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Estando provado que o cliente-investidor tinha uma ampla experiéncia de
aplicacao de dinheiro em produtos distintos de depodsitos a prazo, com uma
rendibilidade e um risco superiores aos dos depodsitos a prazo, a violagao de
deveres deveres pré-contratuais de esclarecimento e de informacao e a
conexao causal entre a violagcao de deveres pré-contratuais de esclarecimento
e de informacao e o dano nao pode deduzir-se exclusivamente da
circunstancia de o intermedidrio financeiro ter prestado a informacao /
explicacao de que o reembolso do capital era garantido, em termos
semelhantes aos de um depodsito a prazo.
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I. — RELATORIO

1. AA, residente na Rua ..., ..., ..., instaurou a presente acgao sob a forma de
processo comum contra:

I. — Banco BIC Portugués, S.A.;
II. — BB, gerente do BPN, com domicilio profissional na Rua ..., ...;
III. — Estado Portugués;

IV. — Direccao Geral do Tesouro e Financas, com sede na Rua da Alfandega, 5,
Lisboa;

V. — Ministério das Financas, com sede na Praca do Comeércio, Lisboa;
VI. — Banco de Portugal, com sede na Rua do Comércio, 148, Lisboa;

VII. — Caixa Geral de Depoésitos, S.A., com sede na Avenida Jodo XXI, 63,
Lisboa;

VIII. —Comissao de Mercado dos Valores Mobiliarios, com sede na Rua Laura
Alves, n.° 4, Lisboa,

ainda que tenha subsequentemente desistido dos pedidos deduzidos contra o
2.2 a 8.2 Réus.

2. O Autor pediu que o 1.2 Réu fosse condenado no pagamento do montante
de € 50.000,00, acrescido de juros vencidos desde 25 de Outubro de 2014 até
integral reembolso do capital, e ainda a compensa-lo por danos nao
patrimoniais em valor nao inferior a € 30.000,00.

3. O Tribunal de 1.2 instancia julgou a acgao parcialmente procedente,
condenando o Réu a pagar ao A., a titulo de danos patrimoniais, a quantia de €
50.000,00, acrescida de juros de mora a taxa de 4% ao ano sobre aquela
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importancia desde 25/10/1014 até integral pagamento, e, a titulo de danos nao
patrimoniais, a quantia de € 2.500,00, acrescida de juros a taxa de 4% ao ano
contados da citagao até integral pagamento.

4. O Tribunal da Relagao julgou improcedente o recurso, confirmando a
sentencga proferida pelo Tribunal de 1.2 instancia.

5. O dispositivo do acérdao recorrido é do seguinte teor:

Nos termos supra expostos, acordamos neste Tribunal da Relagao do Porto,
em julgar improcedente o recurso, confirmando a decisao recorrida.

6. Inconformado, o Réu Banco BIC Portugués, S.A., interp6s recurso de revista
excepcional.

7. Finalizou a sua alegacao com as seguintes conclusoes:

1. As ObrigagoOes nao tém cotacao oficial e, no essencial, quem nelas investe
sabe que, aquando do seu vencimento, o capital investido é devido pela
entidade que as emitiu .

2. Sao, por isso mesmo, produtos que constituem o oposto das Acgoes, sujeitas
sempre a valorizagdao ou desvalorizacao da situacao econdémico-financeira da
entidade delas emitente, e que, portanto, nenhuma garantia contém do
reembolso do capital investido

3. A garantia do reembolso das Obrigagoes é sempre o conjunto de activos da
sociedade emitente, e o risco da sua insolvéncia é um risco geral do comércio
juridico, que nao tem que ser objecto de qualquer dever de informacao por
parte do intermediario financeiro .

4. Por isso mesmo, a disposicao do art. 3122n° 1 al e) do CVM refere como
sendo objecto do dever de informacao do intermediario financeiro os riscos
especiais das operacgoes a efectuar, e nao ja os riscos que sao comuns a todos
os produtos e a todos os mercados .
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5. As Obrigagoes sao, por tudo o acima exposto nesta alegagao, produtos
muito semelhantes aos depdsitos a prazo, sendo relevante a seu proposito, que
a informacgao recaia sobre o prazo e a rentabilidade respectiva .

6. Em parte alguma do douto acérdao recorrido vem afirmado, e muito menos
resultou provado nos autos, que o autor fosse pessoa de todo ignorante dos
mercados e produtos financeiros, incapaz de entender aquilo em que, de
essencial, consiste uma Obrigacao .

Pelo contrario,

7. Da matéria de facto dada por provada nestes autos conclui-se que o autor,
ao mesmo tempo que nao deixou nunca de aplicar poupancas em depositos a
prazo, investiu na mesma data do investimento em causa nestes autos, em
produtos variados, designadamente em papel comercial e em Obrigacoes,
sempre auferindo uma rentabilidade superior aos depodsitos a prazo .

8. E que teve acesso a informacao contida no prospecto respectivo, bem
sabendo qual a respectiva rentabilidade e prazo de vigéncia, e colhendo das
ditas Obrigacoes rendimentos superiores aos proporcionados pelos depodsitos
a prazo.

9. A qualidade e quantidade de informacao devida da parte do intermediario
financeiro havera que tomar em conta “ um destinatdrio com o cuidado, zelo e
atencao médios colocado na situacao do destinatario concreto, nomeadamente
no que toca as capacidades, conhecimentos, experiéncia, etc, deste “,
contrariamente ao afirmado no douto acérdao recorrido, que tem
injustificadamente por medida e critério um investidor ignorante e sem
qualquer nogao do que seja uma simples Obrigacao .

10. A data da aquisicao por parte do autor das Obrigacdes SLN Rendimento
Mais 2004 que aqui estao em causa, nada fazia prever a degradacao dos
mercados financeiros ocorrida a partir de finais de 2007 e 2008, e que esteve
na base do incumprimento por parte da entidade emitente das ditas
Obrigacgoes do dever de reembolso do capital nelas investido .

11. Dai nao ser exigivel ao banco, nem a nenhum dos sues colaboradores, que
tivesse tal degradacgao como possivel e que a informacgao a prestar a
descrevesse como risco inerente ao produto que estao aqui em causa .

12. Ainda que assim nao fosse, sempre seria de concluir pela inexisténcia de
responsabilidade civil do banco recorrente, dado que o autor nao provou, e
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nem sequer alegou, a existéncia de qualquer nexo de causalidade adequada
entre a pretensa violagao do dever de informacgao da parte do banco
recorrente e o dano por ele sofrido

13. O douto acérdao recorrido violou, por errada interpretacao e aplicagao, as
disposicoes dos arts. 483.2n.2 1, 486.2, 563.2 e 798.9, todos do CCivil, e o art.
312.2n.21 al.e) do CVM .

Nos termos expostos, e nos mais de direito que V. Ex2s doutamente suprirao,
devera o presente recurso de revista ser julgado provado e procedente e, por
via dele, ser revogado o douto acordao recorrido .

8. O Autor contra-alegou, pugnando pela improcedéncia do recurso.

9. A Formacao prevista no art. 672.2, n.2 3, do Cédigo de Processo Civil
admitiu o recurso de revista excepcional.

10. O anterior relator proferiu o despacho seguinte:

Tal como resulta do acérdao que admitiu a presente revista excecional,
encontram-se pendentes de decisao neste Supremo Tribunal de Justica
diversos recursos extraordinarios para uniformizacao de jurisprudéncia em
torno da responsabilizacdo do Recorrente BANCO BIC PORTUGUES, S.A. em
decorréncia de situacoes juridicas similares aquela que se discute no presente
recurso.

A fim de prevenir a indesejavel possibilidade de interposi¢ao de novo recurso
para uniformizacgao de jurisprudéncia e a fim de propiciar a desejavel
aplicacao ao caso vertente da orientacao juridica que resultar da
jurisprudéncia pendente de uniformizacao, justifica-se que se suspendam os
termos do presente recurso até que a uniformizagao ocorra e seja publicitada
no Diario da Republica.

Pelo exposto:

Determino a suspensao dos termos do recurso até que a uniformizacao ocorra
e seja publicitada no Diario da Republica.
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11. Em 6 de Dezembro de 2021, foi proferido acérdao de uniformizacao de
jurisprudéncia no processo n.? 1479/16.4T8LRA.C2.S1-A — e, tendo transitado
em julgado o acérdao de uniformizacgao de jurisprudéncia n.2 8/2022, proferido
no processo n.2 1479/16.4T8LRA.C2.S1-A, foram os presentes autos conclusos
ao actual relator.

12. Como o objecto do recurso é delimitado pelas conclusoes do
Recorrente (cf. arts. 635.2, n.2 4, e 639.2, n.2 1, do Codigo de Processo
Civil), sem prejuizo das questoes de conhecimento oficioso (cf. art.
608.2, n.2 2, por remissao do art. 663.2, n.2 2, do Codigo de Processo
Civil), as questoes a decidir, in casu, sao as seguintes:

I. — se a Ré violou ilicitamente deveres de esclarecimento e/ou de
informacao;

II. — se a violacao ilicita e culposa de deveres de esclarecimento e de
informacao foi condicao sine qua non da conclusao do contrato;

III. — se a conclusao do contrato foi causa de danos, no montante
correspondente ao valor investido pelos Autores.

II. — FUNDAMENTACAO

OS FACTOS

13. O acordao recorrido deu como provados os factos seguintes:

1. No dia 30.03.2012, foi assinado o contrato de compra e venda do BPN entre
o Estado Portugués e o Banco BIC.

2. Em 20.10.2004, o aqui A., subscreveu obrigagoes no montante de 50.000,00
€ correspondentes ao montante que detinha em aplicagao de BPN Tesouraria.
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3. Até ao dia 20 de Novembro de 2014, sempre lhe foram pagos os juros do
capital investido na aludida aplicagao financeira.

4. O Autor detinha a data de Outubro de 2004, uma aplicacao "BPN
Tesouraria" no valor de 50.0006, (cinquenta mil euros), no BPN (actual Banco
Bic, S.A.), agéncia (ou balcao) da ....

5. Tal aplicacao financeira, estava a essa data a atingir a sua data de
vencimento, pelo que poderia ser resgatado ou manter-se por iguais periodos.

6. Sabendo disso, o segundo Réu, gerente do BPN na agéncia da ..., contactou
o Autor pedindo-lhe que se dirigisse ao Balcao do Banco, pois queria falar com
ele porque tinha uma proposta interessante para lhe fazer.

7. Em dia que nao pode precisar mas no més de Setembro de 2004, o Autor,
dirigiu-se a referida agéncia com vista a informar-se da proposta que o
referido gerente do Banco tinha para lhe fazer, tendo-lhe sido comunicado que
poderia proceder ao resgate daquela sua aplicagao financeira para aplicar
num outro programa de aplicagao financeira que lhe traria uma maior
rentabilidade e detinha a mesma seguranca que um depdsito a prazo, com
garantia de capital a 100% (cem por cento), tal como o depdsito a prazo.

8. Foi informado de que tal aplicagao seria feita pelo prazo de dez anos, mas
poderia eventualmente proceder ao seu resgate antecipado ao fim de cinco
anos.

9. E de que a aplicagao em causa e que lhe estava a propor tinha o reembolso
do capital investido garantido a 100% (cem por cento) e lhe daria uma maior
rentabilidade ao dinheiro que ele detinha em depdsito a prazo.

10. O A., enquanto cliente do BPN, conhecia ja ha varios anos o gerente da
respectiva agéncia/Balcdo ..., em quem depositava confianca, enquanto
responsavel pelo acompanhamento da sua conta de depdsitos a prazo, e
demais contas e operagoes financeiras no Banco em causa e respectiva
agéncia/Balcao ..., o que foi determinante para decidir resgatar a aplicagao
financeira BPN Tesouraria e proceder a sua aplicacao na aplicagao financeira
que se traduzia na subscrigao de obrigagoes denominadas "SLN Rendimento
Mais 2004”.

11. Em 20 de Outubro de 2004, o aqui Autor, subscreveu tais obrigagoes no
montante de € 50.000,00 (cinquenta mil euros), correspondentes ao montante
que detinha em aplicacao de BPN Tesouraria, tendo para o efeito procedido ao
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resgate de tal aplicagao.

12. Até ao dia 20 de Novembro de 2014, sempre lhe foram pagos os juros do
capital investido na aludida aplicagao financeira.

13. Pagamentos esses que lhe foram feitos pelo BPN até 25 de Outubro de
2012, e pelo primeiro Réu BANCO BIC PORTUGUES, S.A., a partir dessa data
e, como ja se disse até 20 de Novembro de 2014, data do ultimo pagamento
dos juros reportados a aplicacao financeira em causa.

14. O aqui Autor em Outubro de 2009, deslocou-se ao Banco BPN, com vista a
proceder ao resgate do capital investido.

15. E nessa data foi informado que sé ao fim de 10 anos poderia proceder a tal
resgate, ou seja, s6 no fim do prazo contratual e nao antes.

16. Comecgaram nessa data a gerar-se no aqui Autor, angustias e receios.

17. O capital investido havia sido angariado apds anos de trabalho e era
resultante da sua actividade profissional.

18. Porque os juros sempre lhe estavam a ser pagos, manteve a esperanca na
recuperacao do capital que tinha investido, para o que contribuiu a
nacionalizagdao do BPN pelo Estado Portugués.

19. Vencido o prazo de dez anos, contratualmente estabelecido, foi o aqui
Autor informado de que a aplicacao financeira em causa nao tinha cobertura
de garantia de capital por ser uma subscricao de obrigagcoes da SLN -
Sociedade Lusa de Negocios, S.A..

20. Em 19.03.2002 o autor subscreveu 49.999,00 euros de papel comercial da
SLN.

21. Em 17.06.2002 subscreveu mais 25.000 euros de um produto denominado
e catalogado como PTPCIMONACGE.

22. Em 01.07.2002 voltou a subscrever 49.999,00 euros de papel comercial
SLN.

23. Em 06.09.2002 adquiriu acgoes da ... no montante de € 10.042,06.

24. Em 16.09.2002 adquiriu titulos emitidos pela ..., no montante de €
25.000,00.
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25. Em 16.12.2002 veio a adquirir e subscrever mais € 25.200,07 de papel
comercial SLN.

26. Repetindo tais aplicacoes em 24.03.2003 e em 12.05.2003, nos montantes
de 25.404,91 € e 25.050,67 €.

227. E aplicando mais os montantes de 25.104,74 € e 25.499,38 € em
11.06.2003 e 23.06.2003, respectivamente.

28. Em 30.06.2003 o autor voltou a aplicar o montante de 51.256,18 € na
subscrigcao de papel comercial de SLN.

29. E em 23.07.2003 subscreveu mais € 102.116,21 do mesmo produto, ou
seja, de papel comercial SLN.

30. Aplicacgao esta que renovou em 22.08.2003.

31. Apés o reembolso desta aplicacao em 20.11.2003, o autor, na mesma data,
subscreveu € 102.976,68 de Obrigacoes BPN.

32. Produto este que vendeu em 09.12.2003 para, na mesma data, adquirir €
103.096,49 de papel comercial SLN.

33. Em 09.03.2004 subscreveu 103.694,55 € de papel comercial SLN.

34. Em 12.04.2004 veio a subscrever produto financeiro catalogado como ...,
no montante de 124.999,00 €.

35. E reforcou a sua carteira com investimentos de mais 19.999,99 € e
49.999,99 €, em 7.05.2004 e 13.05.2004, respectivamente.

36. SO no dia 08.06.2004 o autor subscreveu papel comercial SLN nos
montantes de 65.000,20 €, 10.000.27 €, 9.999,64 € e 10.000,01 €.

37. Todas as aplicagoes e produtos financeiros adquiridos pelo autor, e acima
descritos, tiveram o seu expresso consentimento.

38. E sempre constavam dos extractos que, com regularidade, lhe eram
enviados mensalmente para a sua residéncia.

39. De tais extractos consta também o lancamento a crédito dos dividendos
recebidos por forca das acgoes por si detidas.
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40. Como o valor dos juros, acrescidos ao valor do capital no momento do
reembolso do papel comercial subscrito.

41. Ou creditados de forma isolada e avulsa, quando respeitassem a
rendimentos de obrigagoes.

42. Estes rendimentos auferidos pelo autor ao longo de todos estes anos era
superior ao normal e corrente juro proporcionado pelos depodsitos a prazo.

43. O autor subscreveu e adquiriu as Obrigagoes SLN Rendimento Mais 2004,
em Outubro de 2004 para obter rendimentos superiores aos proporcionados
pelos depdsitos a prazo.

44. O impresso destinado a tal aquisicao assinado pelo A. identifica a entidade
emitente, o prazo da aplicacao e a rentabilidade oferecida.

45. Ao autor foi entao facultada a leitura do prospecto do produto que iria
adquirir.

46. Do canto inferior direito do referido impresso consta a seguinte
declaracgao: "Declaro (declaramos) que tomei (tomamos) conhecimento do
prospecto desta emissao e aceito (aceitamos) as respectivas condigcoes”.

O DIREITO

14. O tema da intermediacao financeira 11 e, em particular, da
responsabilidade dos intermedidrios financeiros pela violagao de deveres de
esclarecimento e de informacgao dos clientes tem sido objecto de uma

[2] [31

apreciavel atengdo da doutrina e da jurisprudéncia — fenémeno

explicavel por uma particular conjuntura econdémica e social Iil.

15. O sistema dos deveres de esclarecimento e de informacao dos

intermediarios financeiros é complexo @, devendo coordenar-se os principios
gerais do art. 227.2 do Cédigo Civil com as regras dos arts. 7.2 e 312.9,
“enquadrados pelo art. 304.2”, do Cddigo dos Valores Mobiliarios, e com as
regras dos arts. 73.2 e 74.2 do Regime Geral das Instituicdes de Crédito e das
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[61

Sociedades Financeiras )

a) O art. 312.2 do Cédigo dos Valores Mobiliarios, na sua redaccao inicial, era
do seguinte teor:

1. — O intermedidario financeiro deve prestar, relativamente aos servigos que
ofereca, que lhe sejam solicitados ou que efectivamente preste, todas as
informacoes necessarias para uma tomada de decisao esclarecida e
fundamentada, incluindo nomeadamente as respeitantes a:

a) Riscos especiais envolvidos pelas operacgoes a realizar;

b) Qualquer interesse que o intermedidrio financeiro ou as pessoas que em
nome dele agem tenham no servico prestado ou a prestar;

c) Existéncia ou inexisténcia de qualquer fundo de garantia ou de proteccgao
equivalente que abranja os servigos a prestar;

d) Custo do servico a prestar.

2. — A extensao e a profundidade da informacao devem ser tanto maiores
quanto menor for o grau de conhecimentos e de experiéncia do cliente.

Em termos semelhantes ao art. 312.2, n.2s 1 e 2, o art. 75.2, n.2 1, do Regime
Geral das Instituicoes de Crédito e das Sociedades Financeiras, na sua
redaccao inicial, determinava que “[a]s instituigOes de crédito devem informar
os clientes sobre a remuneracao que oferecem pelos fundos recebidos e sobre
o preco dos servigos prestados e outros encargos suportados por aqueles”.

O fim dos deveres consignados no art. 312.2 do Cédigo dos Valores Mobiliarios
deve determinar-se através de uma referéncia aos interesses protegidos:

O art. 304.2, n.2 1, do Cdodigo dos Valores Mobilidrios, na sua redaccao inicial,
afirmava que “[o]s intermedidrios financeiros devem orientar a sua actividade
no sentido da proteccgdo dos legitimos interesses dos seus clientes e da
eficiéncia do mercado” e o art. 73.2 do Regime Geral das Instituicoes de
Crédito e das Sociedades Financeiras confirmava-o, dizendo que, “[n]as
relacoes com os clientes, os administradores e os empregados das instituicoes
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de crédito devem proceder com diligéncia, neutralidade, lealdade e discrigao e
respeito consciencioso dos interesses que lhes estao confiados”.

O contetido dos deveres consignados no art. 312.2 do Cdédigo dos Valores
Mobiliarios, esse, deve determinar-se através de uma referéncia a duas coisas:
— ao standard genérico dos arts. 304.2, n.2 2, do Codigo dos Valores
Mobiliarios e do art. 73.2 do Regime Geral das Instituicoes de Crédito e das
Sociedades Financeiras; — ao standard especifico do art. 7.2, n.2 1, do Cddigo
dos Valores Mobilidrios, por que se exigem “determinados requisitos, positivos

e negativos, a toda a informacao prevista noutros preceitos do cédigo” Ill_
Ora o art. 304.2, n.2 2, do Cédigo dos Valores Mobiliarios, na sua redacc¢ao
inicial, determinava que “[n]as relacoes com todos os intervenientes no
mercado, os intermediarios financeiros devem observar os ditames da boa fé,
de acordo com elevados padroes de diligéncia, lealdade e transparéncia” e os
arts. 73.2 e 74.2 do Regime Geral das Instituicoes de Crédito e Sociedades
Financeiras, em termos globalmente consonantes com o art. 304.2, n.2 2, do
Cédigo dos Valores Mobiliarios, determinavam que “[a]s instituicOes de crédito
[...], em todas as actividades que exercam,” devem proceder com diligéncia

; “devem assegurar aos clientes elevados niveis de competéncia técnica”
[9]

(1011111

; € devem proceder com lealdade e com neutralidade

b) O padrao ou standard genérico decorrente dos arts. 304.2, n.2 2, do Cddigo
dos Valores Mobiliarios e dos arts. 73.2 e 74.2 do Regime Geral das
Instituicoes de Crédito e das Sociedades Financeiras deve completar-se com o
standard especifico sobre a qualidade da informacao consignado no art. 7.2 do
Cddigo dos Valores Mobilidrios: a informacgdo respeitante a valores
mobilidrios, a ofertas publicas, a mercados de valores mobilidrios, a
actividades de intermediag¢do e a emitentes que seja susceptivel de influenciar
as decisoes dos investidores... deve ser completa, verdadeira, actual, clara,

objectiva e licita 2]

Ora a extensao necessaria para que a informacao prestada pelo intermediario
possa completar-se completa, e a profundidade necessaria para que uma
informacao completa permita ao cliente uma tomada de decisao esclarecida e
fundamentada, dependem de pelo menos quatro elementos: em primeiro lugar,

[131]

conhecimentos e da experiéncia dos clientes; em terceiro lugar, da natureza e

do tipo de contrato de intermediacao financeira ; em segundo lugar, dos

dos riscos especiais dos instrumentos financeiros negociados; e, em quarto
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lugar, do perfil e da situacao financeira dos clientes. Em relagcao ao segundo
elemento — i.e., aos conhecimentos e a experiéncia dos clientes —, o art.
314.2, n.2 2, do Cdédigo dos Valores Mobilidrios consagra a chamada regra da

proporcionalidade inversa M: “A extensao e a profundidade da informacgao
devem ser tanto maiores quanto menor for o grau de conhecimentos e de
experiéncia do cliente”. Em relacao ao terceiro e ao quarto elementos, a
relevancia dos riscos especiais resulta explicitamente do art. 312.2, n.2 1,
alinea b), e a relevancia da situacgao financeira, do art. 314.2, n.2 3, do Cddigo

[15]

dos Valores Mobiliarios .

16. Entre os corolarios dos arts. 312.2 e 314.2 do Codigo dos Valores
Mobiliarios esta o de que o conteudo e a extensao dos deveres dos
intermediarios financeiros dependem das circunstancias do caso; tém uma

[16].

geometria variavel

Estando em causa instrumentos financeiros como as obrigagoes, “conhecidos
— ou facilmente apreensiveis — pela generalidade do publico”, o contetido dos
deveres de eslcarecimento do intermedidrio pode ir de um minimo a um
maximo. O seu contetido minimo consistird em “explicar aos clientes que
estes receberiam periodicamente de alguém, que nao o banco, cupoes
relativos ao capital investido; explicitar o periodo de maturidade do
investimento e as taxas de juro, cuja aplicagcao ao montante daquele capital
determinara o valor que recebera; e avisar que, em contrapartida, s6 poderao
resgatar o capital investido, em qualquer altura, mediante a cedéncia da
[obrigacdo] a terceiros”. O seu contetdo maximo, esse, consistira, p. ex., em
“mostrar [aos clientes] — mesmo quando negoceiem por conta propria — os
factores de célculo das vantagens e desvantagens de certo produto financeiro,
a subscrever por estes; ou [em] indicar o pior cenario relacionado com essa
mesma subscricao; ou de apresentar a esse mesmo cliente as alternativas que
existem para as suas necessidades (tal como previamente apuradas pelo
intermediario financeiro, ou tendo ele mesmo o dever de as perscrutar e
avaliar); ou [em] indicar, mesmo, o valor (de mercado, quando exista),
sobretudo se negativo, do aludido produto ao tempo da celebragao do

[171

contrato” .

Em abstracto, nao pode dizer-se se uma ac¢ao ou se uma omissao do
intermediario financeiro implica, ou nao implica, uma violagcdao de deveres pré-
contratuais de esclarecimento e de informagao — comportamentos
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comparaveis do intermediario podem representar uma violagao ilicita de
deveres de esclarecimento e de informacao em relagao a produtos financeiros
mais complexos e nao representar nenhuma violacao ilicita em relagao a
produtos financeiros menos complexos, como uma obrigacao; poderao
representar uma violagao ilicita em relagao a produtos financeiros com riscos
especiais e nao represantar nenhuma violagcao em relacao a produtos sem
riscos especiais; poderao representar uma violagao ilicita em relagao a
investidores cujo grau de conhecimentos seja minimo ou, em todo o caso, mais
reduzido e nao representar nenhuma violagao ilicita em relacao a investidores
cujo grau de conhecimentos e/ou de experiéncia seja mais elevado.

17. O acordao de uniformizagao de jurisprudéncia n.2 8/2022, de 6 de
Dezembro de 2021, esclarece que:

1. — No ambito da responsabilidade civil pré-contratual ou contratual do
intermedidrio financeiro, nos termos dos artigos 7.2, n.2 1, 312.2n.2 1, alinea
a), e 314.2 do Cédigo dos Valores Mobiliarios, na redacao anterior a
introduzida pelo Decreto-Lei n.2 357-A/2007, de 31 de outubro, e 342.2, n.2 1,
do Cddigo Civil, incumbe ao investidor, mesmo quando seja nao qualificado, o
onus de provar a violagao pelo intermediario financeiro dos deveres de
informacao que a este sao legalmente impostos e o nexo de causalidade entre
a violacao do dever de informacao e o dano.

2. — Se o Banco, intermedidario financeiro — que sugeriu a subscrigdo de
obrigacoes subordinadas pelo prazo de maturidade de 10 anos a um cliente
que nao tinha conhecimentos para avaliar o risco daquele produto financeiro
nem pretendia aplicar o seu dinheiro em "produtos de risco" — informou
apenas o cliente, relativamente ao risco do produto, que o "reembolso do
capital era garantido (porquanto nao era produto de risco"), sem outras
explicacoes, nomeadamente, o que eram obrigacoes subordinadas, nao
cumpre o dever de informacao aludido no artigo 7.2, n.2 1, do CVM.

3. — O nexo de causalidade deve ser determinado com base na falta ou
inexatidao, imputavel ao intermediario financeiro, da informacgao necessaria
para a decisao de investir.

4. — Para estabelecer o nexo de causalidade entre a violacao dos deveres de
informacao, por parte do intermediario financeiro, e o dano decorrente da
decisao de investir, incumbe ao investidor provar que a prestacao da
informacao devida o levaria a nao tomar a decisao de investir.
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Os factores referidos no n.2 2 do acérdao de uniformizacao de jurisprudéncia
n.2 8/2022 correspondem a descri¢dao de um caso exemplar de violagao de
deveres pré-contratuais de esclarecimento e de informacao — em lugar de
requisitos cumulativos, de cujo preenchimento depende a conclusao de que foi
infringido ou violado um dever pré-contratual, devem interpretar-se como
factores relevantes para a decisao.

O intermedidrio financeiro tem o dever de informar “com clareza, lealdade e
transparéncia os clientes acerca dos elementos caracterizadores dos produtos
financeiros propostos para que os investidores possam tomar uma decisao de
investimento esclarecida (artigo 7.2 do CVM), sendo que a informacao deve
ser mais aprofundada quanto menor for o conhecimento do investidor [...]".
Entre os corolarios do dever de informar estdo os de que o intermediario
financeiro deve comunicar ao cliente-investidor as caracteristicas das
obrigagoes e, em particular, as caracteristicas das obrigagoes subordinadas

[18] e os riscos da sua subscrigcao Iﬁl; deve dar-lhe conta de que a
remuneracao e a restituicao do capital investido depende sempre da solidez

[20],

financeira da entidade emitente ; de que o banco nao esta obrigado a

remunerar ou a restituir o capital investido, “com capitais préprios” IAl; de
que nao ha nem fundo de garantia nem “mecanismos [alternativos] de
protecao contra eventos imprevisiveis”; de que o cliente-investidor ndao podera

levantar o capital quando quiser ILl; e de que tem uma relacao de
dependéncia com a entidade emitente, “na medida em que possa estar em
causa um potencial conflito de interesses”.

18. Face aos arts. 7.2 e 312.2, “enquadrados pelo art. 304.2”, do Cédigo dos
Valores Mobilidrios, e aos arts. 73.2 e 74.2 do Regime Geral das Instituicoes de
Crédito e das Sociedades Financeiras, como interpretados no acordao de
uniformizagao de jurisprudéncia n.2 8/2022, de 6 de Dezembro de 2021,
entendemos:

I. — que os factos dados como provados nao sao suficientes para que se
conclua que houve uma violagao de deveres pré-contratuais de esclarecimento
e de informacgao imputavel ao Réu, agora Recorrente;
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II. — que, ainda que os factos dados como provados fossem suficientes para
que se concluisse que houve uma violagao de deveres pré-contratuais de
esclarecimento e de informagao, nunca seriam suficientes para que se
concluisse que a violacao dos deveres pré-contratuais foi condigao sine que
non da decisao de investir.

Os factos dados como provados sob os n.2s 20 a 42 sao do seguinte teor:

20. Em 19.03.2002 o autor subscreveu 49.999,00 euros de papel comercial da
SLN.

21. Em 17.06.2002 subscreveu mais 25.000 euros de um produto denominado
e catalogado como PTPCIMONACGE.

22. Em 01.07.2002 voltou a subscrever 49.999,00 euros de papel comercial
SLN.

23. Em 06.09.2002 adquiriu acgoes da ... no montante de € 10.042,06.

24. Em 16.09.2002 adquiriu titulos emitidos pela ..., no montante de €
25.000,00.

25. Em 16.12.2002 veio a adquirir e subscrever mais € 25.200,07 de papel
comercial SLN.

26. Repetindo tais aplicacoes em 24.03.2003 e em 12.05.2003, nos montantes
de 25.404,91 € e 25.050,67 €.

227. E aplicando mais os montantes de 25.104,74 € e 25.499,38 € em
11.06.2003 e 23.06.2003, respectivamente.

28. Em 30.06.2003 o autor voltou a aplicar o montante de 51.256,18 € na
subscrigcao de papel comercial de SLN.

29. E em 23.07.2003 subscreveu mais € 102.116,21 do mesmo produto, ou
seja, de papel comercial SLN.

30. Aplicacgao esta que renovou em 22.08.2003.

31. Apés o reembolso desta aplicacao em 20.11.2003, o autor, na mesma data,
subscreveu € 102.976,68 de Obrigacoes BPN.
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32. Produto este que vendeu em 09.12.2003 para, na mesma data, adquirir €
103.096,49 de papel comercial SLN.

33. Em 09.03.2004 subscreveu 103.694,55 € de papel comercial SLN.

34. Em 12.04.2004 veio a subscrever produto financeiro catalogado como ...,
no montante de 124.999,00 €.

35. E reforcou a sua carteira com investimentos de mais 19.999,99 € e
49.999,99 €, em 7.05.2004 e 13.05.2004, respectivamente.

36. SO no dia 08.06.2004 o autor subscreveu papel comercial SLN nos
montantes de 65.000,20 €, 10.000.27 €, 9.999,64 € e 10.000,01 €.

37. Todas as aplicagoes e produtos financeiros adquiridos pelo autor, e acima
descritos, tiveram o seu expresso consentimento.

38. E sempre constavam dos extractos que, com regularidade, lhe eram
enviados mensalmente para a sua residéncia.

39. De tais extractos consta também o lancamento a crédito dos dividendos
recebidos por forca das acgoes por si detidas.

40. Como o valor dos juros, acrescidos ao valor do capital no momento do
reembolso do papel comercial subscrito.

41. Ou creditados de forma isolada e avulsa, quando respeitassem a
rendimentos de obrigacgoes.

42. Estes rendimentos auferidos pelo autor ao longo de todos estes anos era
superior ao normal e corrente juro proporcionado pelos depodsitos a prazo.

Em primeiro lugar, entendemos que os factos dados como provados sob os n.9s
6 a 9, desde que colocados no contexto do conjunto dos factos dados como
provados e, em particular, no contexto dos factos dados como provados sob os
n.%s 20 a 42, nao sao suficientes para que se conclua que houve uma violagao
de deveres pré-contratuais de esclarecimento e de informagao imputavel ao
Réu, agora Recorrente.

Embora a subscrigao de obrigagoes subordinadas tenha sido sugerida pelo
intermediario financeiro, como decorre dos factos dados como provados sob os
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no6e?7 Iﬂ, com a informacao / explicagcao de que o reembolso do capital

era garantido 12—41, em termos semelhantes aos de um depdsito a prazo 12—1,
nao esta provado que o Autor, agora Recorrido, nao tivesse os conhecimentos
ou a experiéncia necessarios para avaliar o risco daquele produto financeiro —
obrigacoOes subordinadas — e, sobretudo, ndao esta provado que o Autor, agora
Recorrido, nao tivesse a intengao de aplicar o seu dinheiro em produtos de

risco.

Os factos dados como provados sob os n.9s 20 a 42 sao suficientes para que se
conclua que o Autor, agora Recorrido, tinha uma ampla experiéncia de
aplicacao de dinheiro em produtos distintos de depdsitos a prazo, com uma
rendibilidade e um risco superiores aos dos depdsitos a prazo — e, face a
regra da proporcionalidade inversa, consagrada no art. 314.2, n.2 2, do Cdédigo
dos Valores Mobilidrios, a informacgao a prestar a um cliente com o perfil do
Autor, agora Recorrido, poderia ser menos ampla e menos profunda que a
informacao a prestar a um cliente com um perfil conservador, que nao tivesse
de todo em todo a consciéncia ou a intencao de aplicar o seu dinheiro em
produtos de risco.

Em segundo lugar, entendemos que, ainda que os factos dados como provados
fossem suficientes para que se concluisse que houve uma violagao de deveres
pré-contratuais de esclarecimento e de informacao, nunca seriam suficientes
para que se concluisse que a violagdo dos deveres pré-contratuais foi condigao
sine que non da decisao de investir.

O acodrdao de uniformizacgao de jurisprudéncia n.2 8/2022, de 6 de Dezembro
de 2021, esclarece que:

3. — O nexo de causalidade deve ser determinado com base na falta ou
inexatiddo, imputavel ao intermediario financeiro, da informacao necessdria
para a decisao de investir.

4. — Para estabelecer o nexo de causalidade entre a violagcao dos deveres de
informacao, por parte do intermediario financeiro, e o dano decorrente da
decisao de investir, incumbe ao investidor provar que a prestacgao da
informacao devida o levaria a nao tomar a decisao de investir.

Os factos dados como provados nao sao suficientes para que se conclua que a
prestacao da informacao devida determinaria que o Autor, agora Recorrido,
nao tomasse a decisao de investir — em nenhum dos factos dados como
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provados se sustenta que, desde que o Autor, agora Recorrido, conhecesse a
diferenca entre depdsitos e obrigagoes e / ou o risco implicado na subscrigao
de obrigacgdes nao teria tomado a decisao de investir.

Em vez de se sustentar que, desde que o Autor, agora Recorrido, conhecesse a
diferenca entre depdsitos e obrigagoes e / ou o risco implicado na subscrigao
de obrigacoes nao teria tomado a decisao de investir, sugere-se que, ainda que
o Autor, agora Recorrido, conhecesse a diferenca ou o risco, teria subscrito as
Obrigacoes SLN Rendimento Mais 2004.

O facto dado como provado sob o n.? 43 diz-nos que “[o] autor subscreveu e
adquiriu as Obrigagdes SLN Rendimento Mais 2004, em Outubro de 2004 para
obter rendimentos superiores aos proporcionados pelos depdsitos a prazo” e
os factos dados como provados sob os n.%s 20 a 43, que o Autor, agora
Recorrido, tinha subscrito diversos produtos financeiros, com diversos perfis
de risco, para obter “rendimentos [...] superior[es] ao normal e corrente juro

proporcionado pelos depdsitos a prazo” @1_ — atendendo ao contexto dos
factos dados como provados sob os n.%s 20 a 42, a informacao sobre a
diferenca entre depdsitos e obrigagoes, ainda que porventura necessaria, seria
com toda a probabilidade indiferente para a decisao de investir em Obrigagoes
SLN Rendimento Mais 2004.

III. — DECISAO

Face ao exposto, concede-se provimento ao recurso e revoga-se o
acordao recorrido, absolvendo o Réu Banco BIC Portugués, S.A., dos
pedidos contra si deduzidos.

Custas pelo Autor AA.
Lisboa, 10 de Janeiro de 2023
Nuno Manuel Pinto Oliveira (Relator)

José Maria Ferreira Lopes

Manuel Pires Capelo

19725


file:///T:/DDIJ/AC%E2%94%9C%C3%B4RD%E2%94%9C%C3%A2OS/2023/7.%E2%94%AC%C2%AC%20Sec%E2%94%9C%C2%BA%E2%94%9C%C3%BAo/Ac%E2%94%9C%E2%94%82rd%E2%94%9C%C3%BAos%20Anonimizados/2023-01-10/Ac.%20761-16.5T8PVZ.Pl.S1%20-%2010-01-2023-generated.docx#_ftn26
file:///T:/DDIJ/AC%E2%94%9C%C3%B4RD%E2%94%9C%C3%A2OS/2023/7.%E2%94%AC%C2%AC%20Sec%E2%94%9C%C2%BA%E2%94%9C%C3%BAo/Ac%E2%94%9C%E2%94%82rd%E2%94%9C%C3%BAos%20Anonimizados/2023-01-10/Ac.%20761-16.5T8PVZ.Pl.S1%20-%2010-01-2023-generated.docx#_ftn26
file:///T:/DDIJ/AC%E2%94%9C%C3%B4RD%E2%94%9C%C3%A2OS/2023/7.%E2%94%AC%C2%AC%20Sec%E2%94%9C%C2%BA%E2%94%9C%C3%BAo/Ac%E2%94%9C%E2%94%82rd%E2%94%9C%C3%BAos%20Anonimizados/2023-01-10/Ac.%20761-16.5T8PVZ.Pl.S1%20-%2010-01-2023-generated.docx#_ftn26

[1] Sobre o conceito e o regime da intermediagao financeira em geral, vide
Anténio Pereira de Almeida, Sociedades comerciais, valores mobilidrios e
mercados, 6.2 ed., Coimbra Editora, Coimbra, 2011, pags. 729-737; A. Barreto
Menezes Cordeiro, Manual de direito dos valores mobilidrios, Livraria
Almedina, Coimbra, 2016, pags. 245-327; Paulo Camara, Manual de direito
dos valores mobilidrios, 4.2 ed., Livraria Almedina, Coimbra, 2018, pags.
271-273 e 381-528; José Augusto Engracia Antunes, Direito dos contratos
comerciais, Livraria Almedina, Coimbra, 2009, pags. 573-615; Rui Pinto
Duarte, “Contratos de intermediagdao no Codigo dos Valores Mobiliarios”, in:
Cadernos do mercado de valores mobilidrios, n.2 7 — 2000, pags. 353-373 =
in: Escritos juridicos vdrios 2000-2015, Livraria Almedina, Coimbra, 2015,
pags. 7-26; Fatima Gomes, “Contratos de intermediacao financeira: sumario
alargado”, in: Estudos dedicados ao Professor Doutor Mario Julio de Almeida
Costa, Universidade Catdlica Editora, Lisboa, 2002, pags. 565-599; José
Augusto Engréacia Antunes, “Os contratos de intermediagao financeira”, in:
Boletim da Faculdade de Direito [da Universidade de Coimbra], vol. 85.2
(2009), pags. 277-319; José Augusto Engracia Antunes, “Deveres e
responsabilidade do intermediario financeiro. Alguns aspectos”; in: Cadernos
do mercado de valores mobilidrios, n.2 56 — Abril de 2017, pags. 31-52;
Assuncao Cristas, Transmissdo contratual do direito de crédito. Do cardcter
real do direito de crédito, Livraria Almedina, Coimbra, 2005, pag. 423 (nota
n.2 1114); José Pedro Fazenda Martins, “Deveres dos intermediarios
financeiros, em especial os deveres para com os clientes e o mercado”, in:
Cadernos do mercado de valores mobilidrios, n.2 7 — 2000, pags. 331-350; ou
José Queiros de Almeida, “Contratos de intermediacgao financeira enquanto
categoria juridica”, in: Cadernos do mercado de valores mobilidrios, n.2 24 —
2006, pags. 291-303.

[2] Como demonstram, p. ex., Anténio Menezes Cordeiro, “Responsabilidade
bancdéria, deveres acessodrios e nexo de causalidade”, in: Antonio Menezes
Cordeiro / Manuel Janudario da Costa Gomes / Miguel Brito Bastos / Ana Alves
Leal (coord.), Estudos de direito bancario I, Livraria Almedina, Coimbra, 2018,
pags. 9-46; Luis Menezes Leitao, “Actividades de intermediacao e
responsabilidade dos intermediarios financeiros”, in: Direito dos valores
mobilidrios, vol. II, Coimbra Editora, Coimbra, 2000, pags. 129-156; Luis
Menezes Leitdo, “Informacao bancdria e responsabilidade”, in: Estudos em
homenagem ao Professor Doutor Inocéncio Galvdo Telles, vol. 11 — Direito
bancdrio, Livraria Almedina, Coimbra 2002, pags. 225-244; Agostinho Cardoso
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Guedes, “A responsabilidade do banco por informagoes a luz do artigo 485.2 do
Cddigo Civil”, in: Revista de direito e economia, ano 14.2 (1988), pags.
135-165; Carlos Ferreira de Almeida, “Normas de imputacao e normas de
proteccao no regime da responsabilidade civil extracontratual pela informacao
nos mercados financeiros”, in: Direito das sociedades em revista, vol. 16 —
2016, pags. 15-31; Manuel Carneiro da Frada, “A responsabilidade dos
intermediarios financeiros por informacgao deficitaria ou falta de adequacao
dos instrumentos financeiros”, in: Paulo Camara (coord.), O novo direito dos
valores mobilidrios. I Congresso sobre valores mobilidrios e mercados
financeiros, Livraria Almedina, Coimbra, 2017, pags. 401-410; Margarida
Azevedo de Almeida, “A responsabilidade civil de intermedidrios financeiros
por informacao deficitaria e falta de adequacgao dos instrumentos financeiros”,
in: Paulo Camara (coord.), O novo direito dos valores mobilidrios. I Congresso
sobre valores mobilidrios e mercados financeiros, Livraria Almedina, Coimbra,
2017, pags. 411-424; Manuel Carneiro da Frada, “A responsabilidade dos
intermediarios financeiros por informacgao deficitaria ou falta de adequacao
dos instrumentos financeiros”, in: Revista de direito comercial, ano 2.2 (2018),
pags. 1225-1240, disponivel in: WWW: < https://
www.revistadedireitocomercial.com >; Margarida Azevedo de Almeida. A
responsabilidade civil por prospecto no direito dos valores mobilidrios. O bem
juridico protegido, Livraria Almedina, Coimbra, 2018, esp. nas pags. 222-227;
Ana Afonso, “O contrato de gestao de carteira. Deveres e responsabilidade do
intermediario financeiro”, in: Maria de Fatima Ribeiro (coord.), Jornadas —
Sociedades abertas, valores mobilidrios e intermediacdo financeira, Livraria
Almedina, Coimbra, 2007, pags. 55-86; Catarina Monteiro Pires, “Entre um
modelo correctivo e um modelo informacional em direito bancario e
financeiro”, in: Cadernos de direito privado, n.?2 44 — Outubro / Dezembro de
2013, pags. 3-22; Sofia Nascimento Rodrigues, A protecgdo dos investidores
em valores mobilidrios, Livraria Almedina, Coimbra, 2001; Gongalo André
Castilho dos Santos, A responsabilidade civil do intermedidrio financeiro
perante o cliente, Livraria Almedina, Coimbra, 2008; Fernando Canabarro
Teixeira, “Os deveres de informacao dos intermediarios financeiros em relacao
a seus clientes e sua responsabilidade civil”, in: Cadernos do Mercado de
Valores Mobilidrios, n.2 31 — 2008, pags. 50-87; Pedro Miguel Rodrigues, A
intermediagdo financeira. Em especial, os deveres de informagdo do
intermediario (dissertacdao de mestrado), Faculdade de Direito da
Universidade de Lisboa, Lisboa, 2011; ou Pedro Miguel Rodrigues, “A
intermediacao financeira. Em especial, os deveres de informacgao do
intermediario”, in: DataVenia. Revista juridica digital, ano 1.2 (2013), pags.
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101-131, disponivel in: < https://www.datavenia.pt/ficheiros/edicao02/
datavenia02 p101-132.pdf >.

[3]1 Como o demonstram, p. ex., as colectaneas O direito bancdrio na
jurisprudéncia das Secgoes Civeis do Supremo Tribunal de Justica, disponivel
in: WWW: < http://www.stj.pt/ficheiros/jurisp-tematica/direitobancario.pdf >
ou in: Centro de Estudos Judiciarios, Direito bancdario, in: WWW: < http://
www.cej.mj.pt/cej/recursos/ebooks/civil/Direito_Bancario.pdf >.

[4] Vide designadamente Antonio Menezes Cordeiro, “A tutela do consumidor
de servigos financeiros e a crise mundial”, in: Revista da Ordem dos
Advogados, ano 69.2 (2009), pags. 603-632; ou Paulo Camara, “Crise
financeira e regulacao”, in: Revista da Ordem dos Advogados, ano 69.2 (2009),
pags. 697-728, esp. nas pags. 716-719.

[5] Cf. designadamente Manuel Carneiro da Frada, “A responsabilidade dos
intermediarios financeiros por informacgao deficitaria ou falta de adequacao
dos instrumentos financeiros”, in: Paulo Camara (coord.), O novo direito dos
valores mobilidrios. I Congresso sobre valores mobilidrios e mercados
financeiros, cit., pag. 403 = in: Revista de direito comercial, cit., pags. 1229:
“... a construgao do sistema no ambito da responsabilidade dos intermediarios
financeiros [apresenta-se] extremamente complexa”. Entre as razoes da sua
complexidade estaria a necessidade de “articulacdo entre o Codigo dos
Valores Mobilidrios e o direito privado comum”: “importa sobretudo”, escreve
o Professor Carneiro da Frada, “por em guarda contra apriorismo
simplificadores, que partem com excessiva auto-suficienténcia do Cdédigo dos
Valores Mobilidrios para resolver os problemas de responsabilidade dos
intermedidrios financeiros e nao reconhecem, como é mister, a necessidade e

a imprescindivel valia, para o efeito, o direito comum dos contratos”.

[6]1 Salvo indicacao em contrario, considerar-se-a o teor das disposigcoes do
Cddigo dos Valores mobilidrios e do Regime Geral das Instituigcoes de Crédito
e das Sociedades Financeiras em vigor em Abril de 2006, ou seja, na data da
conclusao do contrato pelos Autores, agora Recorridos.[7] Expressao de
Carlos Ferreira de Almeida, “Normas de imputacao e normas de proteccao no
regime da responsabilidade civil extracontratual pela informagao nos
mercados financeiros”, cit., pag. 30.

[8] Cf. art. 74.2 do Regime Geral das Instituicoes de Crédito e das Sociedades
Financeiras, na sua redaccao inicial: “Nas relagcoes com os clientes, os
administradores e os empregados das instituicoes de crédito devem proceder
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com diligéncia, neutralidade, lealdade e discrigdo e respeito consciencioso dos
interesses que lhes estao confiados”.

[9] Cf. art. 73.2 do Regime Geral das Instituicoes de Crédito e das Sociedades
Financeiras, na sua redaccao inicial: “As instituicoes de crédito devem
assegurar aos clientes, em todas as actividades que exercam, elevados niveis
de competéncia técnica, dotando a sua organizagao empresarial com os meios
materiais e humanos necessarios para realizar condigoes apropriadas de
qualidade e eficiéncia”.

[10] Cf. art. 74.2 do Regime Geral das Instituigoes de Crédito e das Sociedades
Financeiras, na sua redaccao inicial.

[11] Entre os pontos mais ou menos consensuais esta o de que o padrdo de
diligéncia do art. 3042, n.2 2, do Cdédigo dos Valores Mobiliarios e nos arts.
73.2 e 74.2 do Regime Geral das Instituicoes de Crédito e das Sociedades
Financeiras é superior ao padrdo do art. 487.2, n.2 2, do Cddigo Civil [vide, na
doutrina, p. ex., A. Barreto Menezes Cordeiro, Manual de direito dos valores
mobilidrios, cit., pag. 258 — dizendo que “[d]o confronto entre os regimes
regra com os regimes mobiliarios especificos resulta, do ponto de vista da
diligéncia exigida, um plus: aos intermediarios financeiros é exigida uma
diligéncia que ultrapassa o conceito de bom pai de familia (homem médio)
espera-se uma actuagao como elevados padroes de diligéncia” — e, na
jurisprudéncia, os acérdaos do Supremo Tribunal de Justica de 6 de Novembro
de 2018 — processo n.2 2468/16.4T8LSB.L1.S1 — e de de 10 de Abril de 2018
— processo n.2 753/16.4TBLSB.L1.S1 —, considerando que se substitui o
bonus paterfamilias do art. 487.2, n.2 2, por um diligentissimus paterfamilias, “
nao sendo toleraveis procedimentos que possam sequer ser incursos em culpa
leve”.

[12] Como se diz no sumario do acérdao do Supremo Tribunal de Justica de de
5 de Abril de 2016 — processo n.2 127/10.0TBPDL.L1.S1 —, “[a] violacao dos
deveres de informacao do emitente de titulos mobiliarios, seja relativamente
aos prospectos ou as informacoes periddicas ou eventuais, tanto inclui a
informacgao desconforme divulgada como a omitida, sob pena de ficar
esvaziado o objecto e escopo legal do art. 7.2 do Cdédigo de Valores
Mobiliarios”. [13] Cf. designdamente Rui Pinto Duarte, “Contratos de
intermediagdao no Codigo dos Valores Mobiliarios”, in: Escritos juridicos varios
2000-2015, cit., pag. 17: “... nos preceitos dedicados a cada tipo contratual
surgem também regras sobre deveres de informagao”.
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[14] Expressao usada, p. ex., no acordao do Supremo Tribunal de Justica de 6
de Novembro de 2018 — processo n.2 2468/16.4T8LSB.L1.S1 —: “O ambito
funcional do dever de informacgao é determinado por uma regra de
proporcionalidade inversa entre a densidade daquele dever por parte do
intermediario e o grau de conhecimentos e experiéncia do cliente”. (

[15] Embora o art. 312.2 nao refira expressamente a natureza dos
instrumentos financeiros negociados, deve concordar-se com as afirmacgoes
feitas pelo Professor Antonio Pinto Monteiro, no parecer junto aos autos: “... o
grau de conhecimento de uma pessoa em relacao a um instrumento como uma
obrigacdo é completamente diverso do conhecimento que o mesmo sujeito
possa ter, p. ex., de um swap de taxas de juro” (pags. 15-16); “conceitos como
‘obrigacdo’ e, no seu ambito, ‘resgate’, sdo conhecidos — ou facilmente
apreensiveis — pela generalidade do publico, contrariamente ao que acontece
com produtos de elevada complexidade, como a nogao de synthetic
collateralized debt obligation, assente em swaps e outros derivados, ja que
assentarao no polo oposto do espectro” (pag. 16)

[16] Expressao usada nos acérdaos do Supremo Tribunal de Justica de 4 de
Outubro de 2018 — processo n.2 1236/15.5T8PVZ.L1.S1 —e de 11 de Outubro
de 2018 — processo n.2 2339/16.4T8LRA.C2.S1.

[17] Cf. Manuel Carneiro da Frada, “A responsabilidade dos intermedidrios
financeiros por informacgao deficitaria ou falta de adequacgao dos instrumentos
financeiros”, in: Paulo Camara (coord.), O novo direito dos valores mobilidrios.
I Congresso sobre valores mobilidrios e mercados financeiros, cit., pag. 404 =
in: Revista de direito comercial, cit., pags. 1231.

[18] A fundamentacao do acérdao de uniformizacao de jurisprudéncia n.2
8/2022 diz, textualmente, que o intermedidrio financeiro deve esclarecer o
cliente (investidor) no que consistem as "obrigagoes subordinadas", isto &,
informar que, em caso de insolvéncia do emitente, os obrigacionistas apenas
serao reembolsados depois dos demais credores de divida nao subordinada”.

[19]

8/2022 diz, textualmente, que “compete ao intermediario financeiro o dever de

A fundamentacao do acérdao de uniformizacao de jurisprudéncia n.2

esclarecer sobre as reais caracteristicas das obrigacoes e sobre os riscos que
a operacao envolve (mesmo sem olvidar que nos depoésitos bancarios também
héa o risco de insolvéncia da entidade depositaria, mas esse risco sempre é
atenuado pela existéncia do Fundo de garantia de devolugcao de depésitos,
pelo menos, parcialmente)”.
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[20] A fundamentacao do acérdao de uniformizacao de jurisprudéncia n.2
8/2022 diz, textualmente, que “[se exige] que o intermediario financeiro preste
uma informacgao detalhada e verdadeira sobre o tipo de investimento que
propoe ao investidor, designadamente, dando-lhe conta de a restituicao, quer
do montante investido, quer dos juros contratados depender sempre da solidez
financeira da entidade emitente e que nao ha fundo de garantia nem
mecanismos de protecao contra eventos imprevisiveis”.

[21] A fundamentacgao do acérdao de uniformizacao de jurisprudéncia n.2
8/2022 diz, textualmente: “Isto significa que o intermediario financeiro deve
informar o investidor que o risco de nao retorno do capital investido corre por
conta do cliente (investidor), nao estando o Banco obrigado a restituir-lhe o
valor investido nem a pagar-lhe os juros respetivos, com capitais préprios,
tendo sempre em mente que para certo tipo de cliente (investidor) a garantia
do reembolso do capital investido é essencial”.

[22] A fundamentacao do acérdao de uniformizacgao de jurisprudéncia n.2
8/2022 diz, textualmente, que o intermedidrio financeiro deve “informar o
cliente que nao podera levantar o capital e respetivos juros quando assim
entender, tornando claro o sentido do endosso como mecanismo de
transmissao — desmobilizacao do investimento — do produto”.

[23] Cujo teor é o seguinte: “6. [...] o segundo Réu, gerente do BPN na agéncia
da ..., contactou o Autor pedindo-lhe que se dirigisse ao Balcao do Banco, pois
queria falar com ele porque tinha uma proposta interessante para lhe fazer. 7.
Em dia que nao pode precisar mas no més de Setembro de 2004, o Autor,
dirigiu-se a referida agéncia com vista a informar-se da proposta que o
referido gerente do Banco tinha para lhe fazer, tendo-lhe sido comunicado que
poderia proceder ao resgate daquela sua aplicacao financeira para aplicar
num outro programa de aplicacao financeira que lhe traria uma maior
rentabilidade e detinha a mesma seguranca que um depdsito a prazo, com
garantia de capital a 100% (cem por cento), tal como o depdsito a prazo”.

[24] Cf. factos dados como provados sob os n.%s 7 e 9.
[25] Cf. facto dado como provado sob o n.2 7.

[26] Cf. facto dado como provado sob o n. 42.
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