prima, e procura

Notaio

di MI .1,
42754 dell'11.3.2013 per gli altri;

- ricorrenti + riger A::)g ccessivi ~

C

{c.f./p. 4 '
persona del legale xa@é%%%%y@aﬁt& pro tesmporse,

elettivamente aamié;Q%§§§>in ROMA, PIAZZA
presso  l'avwoc@to

conbr

5.P.4. in

che la 2 difende unitamente agli

avvooatd giunsta
procura in ¢ al controricorso;

DI PARTECIPAZIONI

., in persona del

: rappresentante pro tempore, elettivamente

<:i::tf§migiliata in ROMA, VIA presso

1tavvocato che la

rappresenta e difende unitamente all'avvocato



giusta procura speciale per Notaio dott.
di MILANO =~ Rep.n. 2170 del

8.4.2013;

-~ gontroricorrente ¥ gontroricorrente suocesgivo

conbro
Nonché da:
{e. £ in persona
rappresentante pro tempore, (:jklattivamanta
domiciliata in BROMA, VIA C;/ )
presso ltavvocato che la

rappresenta e difends é%%%%ﬁ&ﬁtﬁ agli avvocati

giusta procura N\am ine del controricorso e

ricorso incidenralacondizionato + successivo;
srrents e ricorrente incidentsle +
guccesaive -

conteo

Eo/pld. ‘¥, in persona del
gale rappresentante pro tempore, slettivamente
domiciliata in  EROMA, VIA presso

ltavvocato ocha ia




71\
/ g |

h
\-.

rappresenta e difende unitamente all'avvocate e \

I, giusta procurs specliale per HNotaio dott.
di  MILANO -~ Rep.n. 2170 del
P () N
6.4,2013; 4
5.P.A.  {c.f./p.i. y, i O

persona del legale rappresentante pro temp

glettivamente domiciliata in ROMA, PIAZZA -
presso  llavvocato () <::;§Z7

che la rappresenta e difende units

avvocati

- controricorrente g%%i%éf

E.8.L.,



3.P.8,; ()

S.R.L., %
(2

avversc la sentenza n. 712/2 lg::h lla CORTE

DYAPPELLO di MILANC, deposit téif' 2Y/02/2012;

udita la rzelazione della oz gyolta nella

pubblica udienza del 8335 dal Consigliere
Dott. ANTONIO vmz?@%

per i riN + ALTRI, gli
Avvocati che
hanno chieg ' coglimento del propri ricersi; il
rigetto ded

& 2 controricorrente 1'Avvocato

che ha chiesto il rigetto dei

per la controricorrente e ricorrente
incidentale gli Awvocati

& che hanno chiesto il




rigetto dei ricorsi 1'accoglinento dei
propri ricorsi incidentali:
udito il P.M. in persona del Sostituto Procuratore

Ganerale Dott. SERGIO DEL CORE che ha concluso per

ltinammissibilitd del seconde ricorss

per l'accoglimento del primo ricorso <:i§;:i7 ﬁf’
per l'inammissibilitd del vricorso incid - v;

condizionato. (:): (???;?7
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@%@
N
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xunai& di Milano, in accogiimento della domanda, condannava le

\.

.

RITENUTO IN FATTO,

1. Con atto di citazione notificato il 19.12.2003, O ny
s.r.l., quale fiduclarla di talunt azionist! di minoranza dl %
$.p.a., nonché gli altri azionist! di minoman O

oy

nti del danni subit! in conseguenza della violazio-
bp deilart. 106 del d.igs. n. 58 de 1988, non avendo e

. Con sentenza n. 10987/2006, depositata I 10.10.2008, 1| Tri-

convenute al risarcimento del dann! sublt dagli attori, quantificat! in

(70N

\

e\



. @
misura di € 2,558 per ognl azione di ia essi detenuta, of-
tre agll Interessi legall ed aile spese dl itte. Q/>

2. L'appelio proposty de i venlva, pe- O %\y

raltro, accolto dalla Corte di Appello di Milano, con sentenza n.
712/2012, depositata 1 27,2.2012. o O
2.1, Con tale pronuncia, 1l gludice di seconde cure riteneva, anzit

to, che - ad onta della previsione, da parte dell’art. 106 del @6s
58 del 1998 di un vero e proprio obbligo giuridico di lanciare
pubblica di acquisto In capo al soggetto che si trovi 8
pacchetto arionaris superiore al 30% - la funzione st rito
sia, nandimeno, solo quella di tuteiare ii corretto g%gnta del
mercato, impedendo al socio “scalatore” di
gl altr! soci, costringendoll a conservare una clpazione resa pit
difficlimente commerciablle, In quanto prive

tibilitd sul mercato perché rapprese tﬁiva’ na porzione del capi-
taie di una societd ormal soggetta al dsmi ello scalatore”,

N

torlo prefigurato dall’art. 110 { ccessivi artt, 173 e 192) del
decreto citato -~ ed, in@ fal modo, ia sterilizzazione del diritto di
volo connesso allinkers azkmﬁ detenuta dallo scalatore e
'obbligo, imposto a questiultine, di altenare ia partecipazione ecce-

2.2. La Corte territoriale reputavaf Inoitre, che I'apparato sanziona-

2.3. 11 gludif BReonde cure riteneva, Infine, che gll odlerni ricor-

renti avesserg farpito un contributo causale determinante alla rea-
lizzazit 2 . dalia quale sarebbe de-
rivta >a parere deila Corte ~ Il controlio di in capo alle

&ts gppeilanti, e che, pertanta, essendo i pregiudizio in questio-
% tablle anche agll stessi azionistl di minoranza, nessun danno
%}m iblie sarebbe stato, di conseguenza, da riconoscersl ai mede-
i, al sensi dellart, 1227 c.c.

3. Per ia cassazione della sentenza n. 712/2012, hanno proposto,
quindi, ricorso, nei confront! della 5.p.8., della



s.p.a. e di -
Banca s.p.a., depositato 1 17.5.2012, Promo-
finar s.r.d., f

s.p.a., affidato a quattro motivl. ‘@

3.1. La $.0.8., 18 , di Par-
teclpazioni s.p.a. e @ £.0.8,
hanno replicato con ca%:dga, contenente, altresl, quelio di
. Ticorso In als. copdizionato, affidato ad un solo moti-
Vo,
4. Con separato depositato Il 27.3.2013, e del pari affidato a
guattro motlvi s.nh. nonché I
gsti

%ﬁ;& resistenti hanno replicato con controricorso, centenente,

%ﬂ) sl, quello proposto da ricarso Incidentale condizio-
iato affldato ad un unico motive,

/&> 5. Tutte le part] hanno depositato memorie ex art. 378 C.p.C.

CONSIDERATO IN DIRITTO




1. In via pregludiziale, osserva la Corte che Il secondo ricorse, pro-

posto di s.r.l, nonché d: Q/?
O

di NN
. € depositato il

27.3.2013, come correttamente ea{:epiﬁa da rda Q
. deve essere dichlarato inammissibile. '

1.1. Bd invero, per consolidata glurisprudenza di questa Cor

vigente sistema processuale {artt. 333, 334, 335, 343,

fimpugnazlone proposta per prima assume carajtere

impugnazione principale e determina la gxmdmaa@

so nel quale sono destinate a confiulre, per essgre

neamente, tutte e successive impugnazion! evéptualfg

ste da altrl soccombent contro ia medest@nza, le quail per-

tanto hanno sempre carattere ing bbene si tratti di

impugnazioni Incidentali autonome d cantro capl della pronun-
cla diversi da quelll impugnati in via princi

1.2. Dette Impugnazioni, pertanrché proposte, come nel caso

dl specie, nelle forme del ricords, o clpate, anziché in quelle del
ricorso Incidentale, %}Q%ima& sone considerate egualmente

ammissiblil alis segue e condizione: a) che esse vengano
notificate el termine présefifto per quest'ultime ricorso dall'art, 370
c.p.t. {ossla n e di quaranta giorni daila notificazione del
he siano state, inoltre, runite af gravame

oA proposto. Ognl ?mpugnazig}m successiva alla pré«

egsive alla prima che, sebbene non rispettcse del termini an-
o abbreviato, Intarvengano, tuttavia, nel termind previsti da

% ti art, 343 e 371, mentre va dichlarata Pinammissibliita delle im-
pugnazion! che non rispettine tall ultim mi termini, pur configurandosl
% come tempestive con riferimento agli artt. 325 e 327 c.p.c. (cfr.
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“ Cass. 135/1986; 5601/1890; S.U. 11678/1990;. 7272/1991;
12920/2000; 1940/2004; 5550/2004), Q/?

1.3. Orbene, nel caso concreto, Il ricorso principale {depositato D \v
17.5.2012) & stato notificato It 10.5.2012, laddove il secondo ricor- <\
so {depositato Il 27.3.2013) -~ da qualificars! come ricorso incid
le, per le ragloni suindicate - & stato notificato solo i 21.3.20 f

ossla ben oltre il termine di quaranta glornl daila nmtlﬁca
ricorse principaie, previsto dall'art, 370 c.p.c. .
1.4. Per le raglonl esposte, pertanto, 1l ricorso @ il
27.3.2013 deve essere dichlarato inammissiblie. %

ric

2. Premesso quante precede, osserva la Corte ché B ri Inciden-

tale condizionato proposto da s.paa), Mogugnto avente
ad oggetto ia questione - logicamente préllminare - concernente
Vaccertamento in fatto, da parte gl éi appelio, circe
esistenza della pretesa elusione d’ék;( ‘notme In tema di offerta
pubblica di acquisto, deve essere esamin e declso con preceden-
za rispetto al ricorso principale, cor cernente i merito, ancorché su-
bordinate ali'accoglimento di thlg’ Mmoo ricorsoe (cfr., ex plurimis, *
Cass. 111/2004; 17192/0604; 82973/2007; 1582/2008).

2.1, Con Vunico m irayame incidentale, 5.p.8.
denuncia, Invero, i'omessa &)insufficiente motivazione circa un fatto

it tema di offerta pubblica di acquisto obbligatoria,
v 1a sentenza di appelio,

o3 OH hotive & infondato.
£:3.4» Va osservato, Infattl, che la motivazione omessa o Insufficlen-
%a ~ al sens! dellart, 360, co, i, n. 5, c.p.c., nel testo applicabile
tione temporis - & configurablle soltanto qualora dal ragionamen-
% to del giudice di merito, come risultante dalls sentenza Impugnata,
w emerga la totale obliterazione di elementi che potrebberp c;ﬁmwre




. (//z

. \\

ad una diversa declslone, ovvero quando sia evinclbiie I'oblettiv
carenza, nel complesse della medesima sentenza, del pmteézmémm @
logico che lo ha Indotto, sulla base degll element! acquisitl, al suo N
convincimento (Cass.S.U. 24148/2013). | %
2.3.2. Ebbene, nel caso concreto, il gia;dic& di appelio ha forfits) O
contrarlamente all‘assunto di -~ una congrua motivasigs

ne sulla questione relativa all'accertamento delle manov

delie odlerne resistent!, Tall manovre sarebbero, invero, tRina-

te - a giudizio delia Corte di Appello ~ da “tutti gl atti el
postl in essere, congluntamente o disgiuntamente, & &
Sal, nonché da tra Il 1.7.2001 e il 29.13 %un riferi-
mento alle azionl e al diritt] a queste connessl?,
profilo, 'elusione & stata ancorata, dal g:u@econde cure, so-
prattutte al ruolo equivoco rivestito dagli K @ﬁ? ti “cavaller! bian-
chl”, operantl nell‘interesse delle s%ﬁ suln icate, In quanto acqui-
renti deila partecipazione azionaria a&@zﬁc amplamente supe-
riore a quello di mercato.

2.3.3. E tuttavia, a parere deliz & territoriale, essendo tail ma-
novre diretie ad ﬁiﬁé&@‘ bbiigo di lanclare Pofferta pubbiica di

quisto, 'adempime
deila fusione tra - dalla quale sarebbe conseguita
silo di ia parte delle soclet3 suindl-

bligo, In quanto avvenuto a seguitd

K, sancito dallart, 110 del d.igs. n. 58 del 1998,
neppure pll esistent! al momento della fusio-

Mg di Appello, avrebbero, aitresl, offerta un proprio contributo
% sale alla realizzazione della fusione tra e con #
}

aro voto nell'assembles del 19.9.2002.
2.3.4. Dalle considerazioni che precedono consegue, pertanto, che -
a prescindere dalla fondatezza del suesposti assunti deila Corte ter-
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ritoriale, sulla quale ¢ si soffermerd In sede di esame del ricorso

princlpale - 1l giudice di seconde cure ha motivato adeguatamente QO

in ordine alls questione relativa all‘accertamento delle manovre elu- () \y
sive poste in essere delle odierne resistenti, .

2.4. Il ricorso Incidentaie va, di conseguenza, disatteso. | [ O

3. Passando, quindl, all'esame del ricorso principale, va rilevato

con il primo e secondo motivo dj ricorso ~ che, per la |

clano la violazione e falsa applicazione degli artt,
d.lgs n, 58 del 1998, nonché la contraddittoria GRE &
fatto decisivo della controversia, in relazione ail" % 1, nn,
JeScpe

3.1. Avrebbe errato la Corte di Appelio ne
sanzionatorio previsto dallart. 110 d.igs.
lizzazione del diritto di voto conne: intexa partecipazions dete-
nuta dailo scalatore ed obbligo per questiuftimo di allenare la parte-
cipazione eccedente nel termine dodici mesi) ~ disposizione che

costituirebbe, pertanto, una cta®, polché dotata di un g~
stema di sanzion! aut iciente = fosse tale da soddisfare plena-

I minoranza, rectius Il suo “diritto al
disinvestimento® de a partecipazione sociale, in caso dl

mente Vinteresse deil’ n

itlizlone del giudice df secondo grado avrebbe, inve-
del tutto il profiio del diritta soggettivo degll azlonisti
“a llquldare il proprio investimento ad un Drezzo non

{l PugYo acquirente del controlio ha corrisposto per realizzare gil ac-

I con | quall ha superato la soglia predeterminata dalla legge
0%)".

3.2. La Corte territorlale avrebbe dovito tenere conto, dunque, del

fatto che la disciplina dell’offerta successiva totalltaria obbi sgatana



| (

sarebbe “voita a tutelars una pluralitd di Interessi, e/o d diritt! non
riducibili ad unita”. Per il che, essendo la funzione che |stituto in

caso di Inademplmento deil‘obbligo di lanciare l'offerta pubblica di
acquisto, In presenza dell’eccedenza di capitale in cap-o'ad upiode
socl nelia misura prevista dalla ieggé {condotta, correlativameénle
“pluri-offensiva”) -~ non solo appresterebbe rimedi »
tipo sanzionatorio ex artt. 110, 173 e 192 del d.lgs. n. 58 deh1998/
ma consentirebbe, altresl, 'esperimento del rimed! 60

ne, ossla |l risarcimento del danno, volto & comp§

patrimoniale sofferto, per effetto dl tale Inad
pretermessi,

parola & chlamata ad assolvere “pluri-tutelativa”, ‘ordinamento ~ in () %

3.3. Uinademplmento dell’obbiigo, per
I'offerta pubblica di acquiste totalllarle chstituente - come, del re-
sto, ha ritenuto la stessa Corte tiéeﬁe - \un vero e proprio “obbli-
go gluridico”, ¢ non un generico “dovers” né, tanto meno, un “one-
re”, darebbe luogo, di conseguenza, ad una responsabllitd contrat-
tuale solidale, al sens| degli a e 109 del d.igs. n. 58 del 1998
(secondo cul, nelli di acquistl di partecipaziont di concerto,
Pobibligo di offerta vicgde oncertisti}, di tutti i soggettl coinvolt!

slatore, di lanciare

zighe di soggezione venutasi a creare per gil azionisti di mino-
a per effetto della scalate operata dai socio acquirente, vi siano
ue possibili soluzioni alternative, 'una costituita dall’offerta di ac-
quisto lanclata dallo scalatore nel termini di legge, I'altra - perse-
guendo la quaie verrebbe a crearsl Vestinzione per novazione della
precedente obbligazione - costitulta daila steriilzzazione égii@ parte-
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Cipazione, ai senst delfart. 110 dal d.igs. n. 58 del 1998, avrebbe
finito, & parere del deducenti, per riproporre “sotto mentite spoglie”,
I meccanismo tecnlco deff'onere che la Corte stessa aveva escluso O

poche pagine prima. La sceita per lo scalatore tra il iancigm Vofferta %
pubblica di acquisto o liberarsi éaiﬁ’ei&&ﬁgﬁ in questione, ma ¢
cendo alle conseguenze negative dl cul all’art. 110 (ed al succe
artt. 173 e 182) del decreto cit., corrisponderebbe, Infattl, | méd
lo della norma tecnica dalia quale scaturisce la flgura -
deli'onere (“se vuol a”, ossia un risultato favorevple, ® e@ ,
tenere una certa condotta), che la stessa Corte av &N C. re-
putate non configurabile nella specie, laddove /4 nuto che
dalle disposizion! degll artt. 106 e 110 succitate dovesse desumers!,

pluttoste, Iesistenza “dl un vero & propri qﬁ;ﬁ o giuridico dl lan-
i

clare l'offerta pubblica dl acquistoe” | po alatore.

3.5. Del tutto incongrua e contm@- si\paleserebbe, infine, ad
avviso degii istant, Fimpugnata se&t@meﬁa parte In cul, dopo
avere ritenuto che da parte del con certisti, con la parteclpazione del
cd. “cavaileri blanchi®, vi sia sttg y

¢iisione delle menzionate norme

in materla dl offerta ¢a dl acquisto obbiigataria, ha, dipoi, af-
fermato che la fusise =N & dalia quale sarebbe, a
suo awviso, deriwai:a\%\ nzione del controifo di In capo

alle odierne reglstentl abbla preciuso I'esatto a dempimento degil
obblighl previsthdat

L. 110 cit., con la conseguenza di rendere

eS80 tutto quanto pracede, rileva, In via pregiudiziaie, la
Feccezione di Inammissibilitd del motivi In esame -
.. sotto #l profilo della preciusione da giudicato In-
terag, che deriverebbe dal fatto che gli odierni ricorrenti, attor] vit-
% osl In primo grade, non avrebbers impugnato con appelio Inci-
dentale la decisione di prime cure, nella parte In cui aveva quailfica-

to come “ex perfecta” la norma deil’art. 110 del d.igs. n. 58 del
1958, stante lautosufficienza del Amedi previsti dalla medesimas
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. disposizione ~ & del tutto infondata e non pud, pertanto, trovare
accoglimento,

solo su di un capo autonomo di sentenza che risolva una questione
avente una propria individualitd ed aumnom:a, cosl da mtegrar ha

3.6.1. Va osservato, Infattl, che (I giudicato interno pud formars! O%\v

sussiste quando si trattl di una mera argomentazione, o
semplice esposiziane di un'astratta tes gluridica, pur se
@ risolvere question! strumentali rispetto ailattribuziofie(def bene
controverso  (cfr. Cass. 9628/1997; 6757/200 002;
10257/2003; 21092/2005),

3.6.2. Ne discende che ia questione glurldica co e la qualifi-
Cazione dell’art, 110 cit. come “lex perfectd” qparata dal Tribunale
di Milano ~ che, peraltro, nel merito co Q o le odierne resi-
stentl al risarcimento del dannl, iCcC:éida wzione dell'elusione, da
esse poste in essere, dell'obblige di rivenditd della partecipazione In
eccesso - non costltulsce un autonomo capo decisorlo, In relazione

al quale possa formarst il gludichéd fiterno,
3.6.3. L'eccezione in va, pertanto, disattess,

fse, ha gid costitulte, pl voite, oggetto di
" I questa Corte (cfr. Cass, 14392/2012;
 38400/2012; 22099/2013), e pud - in sintes! - essere

data 1.7.2001, ia 8.p.4., socletd controllata
s.p.a., stlpulava un contratto con la $.0.8., In
forzaydel quale quest’uitima acquistava -~ a condizion! fortemente
%} alizzantl - un conslstente pacchetto di azioni della socletd assi-
uratrice lLa . s.p.a., fino ai giugno 2001
anch’esss controflata d . A segulto del dinlego dl auto-

@) rizzazione a procedere a tale acquisto, opposto : - in dsta
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31.12.2001 - da parte deli'TSVAP, l‘operazione venlva diversamente
configurata, con Vintervento di soclets terze (cd. “cavalleri blanchi), Q/?
ie quall, in data 18.2,2002, rllevavano ~ nell'interesse di 2 della O \y
sua cordroliante = una consistente parte dei pacchetto %
azionario di la quale successivamente {zi%?f%ze
18.8.2002) veniva a fondersi con la stessa . L,
E tuttavia, a sequlto di diverse pronunce glurisdizionall inteive
sulla vicenda e di un comunicato stampa della CONS
18.12.2002, emergeva che | soggetti terzl su nc&@tﬁ 50/
come soggettl interpost dl e di i
un'azione concertata con , diretta ad
gia controllata da venisse a costi
vediblle tentativo di scalata da parte di P, oggetto di una
concentrazione nel diverse gruppo @ venivano ad
assumere il controllo di Fondlaria a@ efido rmal, congluntamente,
superato ia soglla del 30% del capitaie dj a socletd, Pertanto, fin
dal 18.2.2002, era Insorte a cari dl e in

stante capitale, al sen 08
3.7.1.2. A fronte dell'ifind \ynenm di tale obbligo, I 19.12.2003,
s.r.L, quale fiduciaria di alcun!
azionlsti di mingranza ed Un nutrito gruppo di altri azionlsti di mino-
ranza, adivano KIdhunéle di Mitano, al fine di ottenere ia condanna

In solido, al risarcimento del danni
'eiia violazione della disposizione sulndicata. La

Medesimi in secondo grado, in forza della declsione di ap-
71272012, gravata con | ricorst per cassazione oggetto def

ih
. % te gludizio, -
%ﬂ ‘2. Tutto c¢idé premesso In punto dl fatto, va osservato che - co-

€ questa Corte ha pill volte avute modo dl affermare, con riferi-
mento alla medesima vicenda - i'art, 106 del d.igs. n. 58 del 1998,
nell'ipotesl In cul taluno, & segulto di acquist! a titoio oneroso, venga

11
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: 8 detenere una partecipazione superiore al 30% delle azioni di una

socletd quotata, prevede che Il medesimo debba promuovere un'of-

ferta pubblica di acquisto avente ad oggetto la totalitd delle restant O %

azion! della medesima socletd. Se l'acquisto di azionl oitre detta so- %

giia sia stato operato da plU soggett], che abbiano agito d‘i tongerto

Il successivo art. 109 impone, aitresi,' I'obbligo di offerta pubb

solidaimente a carico di tutt] costoro. E, Inoitre, lo stesso

g stabliire il prezzo dell'offerta pubbiica obbligatoria, che

alla disposizione vigente al tempo del fatt! di cau

sulla media aritmetica fra il prezzo medio mme;?

gl ultim! dodici mes! e quello plt elevato paga all

acquistare azionl nel medesimo periodo.

Ma Ti legislatore sl & fatto, altres!, carico A nxjonare l'eventuale

violazione di siffatto obbligo, stabilerijo CQ I'offerta pubblica
; non sla promossa, 1 dirltto d! voto il‘é?ﬁ/ﬁ Wintera partecipazione

detenuta da colul che vi avrebbe fjavu{; edere non pud essere

esercitato e che i titoll eccedent! lindicata percentuale dei 30% de-

vono essere alienat! entro do ig sl (art. 110 del decreto cit.).

Sono, Infine, prev%st@Q I_medesimo provvedimento normativo -
altre possiblll sanziool amministrative e penall (artt. 173 e 192),

Npgggloranza ~ sia normaimente evidenziate dal prezzo di

per cid stesso superiore a quelio corrente di mercato.
.:% go di offerta pubblica totalitaria, che ne consegue, fa dungue
dei plusvalore lucrato dal venditore del pacchetto azlonario di
ggloranza slano postl In condizione dl | beneficlare (almeno in par-
te, nel regime normative applicablle aila fattispecie concreta ratione
% -temporis) anche gli altri soc], I quall, pur essendo ttolari soltanto di
partecipazion! minoritarie, hanno pur sempre, con iamf nvesti-

17
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%} raie del co. 5 della norma in esame, laddove demanda alla
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mento, contribuito alle sortl della socletd quotata, La ratio insita nel-
ia stegsa discipiina dell'offerta pubblica obbligatoria &, dungue, quel- Q/?
ia di consentire che del plusvalore cosi realizzato dal soclo o dal soci O %\v

allenant! possano, in tutto o in parte, beneficlare anche ; rimanent!

soch, 3
3.7.3.1. A tal riguarde, non persuade peraltro, sebbene ben a#

mentato, {"assunto deile resistent!, secondo le quall tale “grafnic”
“plusvalore” sarebbe riconosclute dalfordinamento aglt

controllo della socletd, evenlenza questa che sarebhé gt

pedita in radice dall'applicazione del rimed| di alerh, 110 del
d.lgs. n. 58 del 1998". Con la conseguenza che, ‘esclugo di fatto -
nella specie ~ |l controllo della socletd In c& e societd scalatricl,
per effetio della sterliizzazione del o o ¢ 'obbligo di riven-
dita azionaria contemplati dal cita aér(. 119, e non essendosi, per-
tanto, e acquirentl oltre soglia imposseséate del controllo deila so-
cleta, | socl di minoranza non avl iherﬂ avuto alcun interesse gua-

lificato all'exit dalia compagiries6dale, ia cui leslone possa
luogo al risarcimento anno secondo ie ordinarle regole clvilisti-
che.
3.7.3.2. E' di tutte evi
decreto cit., ngl sanche

Za, per contro, che "art. 106, co. 1, del
obbligo dI lanclare l'offerta pubbiica di ac-

quisto per chiungue vénga a detenere una partecipazione azionaria

NSOB di stabliire, con regolamento, | casi nel quall - in deroga
alla regola generale desumiblie dal co. 1 - non possa presumersi
che Il superamento della soglia sulndicata comporti I controlio deila
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socleta, per essers! tale superamento “realizzato in presenza di altri
soci che detengono Il controllo”.

stentl, @ - d'altro canto - confortata dalla disciplina comunitaria in
materia. Ed Invero, Il “controllo” delia socletd che rende necesgara
al sensl del considerande 2 ¢ 9 della Direttiva 2004/25/CE, la tutels

3.7.3.3. Siffatta conclusione, contrarlamente allavviso delle resi- O%\y

o effettuati di concerto con altrl soggetti, di par
determinata socletd - venga ad essere titolare, dir _

rettamente, di “dirltt] di voto in detta socletd In \indperdentuale tale
da esercltare Il controllo della stessa”, De reentuale di diritti di
voto sufficiente a conferire Il controllede ﬁgﬁ e ie relative mo-
dalita def caleolo, sone dﬁtﬁrﬂﬁ%&(é a norma del par. 3 dell'art,
5 dlt., “dalle norme dello Stato membro ul Ia socletd ha la pro-
pria sede legale®. Ebbene, & di a evidenza che nel nostro ordi-

namento tale percentusle w-mii@ o/ tata determinata nella misura

del 30% del capitale @ ale; sicehé, una volta superato il tasso di
eccedenza in parola, della societa deve considerarsi, par

i9tto che sia titolare di tale partecipazio-

atore vuole che l'offerta d'acquisto sia rivolta affinché essi pos-
% o scegllere se conservare la titolaritd delle loro aziond, confidan-
do In un futuro aumento del valore e della redditivitd delle stesse, o

% se monetizzarie per beneficlere anch'ess! in guaiche misura del

premio di maggloranza.

I
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3.7.4.1. Ne discende che ia proposizione dell'offerta pubblica d'ac-
| quiste, nel casl sopra ricordatl, non configura un mero “onere” per w
; l'acquirente del pacchetto azionario che superi ia soglia del 30%. La O \v
figura dell'onere (cd, dovere libero) si concreta, infatt, In un com- %
portamento necessitato per legge (es, fwmﬁ ad substantiam dx-g Q
1350 c.c., onere della prova ex art, 2697 ¢.c.), Impostoper Iz
lizzazione dl un interesse proprio deillo stesse titolare. Fer
Finadempimento del comportamento Imposto non crea
sponsabllita verso terzi, dai momento che non Inclde su u@
altrul, ma comporta esclusivamente conseguenze @iega
stesso soggetto che ne & gravato, secondo il 0%
fiorma come “imperativo Ipotetico” (“se vuol a daviNs?.
| 3.7.4.2. Ma neppure la proposizione delio pubblica dl acquisto
si risolve In un generico “dovere” ‘ erogla n obbligo dl com-
portamento imposto al fine del s éésfa nto di esigenze di ca-
rattere generale, verso soggett! non det minatl, che impone al
soggetto passivo di cooperare ne di realizzare I'Interesse cul &
ordinato § rapporto. %
3.7.4.3. Devesi ~ per @ < ritenere che Il comportamento In paro-
la ~ Imposto dail'a %ig& 1. 58 del 1998 (chiunque detie-

ne una partecipazione eccedenza ivl prevista “promuove
un'offerta pubbjica

pe

ico della

di"acquisto™) - integr! un vero e proprio “obbil-

Estamente sanzlonatorio connesso alla sua viola-
4l citato art. 110, nonche, per ie uiteriori sanzion|

23.1. Ne discende che, essendo tofferta pubblica di acquisto,
% me dianzi detto, finalizzata sia alla realizzazione di finalitd pubbii-

Istiche inerent! al buon funzionamento del mercato finanziario, sla
~&d In via immediata e diretta ~ a soddisfacimento di un interesse
% facente capo ai socl di minoranza, & evidente che la sua finalizzazio-

¢
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ne alla realizzazione dl Interessi particolarl di soggetti determinati,

ne mette in luce 1a sua natura di vero o proprio obbligo gluridico. Q@\
Se & bensl vero, Infatti che, al pari del dovere, 'obbligo & una stma~o N/
zlone di svantagglo attiva e necessitata, poiché i titol are & tenuto &

ad un c:ompwmmmz@ al quale ~ di regoia non pud somrars

diﬁferenza del dovere, consiste In un “dovere specifico”
funzlonalmente coordinato alla realizzazione di un pa
resse di un soggetto determinato: sacrificlo di ubntae 3&7 raprio
per Il soddisfacimento di un Interesse altrul,

Daltra parte, non pud considerarsi estranea all’ ia fat-
tispecie costitulta da norme che tutelino un mi &ssi pubblici
e privati: bast! pensare alle disposizion! dal @i scaturiscons inte-
ressi legittimi, o ~ per restare nel G »?v O societario - alle
norme sul controlll, sla Intemi {de édati al sindaci ed agll aitel or-
gani di controllo), sla esterni {(come Il contrdlio contablle affidato ad
un revisore esterno ex art, 2409 bis, Il controlic della CONSOR o
delle autoritd di settore, 1l coftbéig a udiziario ex art. 2409 c.c.),
che tutelano, ad un t@p;‘ I'Interésse pubblico alla trasparenza del

ey

ranza alla legalitd della gestione.

ivendita azionaria contemplati dal citato art. 110,
abbla promosso un'offerta pubblica di acquisto

aiternativita presupporrebbe, invero, che sl tratti di
blight postl sul medesimo plano, tra | quall I destinatario del

acetto possa optare, ed invece | dettato normativo & del tutto
hiaro nel prescrivere Inderogabiimente {'obbligo di offerta pubbiica,

% quando ne ricorrano le condizioni Indicate dal iegislatore. Le conse-
guenze derivant! dal mancato rispetto di taie obbligo mstitz’ﬁgmm,

16
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dunque, men che un’obbligazione alternativa rimessa alla facoita di
scelta dell'obbligato, nlente aitro che la reazione sanzionatoria

dell'ordinamento alla violazlone dell'obbligo suindlcato. O AN
D'altro canto, non pud sottacersi che, come esattamente _Hlevato
dai ricorrenti, ipotizzare, come ha fatto il gludice di appeiio, due) O

possibili soluzion] alternative - Funa costituita dall'offerta di acquist
lanciata dallo scalatore nel termini di legge, I‘altra, persegu
quale verrebbe a crears Vestinzione per novazione delia precede
obbligazione, costituita dalla sterillzzazione della pa
sensi dell’art. 110 del d.igs. n. 58 del 1998 - slgnifg

la stessa Corte aveva affermato, Invece, di volere esciude
3.7.4.3.3. La natura di vero e proprio “obbligs” riyestita dali'offerta
pubblica di acquiste, In quanto diretta a sodd gé anche interessl
particoiari del soci di minoranza, rice e,@ér%? , un'ulteriore, deci-
siva, conferma dalla Ia Direttiva 20047257 uccessiva al fatt] di
tause, ma evidentemente ispirata principl preesistenti), che fa ¢
espressamente riferimento alle offbfte bbiiche d'acquisto come a
"misure necessarle per (@ | possessori di titoli, in particolare
"anza” (cosl 1l considerando 9), ed
CQeagquisitl una percentuale tale del capl-
tale soclale da con _ esercitare Il controllo sulla socleta, di
“promuovere un‘offe e tutelare gli azlonisti di minoranza di tale

In tal senso, fa & " di Glustizia non ha mancato di evidenziare
sledka materia, H diritte comunitario, pur demandando

longlits degll Statl membrl i tutels degl azlonist! di mi-
ieglante offerta gmhhiica di acquisto, ha, tuttavia, impo-
nedesiml Stati una cd. "armonizzazione minima®, ossla
qulvalenza minima nelia protezione degii azionisH in tutt! gli

tath membri*, “ammettendo che gli azionisti di minoranza necessj-
o di una tutela particolare”,

7
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3.7.5, Ebbene, & evidente che - presupﬁéﬁendo, in qualsiasi rappor-
to obbilgatorio, Mmposizione di un obbligo la sussistenza di una con-
trapposta sltuazione soggettiva attiva dell‘altro soggetto ~i;aaie}mo AN
sia Inadempiuto I'obbiige suindicato, cvverosia di offerta pubblica di %
acquisto totalitaria, al sens! dell'art, 106 del d.gs. n. 58

trollo, cui l'offerta di acquisto avrebbe dovuto essere -\@t .
senso, la pli attenta dottring non ha mancato - Q‘ Wit

tivo dell'idoneita deli'offerta pubbiica di acqul
di recesso del soclo, nelle ipotes! contemplate
¢.c., lett. ¢), sia significativo del fatto chel duand
dizionl cui la legge ricoliega Fobb ge/}! i"offerte pubbiiche, Ia
posizione giuridica del destinatar dall'offerta si configura quale dirit-
to soggettivo, non diversamente da comeia 2 il divitto d recesso,

A fronte della leslone di tale Q@éggggﬁm non pud, pertanto,
che insorgere - secm@ le ordinarié regole clvilistiche ~ |uiterfore

diritto soggettivo af ri %&0 del danno patrimoniale “a titolo
contrattuale” (o **@% ve | soci di minoranza dimostrino di
avere perso una i J guadagno a causa della mancats pro-
muozione dell'off

art. 2497-quater
ricorrono le con-

3.7.5.1, Orbene o alla qualificazione gluridica della responsa-
atorg, In caso di lesione di detto diritto soggettivo,
deve rjleVarshche ia glurisprudenza ammette ormai pacificamente

t

kuazionl che, a vario titolo e In ragione dellinstaurarsi di

Wtto quallficato” tra pia soggetti, creano un affidamento di
o.vessl neli'altrui condotta, Cla avviene, ad esemplo, nel rappor-

te e
e

a paziente e medico della struttura ospedallera pubbiica, terzo
Spetto al contratto conciuse con l'azlenda sanitaria; tra slunno ed
Insegnante, torzl rispetto al contratto concluso dal genitor! con st~

ig -
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tuto scolastice; tra cittadine e pubblica A;%minésngam per quanto

concerne | danni cagionati da att] llegittiml. Ed & chiaro che < /2
Finstaurarsi, a monte delifllecito, d! una relazione tra | due soggett, O \:9
dalla quale conseque per uno di essi “obbilge dl protezione”

dellinteresse dell'altro, attrae la fattispecie risarcitoria, che insdre Q

In conseguenza della lesione, nell’orbita éieii%s responsabilitd contra

tuale, e non certo di quelia aquiliana,
3.7.5.2. 1l contesto sistematico e giurisprudenziale consente—syind
dl affermare Pesistenza, in caso di scalata di una s
damente del socio dl minoranza ali'esercizio del di
contestuale realizze del c.d, premio di controllo,
all'offerta pubblica obbligatoria che lo scalatore &
al ricorrere dej presupposti dell'art. 106 del

Ne consegue che i Superamento dells sygiia 'aatfva del 30%
costituisce un fatto idoneo, rilevante x@rﬁ 1¥3 c.c., da cul seatu-
risce I'obbligazione, a carico dello scalatora’~/nei confronti di sog-
gettl determinati, appunto | socl dl_minoranza - di lanciare Fofferta

quindi rilevanza al finl risarei - 121B ¢.c., con le conseguen-
dell‘onere della prova {presunzione
di responsabilitd) e de izlone (decennale),

3.7.6. Nella violaz € normativa, la lesione dell'interesse
a - per vero ~ protezione esaustiva el
penall ed amministrative, finalizzate alla
<0po pubblicistico di tutela del buon funziona-
to finanziario. Come ¢ 2 rilevato nelle precedent]
megse da questa Corte nella medesima vicenda, tall san-
Infattl, essenzialmente Una valenza deterrente, glacché
» storaggiare 'acquisizione di un controlio azionario che,
 Vobbligo df offerts pubblica non sia rispettato, rischierebbe di

fiveglarst per Pacquirente inutile ed addirittura svantaggioso.
%em}, anche i diritto al risarcimento dei danno, spettante a chi ab-

a visto lilegittimamente pregludicato un Interesse soggettivo tute-

2 menzionaté éa 2
soddisfazione\dele

48
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lato dalla normativa, di fatto pud concorrere ad esercitare una fun-

zione deterrente, B tuttavia, tale dirltto s! pone su un plano diverso, (\/2
poiché & nel risarcimento, e non neiie sanzlonl, che la lesione ai () \\v
quellinteresse soggettive trova riparo., .

3.7.6.1. Se taluno, Incurante del rischio d'Incorrere nelle sanzionj Q
sopra menzionate, o confidando nells possibilitd di eluderie in aqu

che modo, viola Fobbligo di promuovere l'offerta pubbiica,

sando In una situazione che gllelo Imporrebbe, non v'a ra p

fattl, per negare il diritto al risarcimento In favore di colofo(ph -

frontl del quall Ia prestazione Inadempluta avreb '

resa, Né la clreostanza che quell'obbligo non sia s
cuzione forzata In forma specifica, essendo talee

te conclliabile con Il meccanismo sanzionato gusle wopra desorit-
to, basta a preciudere - com'd dei utta evi eéi@» It ricorso al di-
verso rimedio del risarcimento per &%{2

3.7.6.2, Beninteso, cid ev identementse

disce che, In deter-
minate situazion!, Iappilcazione delle sanzionl, ed In particolare
Pobbligo di allenazione azlonaria dal citato art. 110, possa
In concreto avere del rifie3si anch la posizione soggettiva degll |
azlonisti che sl sono vistidn nra cedenza negare I'offerts di acquisto
cul avrebbero avuto €, per le conseguent vicende del
[ sofferto ne possa magari risultare
itka /4l una questione dl fatto, da affrontare e

i

mercato, il pregiugid

INg pretesa risarcitoria degli azionist! privati delf'offerta
e délie misure previste dal menzionato art, 110,

| dettaopzione di acquisto, che Iofferta pubblica di acquisto obbil-
omessa avrebbe dovuto assicurare, determing un danno ri-
atsibile, ove gl azionisti di minoranza dimostrino di avere perso

yng possiblitd di guadagno a causa delia manceta promozione
dell offerta, che pud anche non coincidere in modo automatico con il

20
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prezzo dl vendita se l'offerta fosse intervenuta, dovendosl conside-
rare anche gil eventi successivi incident! sul valore di borsa delle
azionl rimaste In portafoglio (c¢fr., In termini, Cass. 14392/2012;
14399/2012; 14400/2012; 22088/2013),

3.7.8. Le conslderazioni tutte fin qul svolte evidenziano, dunque,
che, nel caso di specie, ha errato Ia Corte di Appeilo, anzitutto, nel
ritenere che iz funzione dell'offerta pubbiica di acquisto sia solo
quella di tutelare il corretto funzionamento del mercato, impedendo
al soclo “scalatore” di rendere plls difficimente commerciablle, la
partecipazione degli altri socl, In quanto “priva di ogni concreta ap~
petiblitd sul mercato perché rappresentativa di una porzione del
capitale di una societd ormal soggetta al dominio dello scalatore”
{(p.17}.

3.7.9. i conseguenza, sl palesa erroneo anche i'uiteriore assunto
del gludice dl seconde cure, secondo il quale I'apparato sanzionato-
rio prefigurate dali‘art. 110 {e daile altre norme succitate) del de-
creto cit. sarebbe tale da soddisfare pienamente anche |interesse
deil'azionista d minoranza, laddove siffatta conciusione si pone In _‘
chiaro contrasto con I'affermazione - operata dalla costante glurj- |
sprudenza di questa Corte In materia - secondo cul & configurablle |
un distinto ed autonome diritto deli‘azionista di minoranza ai disin-
vestimento della propria partecipazione azlonaria,

3.7.10. Del tutto contraddittorio, oltre che gluridicamente errato, sl
palesa, infine, Iassunto dell'impugnata sentenza, nella parte in cul,
dopo avere ritenuto che da parte del concertisti, con la partecipa-
zione del “cavaller! blanchi”, vi sla stata l'elusione delle menzlionate
norme in materia di offerta pubbiica di acquisto obbligatoria, ha,
dipol, affermateo che la fusione tra @ - dalla quale sa~
rebbe, ad avviso della Corte di Appelio, derivata Iassunzione del
controfio d in capo alle odierne resistenti ~ abbla precluso
Vesatto adempimento degli obblighl previst] in tema di offerta pub-
bilca di acquisto., con la conseguenza di rendere inapplicabile, oltre
alle sanzioni pubblicistiche, anche la sanzione deli‘azione risarcitoria
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dl diritto comune, E' df tutta evidenza, infatt], che - una volta accer-
tata l'elusione delle succitate dispasizioni In terna di offerta pubblica
di acquisto da parte di mediante
Fopera svoita dal cd. “cavallerj blanchl”, ia Corte territoriale avrebbe
logicamente dovuto trarne - alla stregua delle considerazioni sue-
sposte clrca Il passagglo del controlio della societd al superamento
delle percentuaie del 30% del Capitale sociale - le necessarie con-
seguenze sul piano dell’avvenuta acquisizione, da parte di dette so-
cletd, del controlio ¢ fin dal 18.2.2002. In tale data, Infat-
t, | ed. “cavalier] blanchl”, avendo acquistato una rilevante parte del
pacchetto azionario, avevano consentito alle medesime societa dj
superare la sulndicata soglia del 30% di Capitale di

3.8. Per tutte le ragioni fin qul esposte, dunque, le censure In esa-
me devono essere integralmente aceolte,

4. Con |l terzo e quarto motivo di ricorso - che, per la loro evidente
connessiong, vanno esaminat congluntamente - | ricorrenti denun-
clano la violazlone e faisa applicazione dell'art. 1227, co. i, ¢,
nonché 'omessa, Insufficiente e contraddittoria motivazione su un
fatto decisive della controversia, In relazione all'art, 360 co. 1, nn. 3
@5 ¢.p.o.

4.1. La Corte di Appelio avrebbe, difatt], erroneamente e dei tutto
Immotivatamente ritenuto che gll odierni ricorrent!, quali soci di mi-
horanza, avessero offerto un proprio contributo causale alla realiz-
zazlone della fusione tra e e che, pertanto, essendo il
pregiudizio in questipne Imputabiie anche a detti azionist! di ming-
ranza d nessun danno risarclbile andrebbe, di conse-
guenza, ad essi riconosciuto al sensi dell'art, 1227 cc.

4.2. 1 motivi sono fondat!.

4.2.1. La declsione di appeilo non ha, Invero, in alcun modo accerta-
to Il concreto contributo recato da clascun danneggiato alla causa-
zione deli'svento pregludizievole, né la gravitd deila colpa 2 clascuno
di essi ascrivibile, e neppure Pentita delle conseguenze ~ in ipotes| -
riconduciblll alia condotta colposa di clascuno dei creditor],
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4.2.2. Ebbene, va - per contro - osservato, af riguardo, che Iipotes!
del concorso di colpa del danneggiato di cui aif'art, 1227, co. 1, c.c.,
fon concretando un'eccezlone in senso proprie, ma una semplice
difesa, dev'essere esaminata € verificata dal gludice anche d‘ufficlo,
attraverso le opportune Indagin! sull'eventuale sussistenza, In con-
creto, della colpa def dannegglsto e sulla quantificazione dell'inc)-
denza causale dell'accertata negligenza nella produzione delf'evento
dannoso, Indipendentemente dalle argomentazion! e richieste for-
mulate dalla parte {cfr, Cass, 23734/2009; 18844720009;
6529/2011). F tale accertamento sarebbe stato, nella specie, tanto
pllt necessario, In quanto ia Corte territorlale sl & addirittura spinta ~
In difetto, peraltro, di un ldoneo corredo motivazionale ad esciy-
dere del tutto il danno risarcibile, In conseguenza del preteso “con-
corso determinante” degll azionist! dj miroranza nella manovra elu-
slva, individuata - del tutto erroneamente per le raglon! sopra evi-
denziate ~ nella fusione trz e

4.3, Anche | mezzi In esame vanno, pertanto, sccolth,

5. L'accoglimento del ricorso comporta la cassazicne dellimpugnata
sentenza, con rinvio alla Corte dl Appello dl Milano In diversa com-
posizione, la quale dovra procedere a nuove esame del merito della
controversia, al fine di accertare - dandone adeguatamente atto In
motivazione ~ la sussistenza e I'entitd del danno risarciblie richiesto
in giudizio dai ricorrenti, 11 giudice di rinvio sl atterra, a tal fine, al
seguente principlo di dirltto: “in caso di violazione dell'obbligo di of-
ferta pubblica di acquisto delia totalitd delle azioni di una societs
quotata In un mercato regolamentato da parte dl chl, in conseguen-
za dl acquistl azionari, sla venuto a detenere una partecipazione
superiore al 30% del capitale soclale, compete agli azionist] cul Fof-
ferta avrebbe dovuto esser rivolta Ul diritto di ottenere Il rsarcimen-
to del danno patrimoniale da essl sofferto, ove dimostrino di aver
persc una possibiiitd o guadagno a causa della mancats promozio-
ne di detta offerta”,
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6. U gludice del rinvio provvedera, altresl, alla liquidazione delle
spese del presente gludizio d legittimita,

P.Q.M,
La Corte Suprema di Cassazione;
dichlara Inammissiblie 1| ricorse depositato 1l 27,3.2013; rigetta il
ricarse Incldentale di » accoglle 1l ricorso principale depo-
sitato 1l 17.5.2012; cassa Fimpugnata sentenza con rinvio alla Corte
di Appelio di Milano in diversa composizione, che provvedera anche
alla iquidazione delle spese del presente gludizio,
Cosi deciso in Rama, neila camera di consigllo della Prima Sezione
Civile, I 3.7.2015. 4
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