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Acordam no Supremo Tribunal de Justica, 12 Secgao Civel.

1-Os Autores - AA e esposa BB - instauraram (.../.../2018) na Comarca ... acao
declarativa, com forma de processo comum, contra o Réu - Banco BIC
PORTUGUES SA.

Alegaram, em resumo:

Em Abril de 2006, adquiriam ao balcao (agéncia de ...) do Banco Portugués de
Negocios, BPN (atual Banco BIC) a obrigacdo SLN Rendimento Mais 2006 no
valor de € 50.000,00, tendo-lhes sido garantido pelos funcionarios do banco
que o capital era garantido 100%, tudo igual a um depdsito a prazo, o que
motivou a subscrigao, tratando-se de pessoas com perfil conservador, e s
procederam a subscrigdo porque estavam convencidos, em face da
informacao, de que estava assegurado o reembolso do capital e juros, ou seja,
tinha a mesma garantia de depdsito a prazo.

Nunca os funcionarios do banco os informaram sequer em que consistiam
obrigacoes subordinadas, nem lhes foi entregue qualquer contrato. Em
consequéncia da atuacao do Réu sofreram preocupacgao e ansiedade.

Pediram a condenacao do Réu:

a) A pagar aos AA. o capital e juros vencidos e garantidos que, nesta data,
perfazem a quantia de 57.000,00€, bem como os juros vincendos desde a
citacao até efetivo e integral pagamento;

Ou assim nao se entendendo:

b) Seja declarado nulo qualquer eventual contrato de adesao que o R. invoque
para ter aplicado os 50.000,00€ que os AA. entregaram ao R., em obrigacoes
subordinadas SLN 2006;

c) Seja declarado ineficaz em relacao aos AA. a aplicacao que o R. tenha feito
desses montantes;

d) Se condene o R. a restituir aos AA. 57.000,00€ que ainda nao receberam
dos montantes que entregaram ao R. e de juros vencidos a taxa contratada,
acrescidos de juros legais vincendos, desde a data da citacao até efetivo e
integral cumprimento;

E, sempre,
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e) Seja o R. condenado a pagar aos AA. a quantia de €3.000,00, a titulo de
dano nao patrimonial.

2-0 Réu contestou defendendo-se com a excegao da prescrigdo e por
impugnacao.

3- Realizada audiéncia de julgamento, foi proferida sentenca que decidiu
julgar procedente a acao e condenar o Réu a restituir aos Autores a quantia de
€ 50.000,00 (cinquenta mil euros) de capital acrescido dos juros contratuais
vencidos desde 7/5/2015 até a data em que deveria ter ocorrido a restituicao
do capital contratualmente, bem como no pagamento dos juros vincendos
sobre aquele capital, a taxa legal, desde a citacao até efetivo e integral
pagamento e a pagar aos autores a quantia de € 3000,00 a titulo de
indemnizacgao por danos nao patrimoniais.

4- Inconformado, o Banco recorreu de apelagao, que mereceu a seguinte
deliberacao do Tribunal da Relacao:

“Pelo exposto, decidem:
1)- Julgar a apelagdo improcedente e confirmar a sentenca.

2)- Condenar o Apelante nas custas”.

5-Continuando inconformado, agora com o decidido pela Relagdo, o réu
interpoe recurso de Revista para este ST] e formula as seguintes conclusoes:

(As conclusodes 1 a 8 respeitam a admissibilidade do recurso de revista
excecional)

“9) A menc¢do a expressdo capital garantido ndo tem por si s6 a virtualidade de
atribuir qualquer senso desaparecimento de todo o risco de qualquer tipo de
aplicagdo... A este proposito, de resto, e quase esvaziando tudo o que
pudéssemos alegar, é eloquente o parecer adiante junto do PROF. PINTO
MONTEIRO, onde se chega a esta mesma conclusdao!

10) A expressdo capital garantido mais ndo é do que a descri¢cdo de uma
caracteristica técnica do produto - corresponde a garantia de que o valor de
reembolso, no vencimento, é feito pelo valor nominal do titulo e
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correspondente ao respectivo valor de subscri¢gdo! Ou seja, o valor do capital
investido é garantido!

11) Veja-se a este propdsito o Plano de Formagdo Financeira em site do
Conselho de Supervisores Portugueses - www.todoscontam.pt!

12) Vale isto por dizer que, ainda que se entenda que esta expressdo
mereceria uma densificacdo ou explicagdo aos clientes, a fim de evitar
qualquer confusdo, o certo é que, transmitindo uma caracteristica técnica, ndo
se poderd firmar que o banco, ou os seus colaboradores agiram com culpa, e
muito menos grave!

13) insistimos no facto de esta mencdo, ainda que interpretada por um “leigo”
apenas deveria permitir concluir pela seguranca atribuida ao instrumento
financeiro em causa! E ndo a qualquer tipo de garantia absoluta de
cumprimento da entidade emitente.

14) A apresentagdo de caracteristicas de um produto financeiro meramente
descritivas, com indicag¢do de prazo, remuneracdo, garantia de capital,

liquidez por endosso ndo parece constituir de qualquer forma uma forma de
manifestacdo de uma vontade de vinculagdo por parte de quem as anuncia!

15) E o certo é que as Obrigagées eram entdo, como sdo ainda de uma forma
geral, um produto conservador, com um risco normalmente reduzido, indexado
a solidez financeira da sociedade emitente. Ao que acrescia, no caso concreto,
e em abono desta sociedade emitente pertencer ao mesmo Grupo que o Banco
Réu - mais, de ser a sua sociedade totalmente dominante!

16) Tanto mais que o risco de um DP no Banco seria, entdo, semelhante a uma
tal subscrigdo de Obrigacoes SLN, porque sendo a SLN dona do Banco a
100%, o risco da SLN estava indexado ao risco do proprio Banco.

17) Ao entender esta expressdo como tendo valor negocial, o tribunal a quo
violou o disposto no art.2 236 2 do Codigo Civil.

De resto,

18) O dever de informagdo quanto aos “riscos do tipo de instrumento
financeiro” surge perfeitamente densificado quanto ao seu cumprimento, ndo
deixando o legislador uma cldusula aberta que permita margem para duvida
quanto ao alcance do seu dever.
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19) De facto, se é verdade que a informagdo tem que ser completa, verdadeira,
actual, clara, objectiva e licita (art. 72 CdVM), ndo é menos verdade que o
cumprimento desse dever de transmissdo da informag¢do ndo se compadece
com qualquer conceptologia idilica e de delimitagdo difusa quanto ao seu
inadimplemento.

20) E desde logo, ndo se compadece com ideias simplistas como as de mera
reproducgdo de prospectos dos produtos, principalmente antes da transposi¢do
da chamada DMIF, em que a complexidade técnica da documentagdo de cada
instrumento financeiro era enorme.

21) A adequacgdo da informagdo comega exactamente por afastar o
cumprimento meramente formal do dito dever de informagdo, antes visando
uma efectiva informacao.

22) O CdVM estabelece objectiva e precisamente qual a informagdo que tem
de ser prestada quanto a cada um dos contratos de intermediag¢do financeira e
até - em alguns casos -, quanto aos instrumentos financeiros objecto dessa
intermediacado.

23) E, quanto ao risco, ha aqui que chamar a colagdo o art. 3122 n? 1 alinea e)
do CdVM, que obriga entdo o intermedidrio financeiro a informar o investidor
sobre os “riscos especiais envolvidos nas operagoées a realizar”. Ora, tal
redaccgdo refere-se necessariamente ao negocio de intermediagdo financeira
enquanto negocio de cobertura que, depois, proporcionard negocios de
execucgdo. E a verdade é que tal mencdo ndo pode nunca equivaler ao dever de
informacgdo sobre o instrumento financeiro em si (como, alids, na redacg¢do
aplicdvel ao caso).

24) Neste sentido apontam ndo so o elemento historico decorrente da
redaccgdo anterior da lei, como também o elemento sistemadtico ja abordado,
como até o seu proprio elemento literal.

25) Mas, o que é certo é que, o legislador ndo deixou nada ao acaso e logo no
numero seguinte, afirmou claramente o que se devia entender por risco do
tipo do instrumento financeiro em causa.

26) Assim é que nas quatro alineas do n? 2 do art. 312°-E obriga a que a
descricdo dos riscos do tipo do instrumento em causa incluam:

a) Os riscos associados ao instrumento financeiro, incluindo uma explicag¢do do
impacto do efeito de alavancagem e do risco de perda da totalidade do
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investimento;

b) A volatilidade do preg¢o do instrumento financeiro e as eventuais limitagoes
existentes no mercado em que o mesmo é negociado;

c) O facto de o investidor poder assumir, em resultado de operag¢obes sobre o
instrumento financeiro, compromissos financeiros e outras obrigacoes
adicionais, além do custo de aquisi¢cdo do mesmo;

d) Quaisquer requisitos em matéria de margens ou obrigagcoes andlogas,
aplicdveis aos instrumentos financeiros desse tipo.

27)Sdo ESTES e APENAS ESTES os riscos do tipo do instrumento financeiro
sobre os quais o Intermedidrio Financeiro tem que prestar informagdo!

28) A alusdo que a lei faz quanto ao risco de perda da totalidade do
investimento estd afirmada em fung¢do das caracteristicas do investimento.
Trata-se, portanto, de um risco que tem que ser enddégeno e proprio do
instrumento financeiro e ndo motivado por qualquer factor extrinseco ao
mesmo.

29) O investimento em Obrigagdes, ndo é sujeito a qualquer volatilidade,
sendo o retorno do investimento certo no final do prazo, por reembolso do
capital investido ao valor nominal do titulo (de “capital garantido”), acrescido
da respectiva rentabilidade.

30) Logo, ndo ha necessidade de que a adverténcia do risco de perda da
totalidade do investimento seja feita, porque a mesma ndo é aplicdvel ao caso!

31) Recordemos que qualquer contrato, seja qual for a sua natureza, apenas
um de dois destinos: o cumprimento ou incumprimento! Ou seja, € de uma
ingenuidade atroz pensar-se que alguém toma a prestacdo de qualquer
contrato como certa, e ndo apenas como mais ou menos segura!

32) Por isso, a informacgdo acerca do risco da perda do investimento tem que
ser dada em fungdo dos riscos proprios do tipo de instrumento financeiro, o
que deve ser feito SE E SO SE tais riscos de facto existirem!

33) Ndo se pode confundir a adverténcia sobre o risco de perda do
investimento com a andlise de qualquer qualidade e robustez (ou falta dela) do
emitente do titulo!

34) Ndo cometeu o R. qualquer acto ilicito!
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35) A decisdo recorrida violou por erronea interpretagdo ou aplicacdo o
disposto no art.? 312 do CdVM (na redacc¢do aplicavel), e os art.?s 74 e 75 do
RGCISF.

Termos em que se conclui pela procedéncia do presente recurso, e por via
dele, pela revogacgdo da decisdo recorrida e sua substitui¢cdo por outra que
absolva o Réu do pedido”.

6-Foram apresentadas contra-alegacoes pelos autores, nas quais
concluem:

(As conclusdes 1 a 15 respeitam a inadmissibilidade do recurso de revista
excecional)

“B) Do recurso da matéria de direito:
i. Da responsabilidade civil do Banco Réu:

16- A aplicagdo do direito aos factos, efetuada na douta sentenga recorrida é
intocavel, ndo merecendo qualquer reparo, a qual corroboramos na integra.

17- O BPN, na sua relacdo com os Autores, intervinha como instituicdo de
crédito e como intermedidario financeiro, por conta da SLN, apesar de estes
ndo o saberem.

18- Como institui¢do de crédito, estava sujeito as regras de conduta que o
RGICSF - em vigor na altura da subscri¢do das obrigagoes, nomeadamente os
artigos (art.732 e 742 do RGICSF), e ainda o critério de diligéncia previsto no
artigo 76.2, segundo o qual devia atuar nas suas fung¢oées com a diligéncia de
um gestor criterioso e ordenado, de acordo com o principio da reparticdo dos
riscos e da seguranca das aplicagoes, e tendo em conta o interesse dos
investidores.

19- Por sua vez, enquanto intermedidrio financeiro (cf. arts. 2892, n°1, al. a) e
290¢°, n?1, al. c), do Cdédigo dos Valores Mobilidrios) encontrava-se vinculado
as normas que estabelecem regras proprias quanto aos deveres dos
intermediarios financeiros (cf. arts. 3042 a 3422, do CVM).

20- O CVM (desde a sua redacgdo origindria conferida pelo DL 486/99, de
13.11), aplicavel ao caso dos autos, continha (e contém) vdrias normas de
protecdo ao investidor, impondo ao intermedidrio financeiro uma
multiplicidade de deveres visando permitir ao cliente formar um juizo
esclarecido acerca da adequacdo do investimento.
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21- Se o dever de informacdo era menos densificado na versdo inicial do
Codigo, isso ndo pode significar que nesse tempo ndo houvesse dever de
informacgdo, desde logo porque, mesmo na falta de previsdo especifica, se
haveria de ponderar o dever civil de boa-fé nas negociacoées do contrato.

22- Também ndo podemos aceitar que na versdo posterior se densificaram os
deveres de informacgdo e que isso significa que o artigo 72 e o artigo 312°
foram remetidos a indice, ndo tendo autonomia propria nem servindo de outra
coisa sendo dum indice, dos deveres esses sim definidos na densifica¢do, ndo o
podemos aceitar enquanto dai se pretende retirar a consequéncia que o
primitivo preceito nenhum valor vinculativo tinha.

23- A obrigacgdo de informagdo estd inscrita no artigo 3122 do CVM e, o
intermedidario financeiro deve prestar, relativamente aos servigcos que ofereca,
que lhe sejam solicitados ou que efetivamente preste, todas as informagoes
necessdrias para uma tomada de decisdo esclarecida e fundamentada.

24- Sendo certo que, o critério em funcdo do qual se afere o cumprimento dos
deveres que recaem sobre o intermedidrio financeiro hd-de ser o seguinte:
quanto menor o conhecimento e experiéncia do cliente em relagdo ao objeto
do seu investimento maior serd a sua necessidade de informagdo, contrariando
assim de modo evidente, a decisdo do pleito.

25- E ¢ indiscutivel que a qualidade da informagdo deve ser completa,
verdadeira, atual, clara, objetiva e licita, conforme ressalta do guido diretivo
imposto pelo artigo 72 do CVM.

26- De acordo com a disciplina consagrada no artigo 3042 do Coédigo dos
Valores Mobilidrios os intermedidrios financeiros devem orientar a sua
atividade no sentido da protecgdo dos legitimos interesses dos seus clientes e
da eficiéncia do mercado e nesse relacionamento devem observar os ditames
da boa-fé, de acordo com elevados padroées de diligéncia, lealdade e
transparéncia.

27- A responsabilidade do intermedidrio financeiro, no caso do Banco Réu
decorre, desde logo, do disposto no artigo 314.2 do CVM.

28- Com efeito, a responsabilidade do intermedidrio financeiro a que alude o
art.?2 3142 do CVM, apresenta-se desde logo como uma responsabilidade
contratual, cujos pressupostos estdo definidos pelo art.?2 7982 do CC, sendo a
causa de tal responsabilidade a violagdo do dever de informagdo a que estdo
obrigados os bancos, e presume-se nos termos do artigo 7992 do CC.
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29- O Banco Réu tem um dever de diligéncia ativa, no sentido de se inteirar,
atenta a experiéncia e conhecimentos do cliente, da razoabilidade e
adequacdo da aplicagdo financeira.

30- Ora, do acervo dos factos dados como provado, resulta que, o A. marido
ndo possuia qualificagdo, ou formagdo técnica que lhe permitisse a data
conhecer os diversos tipos de produtos financeiros e avaliar, por iSSo 0S 1iScos
de cada um deles, a ndo ser que lhos explicassem devidamente, e ainda que
tinha um perfil conservador, ou seja, estava habituado a aplicar as suas
poupanc¢as em depdositos a prazo, pelo que ndo tinha experiéncia no
funcionamento do mercado de valores mobilidrios.

31- Assim sendo, no caso de o cliente ndo ser um investidor institucional ou
experiente, como é o caso dos autos, carece objetivamente de particular
protecdo, nomeadamente, em termos de informagdo.

32- Sendo certo que, essa informag¢do deve cobrir os aspetos técnicos
necessdarios, de forma clara e apreensivel pelo cliente em causa, para produzir
o efeito util a que se destina.

33- Ndo obstante, o gerente do Banco Réu desconsiderando o perfil do A.
marido, ainda assim, aconselhou-o, a investir e aplicar as suas poupan¢as em
Obrigagoes SLN 2006, informando-o [erroneamente] e assegurando que a
aplicagdo em causa era equivalente a um depdsito a prazo, com capital
garantido pelo BPN e com rentabilidade assegurada.

34- Dai que, e em face das referidas informacgodes [inexatas], tenha o A. marido,
prima facie confiante, dado autorizagdo para aplicagdo de fundos seus no valor
de 50.000,00€ numa obrigacdo SLN 2006, convicto de que estava a colocar o
seu dinheiro numa aplica¢do segura e com as caracteristicas de um depdsito a
prazo, por isso, num produto com risco exclusivamente Banco.

35- E que, e em rigor, ndo sabendo sequer os Autores em concreto o que era a
SLN, acabaram por seguir a sugestdo do gerente do Banco, subscrevendo as
obrigagcoes SLN 2006, e aceitando como boa a informacgdo do referido gerente
no sentido de que o risco era minimo, tratando-se de produto idéntico a um
deposito a prazo.

36- Portanto, a informagdo prestada no sentido de que era uma aplicag¢do
equivalente a um depdsito a prazo quando em verdade ndo o era, assume
tanto maior gravidade quanto se sabe que o funciondrio em causa sabia que os
Autores ndo fariam aplicagées que ndo tivessem capital garantido e que ndo
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pudessem ser resgatadas em qualquer altura - ou seja, no sentido de que a
informacdo prestada foi afinal determinante da vontade contratual dos
Autores.

37- Sendo certo que, esta referenciacdo ao DP ndo é, evidentemente, inocente,
uma vez que se trata de um produto muito divulgado, de todos conhecido, e
sobretudo, reconhecido pela sua seguranca, sobre ele recaindo
invariavelmente conforme o réu sabia, a preferéncia dos Autores.

38- Repare-se que, os depdositos a prazo, desde ha muitos anos e pelo menos
até ao inicio da crise de 2006, constituiram reduto de investimento de clientes
ndo propensos ao risco ou iletrados, pelo que o depdsito a prazo, o seu regime,
a sua solidez sdo a pedra de toque da seguranca e da auséncia de risco: por
isso, a apelativa comparacdo feita pelo Réu.

39- Acresce que, o facto de ter sido dito ao A. marido que o capital estava
garantido pelo BPN (informacdo inverdadeira), veio dar ainda mais confianca
e seguranca para aplicar o seu dinheiro, pois o BPN é uma entidade bancdria
de todos conhecida no mercado financeiro e com credibilidade, na qual o A.
marido confiavam plenamente.

40- Portanto, os Autores estavam convictos de estar a contratar com o Banco e
a subscrever produto desse mesmo Banco.

41- Pelo que, a saliéncia exagerada da comparagdo a um depdsito a prazo
(quanto ao risco de investimento), e a garantia do capital pelo proprio BPN,
ofuscou tudo o resto, ndo tendo os Autores a verdadeira percec¢do das
consequéncias adversas que potencialmente estavam contidas na operagdo em
causa, o que permite imputar ao Banco Réu a violagdo dos deveres que sobre
si impendiam, mormente deveres de informagao.

42- Resulta claramente da matéria de facto provada, que a comunicag¢do
contratual efetuada ndo foi completa nem é integralmente veridica, estando
igualmente patenteado que foram subtraidos elementos informativos que ndo
permitiram que o cliente compreendesse 0s riscos essenciais envolvidos na
operacgdo financeira realizada.

43- Sendo certo que, tal so ocorreu por forga das instrucoées recebidas das
chefias e da estrutura comercial, no desenvolvimento das operacoes de
financiamento promovidas pela SLN, de tal forma que os funciondrios
bancdrios receberam instrugoes no sentido de que deveriam passar «por
cima» das questoes relativas ao negocio obrigacionista e foram instruidos para

10/33



enfatizar e evidenciar as caracteristicas atrativas.

44- Em suma, e sem margem para quaisquer duvidas, porque a factualidade
assente fala por si, é inquestiondvel que in casu o intermedidrio financeiro/
Banco violou o dever de informacdo, ndo elucidando convenientemente [antes
prestando informagdo incorreta, para ndo dizer enganadora e ardilosa] o A.
marido sobre as caracteristicas do produto financeiro que lhes era proposto/
sugerido.

45- Mesmo que assim ndo se entenda, o que ndo se concebe nem concede,
sempre se dird que a declaragdo de que o Banco Réu é o garante da aplicagdo
financeira, sobretudo quando os Autores nem sequer sabiam o que era a SLN,
so pode ser compreendido, pelo declaratdrio normal, como uma efetiva
garantia de pagamento e que este lhes seria restituido a 100% pelo BPN
(art.2362, n°1 do CC).

46- Temos, pois, que no caso dos autos, o banco Réu assumiu perante os
Autores aquando da aquisi¢do do produto financeiro (2006), o compromisso da
garantia do capital que havia sido investido.

47- Trata-se, neste caso, de um compromisso contratual em que o banco réu
assume perante os Autores o pagamento do capital investido na aludida
aquisi¢do dos ativos financeiros e nessa medida verifica-se uma situacdo de
responsabilidade contratual que o banco réu ndo pode deixar de assumir e
com as consequéncias decorrentes do art. 798 do C. Civil.

48- Donde e relativamente a responsabilidade pelo reembolso do capital
investido na aplicacgdo financeira em causa do banco réu, na qualidade de
intermedidrio financeiro, a mesma so existe, no caso em aprego, porque o
banco réu assumiu, segundo o que vem provado, proceder ao pagamento do
valor nominal dos titulos em causa, o que consubstancia um compromisso
contratual, ao qual ndo pode fugir, como acima ja se referiu.

49- No caso dos autos, o banco réu, na qualidade de intermedidrio financeiro
em que aqui operou, ndo podia deixar de pautar o seu comportamento
contratual em nome do relacionamento de confianca existente entre si e 0s
Autores pelo principio da boa-fé (cfr. art. 7622 n22 do C. Civil).

50- A apelante incumpriu em toda a linha o dever de informag¢do que sobre si
recaia, omitindo informacdo relevante e prestando informacgdo incorreta,
determinando o A. marido a subscrigdo de um produto que ndo conhecia, ndo
tendo sido esclarecido quanto as suas caracteristicas, antes lhes tendo sido
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descrito enganadoramente como um produto com capital garantido, como
equivalente a um depdsito a prazo, mas com uma remunerag¢do mais
vantajosa, pelo que o A. marido atuou convicto de que estava a colocar o seu
dinheiro numa aplicag¢do segura, com risco exclusivamente do Banco.

51- Também ndo podemos olvidar, que no caso dos autos o funciondrio do
Banco Réu ndo explicou aos Autores que se tratavam de «obrigagoes
subordinadas», e consequentemente, que a este produto financeiro esta
associado um risco ndo comum mas sim anormal (ou especial), na medida em
que o investimento subjacente, em caso de insolvéncia ou liquidagdo da
entidade emitente, apenas seria reembolsado apos a satisfacdo dos créditos
dos demais credores por divida ndo subordinada (com excec¢do dos acionistas),
como resulta do disposto na al. c) do art.482 do CIRE (DL n253/2004), de 18 de
Marcgo).

52- Esta informagdo ndo é indcua, antes pelo contrdrio, é relevante e
determinante, uma vez que coloca os investidores (neste caso os Autores),
numa posi¢do bem mais desvantajosa do que os simples depdsitos a prazo,
mas que lhes foi claramente ocultada.

53- Por outro lado, o facto de ndo ser previsivel, a época, o colapso do sistema
financeiro, ndo justifica o facto de o Banco Réu ter omitido aos Autores o risco
de insolvéncia da SLN, e a possibilidade de nunca mais virem a reaver o
dinheiro investido, pois as obrigacdes do intermedidrio financeiro acima
referidas e designadamente a obrigacdo de informagdo, ja estdo consagradas
na lei desde data muito anterior ao inicio da mencionada crise.

54- Outrossim, ainda que, a data, pudesse ndo ser previsivel que viesse a
ocorrer insolvéncia da sociedade emitente (risco especial), a Ré tinha a
obrigacdo de alertar os Autores para o risco (geral) da insolvéncia da
emitente, sobretudo face a posi¢cdo extremamente desfavoradvel atribuida aos
credores obrigacionistas em tal situacgdo.

55- Também, ndo se pode esquecer o prazo de 10 anos, prazo extremamente
longo, pelo que, em tdo dilatado periodo de tempo, nunca ninguém poderia
afirmar que no final o capital estava garantido, e por isso mesmo, a
insolvéncia sempre seria de se admitir e considerar (mais uma vez o banco réu
prestou informacgdo falsa).

56- E, ndo se pode dizer que ndo havia exemplo de insolvéncias de bancos (o
que ndo é correto, pois ja havia ocorrido com a C..., no ano de 1986), quando a
SLN nem sequer era o banco, mas sim uma empresa ou uma holding de
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empresas de vdrios ramos de negocio, com todos os riscos que isso envolve,
designadamente de contdgio entre elas.

57- A propria Nota Informativa do produto (junta com a contestagdo), prevé
expressamente no ponto 1 “Adverténcia aos investidores”, decorrendo de
forma irrefutdvel que haviam duas caracteristicas cruciais a serem advertidas
aos clientes: a primeira prende-se com a possibilidade de insolvéncia da
sociedade emitente, ou seja, que a SLN so lhes restituiria o capital no final do
prazo de 10 anos se chegado esse tempo futuro ela tivesse disponibilidade
financeira para proceder a restituicdo, e a segunda, diz respeito a
subordinagdo dessas obrigacgoes, pois nestas condi¢gées, o reembolso do
capital, so seria pago depois de satisfeitos os credores que ndo tivessem
créditos subordinados.

58- Em face do referido, ndo se pode aceitar que se diga que a adverténcia aos
investidores relativa ao risco de insolvéncia ndo era informagdo exigivel ao
banco Réu, uma vez que a data nada fazia prever o que se veio a concretizar,
isto é, a insolvéncia da SLN.

59- Ndo foi isso que entendeu a propria SLN e o Banco de Portugal, alids,
ambos entenderam diferente, dai constar da Nota Informativa como
adverténcia a ser dada e explicada aos investidores.

60- No caso dos autos, o Banco Réu ndo provou ter fornecido copia da Nota
Informativa aos Autores, e muito menos provou ter-lhes dado as explicacoes
que dela constam (onus que lhe incumbia).

61- O facto de ndo ter provado que entregou aos Autores qualquer Nota
Informativa sobre o emitente das Obrigagoées, integra a violagdo dos deveres
consignados nos artigos 3122-C e 312°-F, ambos do Cddigo dos Valores
Mobiliarios, especialmente no que tange a falta de documentag¢do da
informacado.

62- Estamos, aqui no dominio da responsabilidade contratual feita em nome do
relacionamento anterior de clientela existente entre os Autores e o Banco Réu
e nessa perspetiva o banco réu tem de assumir contratualmente o reembolso
do capital investido (cfr. art. 798 e segs. do C. Civil).

63- Efetivamente, tendo o Banco Réu avang¢ado para a aquisi¢do do produto
financeiro aqui em causa sem observar os deveres de informagdo junto dos
Autores, a que estava obrigado na qualidade de intermedidrio financeiro em
que interveio, torna-se responsdvel pelos prejuizos causados aos Autores, nos
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termos do art. 314 n°1 do CVM, sendo certo também que ndo se mostra ilidida
a presuncgdo a que alude o n°2 do citado art. 314 que impendia sobre o banco
Réu.

64- Dizer-se que a aplicagdo financeira era um produto sem risco e com capital
garantido, quando, na verdade, ndo tem, ndo pode ser visto como artificio ou
sugestdo admissivel, tanto mais que a obrigagdo de informagdo é essencial e
resulta da lei (arts. 253.2, n.2 2, e 485.2, n.2 2, do CC).

65- O A. marido sé aceitou negociar com o Banco Réu, porque lhe foi
comunicado que tinham uma aplicagdo em tudo igual a um depdsito a prazo,
com capital garantido pelo proprio BPN.

66- Ou seja, o A. marido atuou convicto de que estava a colocar o seu dinheiro
numa aplicagdo segura e com as caracteristicas de um depdsito a prazo, por
isso, num produto com risco exclusivamente banco.

67- O réu sabia que prestava informagdo errada ao A. marido - dizendo-lhe
que garantia o capital e os juros - e sabia que essa errada informacgdo era
determinante, como foi, da declaragdo de vontade emitida.

68- Ora, por forca do art. 8002 do C.C. (ou, para quem considere que em causa
ndo estd responsabilidade contratual, mas sim extracontratual, por for¢ca do
art. 5002 do C.C.), o BPN responde pelos atos dos seus funciondrios.

69- A situacdo dos autos pode ser igualmente enquadrada na modalidade de
responsabilidade pré-contratual ou culpa in contrahendo (art. 227.2 do CC),
porque nos preliminares do contrato o Banco informou o A. marido que estava
garantido o retorno do capital.

70- A apresentagdo do produto como produto seguro, como do proprio do
banco constitui violagdo do dever de informagdo.

71- Afirmar que o produto é produto seguro, como do proprio banco é o
mesmo que afirmar que é o proprio banco que reembolsard o cliente do capital
investido.

72- Que ndo é um produto de risco.

73- Relevante é que, ao dizer que o produto era produto seguro, do préoprio do
banco, os Autores ndo foram colocados perante a hipotese de investir as suas
poupang¢as em produto que ndo era proprio do BPN.
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74- Por for¢a do art. 3142 n°? 2 do C.V.M. - redacdo original, presume-se a culpa
do intermedidrio financeiro.

75- Porque o dano sofrido pelos Autores, decorreu da prestacdo de informacgdo
falsa e a falsidade da informagdo é uma forma de violagdo do dever de prestar
informagdes por agdo, presume-se a culpa do Banco Réu, nos termos previstos
no n2 2, do artigo 3042-A do Cdédigo dos Valores Mobilidrios.

76- Assim, a omissdo de tal informagdo foi causal da seguranc¢a dos Autores
em subscrever as Obrigagcées SLN 2006, fazendo que as subscrevessem, e
agora sofram os Autores um dano por ndo lhes ser reembolsado o dinheiro.

77- O comportamento do banco réu foi decisivo e causal na produgdo dos
danos, pois o que motivou a autorizag¢do, por parte do A. marido, foi o facto de
lhe ter sido dito pelo gerente que o capital era garantido pelo Banco Réu, com
juros semestrais e que poderia levantar o capital e respetivos juros quando
assim o entendesse (cfr. facto 119).

78- Tanto assim é que, o A. marido atuou convicto de que estava a colocar o
seu dinheiro numa aplica¢do segura e com as caracteristicas de um depdsito a
prazo (cfr. facto 122).

79- Sendo certo que, como resultou provado, se o A. marido tivesse percebido
que poderia estar a dar ordem de compra de obrigagées SLN 2006, produto de
risco e que o capital ndo era garantido pelo BPN, ndo o autorizaria (cfr. facto
139).

80- Verifica-se, por isso, o nexo de causalidade entre a violagdo dos deveres
resultantes da lei e nomeadamente os deveres de informag¢do a que o banco
Réu estd e os danos que o Autor reclama (confrontar artigo 563.2 do Codigo
Civil).

81- Ainda, a respeito do nexo de causalidade, atente-se na recente decisdo
singular, datada de 02/04/2019, no processo n? 6295/16.0T8LSB.L1.51-A, da
relatora Maria Jodo Vaz Tomé, que entendeu que se deve admitir uma inversdo
do o6nus da prova de comportamento conforme a informacgdo - causalidade
preenchedora, incumbindo assim ao intermediario financeiro (devedor da
informacgdo), provar que, mesmo perante um cumprimento pontual dos
deveres de informacgdo, o investidor da informagdo teria tomado a mesma
decisdo, correndo deste modo o primeiro. E, dai que, no seu entendimento, se
presume o nexo causal - preenchedor, entre o incumprimento ou deficiente
cumprimento dos deveres de informar e a decisdo de investimento adotada
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pelo investidor presuncdo essa que pode ser retirada do art.3042, n°2 do
CVM).

82- No mais, entende ainda que, atualmente tende a prevalecer um
entendimento amplo de presunc¢do de culpa, quer daquela prevista no
art.7992, n°1 do CC, que abrange também a de ilicitude e a da causalidade
fundamentante, quer daquela prevista no art.304°-A, n°2, do CVM, que inclui
a de ilicitude, a da causalidade fundamentante e a da causalidade
preenchedora.

83- Sendo certo que, no caso em aprecgo, o Banco Réu ndo logrou ilidir a
presuncdo de causalidade entre a violagdo dos deveres de informacgdo e os
danos sofridos pela Autora, pois como resultou provado, os Autores agiram
convictos de que estavam a colocar o seu dinheiro numa aplicagdo segura e
em tudo semelhante a um depdsito a prazo, e com risco exclusivamente do
BPN.

84- Tem, pois, o Banco Réu a obrigag¢do de indemnizar os Autores pelo valor do
capital investido, acrescido de juros a taxa legal desde a data do termo do
prazo das obrigag¢des subscritas (arts. 8052 n2 3 e 8062 do C.C.).

85- Improcedem, deste modo, as conclusdes de recurso no que toca a
impugnag¢do da matéria de direito.

ii. Da prescrigdo

86- No dmbito do contrato de intermediacdo financeira, quanto a invocada
excecgdo de prescrigdo o apelante também ndo tem razao.

87- Importa referir que o art.3242, n°2, do CVM, consagra um prazo de
prescri¢cdo de dois anos a partir da data em que o cliente tenha conhecimento
da conclusdo do negocio e dos respetivos termos (salvo dolo ou culpa grave).

88- Como resulta da matéria dada como provada, o que motivou a autorizagdo,
por parte do A. marido, foi o facto de lhe ter sido dito pelo gerente que o
capital era garantido pelo Banco Réu, com juros semestrais e que poderia
levantar o capital e respetivos juros quando assim o entendesse (cfr. facto
119).

89- Tanto mais que, tal com resultou provado, o A. marido atuou convicto de
que estava a colocar o seu dinheiro numa aplicagdo segura e com as
caracteristicas de um deposito a prazo (cfr. facto 129).
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90- Tendo ainda, ficado assente que, se o A. marido tivesse percebido que
poderia estar a dar ordem de compra de obrigacées SLN 2006, produto de
risco e que o capital ndo era garantido pelo BPN, ndo o autorizaria (cfr. facto
139).

91- E, dai a convicgdo plena com que os AA. ficaram da seguranca da
aplicagdo em causa, cujos juros foram sendo semestralmente pagos, o que
transmitiu ainda mais seguranca aos AA. e nunca os alertou para qualquer
irregularidade, face ao que tinha sido dito ao A. marido, pelo referido gerente
(cfr. facto 169).

92- O 6nus da prova do decurso do prazo prescricional impende sobre o réu,
ao abrigo do disposto no art. 3422 n°2 do CC.

93- Assim, incumbia ao Réu provar a data a partir da qual os Autores terdo
tido acesso aos elementos do contrato, a qual ndo foi feita, pelo que ndo se
verifica a excegdo de prescrigdo.

94- De todo o modo, sempre se dird que o prazo prescricional ndo decorreu
uma vez que, atenta a matéria de facto dada como provada, é de concluir que
o0 Banco Réu atuou com culpa grave, para o efeito de ndo aplicabilidade do
prazo de prescricdo de dois anos, uma vez que o Banco recorreu a informacdo
enganosa e ocultando informagdo relevante, com o intuito de obter a anuéncia
da cliente a determinados produtos de risco que esta nunca subscreveria se
tivesse conhecimento de todas as caracteristicas do produto, nomeadamente
se soubesse que nem sequer o capital investido era garantido.

95- Destarte, a conduta do Banco violou de forma grave o dever de
informacgdo, ficando pois excluida da aplicagdo do prazo curto de prescricdo
previsto no art.324°2 n22 do CVM, e sujeita ao prazo ordindrio de 20 anos,
previsto no art.3092 do CC.

96- Pelo que, como doutamente decidiu o Tribunal recorrido, improcede assim,
a excecgdo de prescrigdo, suscitada pelo Réu/recorrente.

97- O douto Acorddo recorrido ndo merece, assim, qualquer censura, pelo que
deve o presente recurso ser julgado improcedente, confirmando-se aquele, na
integra.

Nestes termos, e nos melhores de direito aplicdveis, que V% Ex%s doutamente
suprirdo, o presente recurso ndo deve ser admitido ou, quando assim ndo se
venha a entender, deve negar-se provimento, mantendo-se o douto acorddo
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apelado nos seus precisos termos, com as legais consequéncias.

O recurso foi admitido como revista excecional.

Cumpre apreciar e decidir.

Nas Instancias foram julgados como provados e nao provados, os
seguintes factos:

“Os factos provados (descritos na sentenca)

12 Os AA. eram clientes do R. (BPN), na sua agéncia de ..., com a conta a
ordem n? ...01, onde movimentavam parte dos dinheiros, realizavam
pagamentos e efetuavam poupancas [art1PI].

22 Em 11 de abril de 2006 o gerente do Banco Réu da agéncia de ... disse ao
A. marido, que tinha uma aplicagcdo em tudo igual a um depdsito a prazo e com
capital garantido pelo BPN e com rentabilidade assegurada [art2PI].

32 O dito funciondrio do Banco Réu sabia que o A. marido ndo possuia
qualificacdo, ou formacdo técnica que lhe permitisse a data conhecer os
diversos tipos de produtos financeiros e avaliar, por isso, 0os riscos de cada um
deles, a ndo ser que lhos explicassem devidamente [art3PI].

42 E que por isso, tinha um perfil conservador no que respeitava ao
investimento do seu dinheiro, sendo que até essa data, sempre o aplicou em
depositos a prazo [art4PI].

59 O seu dinheiro - 50.000,00€, viria a ser colocado em obrigacoes SLN 2006,
sem que os AA. soubessem em concreto o que era, desconhecendo
inclusivamente que a SLN era uma empresa [art5PI].

69 As Obrigacoes SLN 2006 foram emitidas pela SLN, SGPS, S.A.
[art21contestacdo].
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72 Sociedade titular de 100% do capital social do Banco-R. [art.22
contestacdo].

89 Participagdo que deteve de forma permanente até Novembro de 2008 [art.
23 contestacgdo].

99 Altura em que foi nacionalizada [art24contestagdo].

102 Sempre que solicitado endosso de tais obrigagcoes, era uma questdo de
minutos até obter um comprador [art43contestacdo].

112 O que motivou a autorizacgdo, por parte do A. marido, foi o facto de lhe ter
sido dito pelo gerente que o capital era garantido pelo Banco Réu, com juros
semestrais e que poderia levantar o capital e respetivos juros quando assim o
entendesse [art6PI].

122 O A. marido, atuou convicto de que estava a colocar o seu dinheiro numa
aplicagdo segura e com as caracteristicas de um deposito a prazo [art7PI].

132 Se 0 A. marido tivesse percebido que poderia estar a dar ordem de compra
de obrigagoes SLN 2006, produto de risco e que o capital ndo era garantido
pelo BPN, ndo o autorizaria [art8PI].

142 Nunca foi inten¢do dos AA. investir em produtos de risco, como era do
conhecimento do gerente e funciondrios do Réu, e o A. marido sempre esteve
convencido que o Réu lhes restituiria o capital e os juros, quando os solicitasse
[art9PI].

152 O Réu sempre assegurou que a aplicagdo em causa tinha a mesma
garantia de um depdsito a prazo [art10PI].

162 Dai a convicgdo plena com que os AA. ficaram da segurancga da aplicacdo
em causa, cujos juros foram sendo semestralmente pagos, o que transmitiu
seguranca aos AA. e nunca os alertou para qualquer irregularidade, face ao
que tinha sido dito ao A. marido, pelo referido gerente da agéncia de ... [a...].

172 E que manteve até Novembro de 2015, data em que o Banco Réu deixou
de pagar os juros respetivos [art]12PI].

182 Agora, o Banco Réu atribui a responsabilidade pelo pagamento a SLN,
entidade que os AA. nem sabiam existir [art13PI].

192 Os AA. ndo sabiam o que era a SLN [art15PI].
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20° Os AA. desconheciam que tinham adquirido uma aplicagdo com
caracteristicas diferentes de um depdsito a prazo, pois caso soubessem que se
tratava de um produto de risco, ndo o teriam adquirido [art17PI].

212 Nem sequer foram informados sobre a compra das obrigagoes
subordinadas SLN 2006 [art18PI].

222 E nunca o gerente ou funciondrios do R., nem ninguém, leu ou explicou
aos AA. o que eram obrigacoes, em concreto, o que eram obrigacoes SLN
2006 [art]19PI].

232 O R. colheu a assinatura do A. marido, num subscrito que terd sido
preenchido pelo gerente de .... Quanto a A. mulher, esta nunca subscreveu
nada e desconhece todo o processo de aquisi¢do das obrigagées SLN
[art22PI].

24° Nunca qualquer contrato lhes foi lido nem explicado, nem entregue copia
que contivesse cldusulas sobre obrigagdes subordinadas SLN, nem que
contivesse prazos de resolug¢do unilateral pelos AA; e nem nunca conheceram
0os AA. qualquer titulo demonstrativo de que possuiam obrigagées SLN, ndo
lhes tendo sido entregue documento correspondente [art23PI].

252 Tendo sido completamente omitido e distorcido o processo informativo,
quanto a liquidez do capital, vencimento de retribui¢do, prazos de reembolso,
que os AA. nunca aceitariam, se acaso o Réu lhes tivesse explicado que o
dinheiro era para investir em obrigacées SLN 2006 e sem que o capital fosse
garantido pelo Banco Réu [art26PI].

262 Vendo-se agora os AA. confrontados com a subscrig¢do de produtos de
risco, sem que o montante de capital investido se encontre garantido no prazo
de maturidade, que in casu ocorreria em abril de 2016 [art29PI].

279 Os AA. sabem hoje que na data de vencimento contratada, o R. ndo lhes
vai restituir o montante que os AA. lhe confiaram, sendo que na agéncia de ...
lhes diziam que era melhor esperar até a maturidade das obrigacées [art30PI];

282 Também ndo tem cumprido o pagamento dos juros acordados, uma vez
que contrataram uma taxa de 4,5% ao ano iliquida e foram pagos juros na
ordem de 1%, desde Maio de 2009 e até maio de 2015 [art31PI].

299 Para além disso, o Réu foi apresentado pelo seu gerente como garante da
aplicacdo financeira em causa [art32PI].
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302 Alias, como constava da propria documentagdo interna criada, veiculada e
distribuida pelo Réu aos seus funciondrios [art33PI].

312 Um dos argumentos invocados pela CC e que os funciondrios da rede de
balcées do banco R. repetiam junto dos seus clientes, como o fez com o A.
marido, era o de que se tratava de um investimento seguro e, por isso, este
assegurava o reembolso do capital investido e juros [art34PI].

329 As orientagoes e comunicagoées internas existentes no BPN e que este
transmitia aos seus comerciais nos respetivos balcoes consistiam em afirmar a
segurancga da aplicagdo financeira em causa, a sua solidez, a boa rentabilidade
e assegurar que o Banco garantia o capital investido [art35PI];

332 Daqui resulta que o Réu pretendia que os seus funciondrios tivessem
especial empenho na colocagdo destes produtos e passassem a ideia de que
aos mesmos ndo estavam associados quaisquer riscos quanto ao reembolso do
capital e juros, garantindo ele proprio a satisfacdo de tais encargos [art36PI].

342 Com a sua atuagdo, o Réu colocou os AA. num estado de preocupacgdo e
ansiedade, com o receio de ndo reaverem, ou de ndo saber quando iam reaver
o seu dinheiro [art40PI];

3592 E tem provocado nos AA. ansiedade e tristeza [art41PI].
362 Os AA. foram desapossados das suas economias de uma vida [art42PI].

- Os factos ndo provados (descritos na sentenca)

Da peticdo inicial:
69 ... bastando avisar a agéncia com a antecedéncia de trés dias.

152 ... Pensavam que era uma mera denominag¢do de conta a prazo, que o
Banco Réu utilizava.

172 ... e nem podiam conhecer, ...

40° ...permanente...

e}

412 ...e dificuldades financeiras para gerir a sua vida.

429 Pelo que os AA. andam em permanente estado de “stress”, doentes e sem
alegria de viver... e sem perspetivas de futuro;
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Da contestacdo:
14. Os AA. conheceram desde logo que haviam subscrito obriga¢gées SLN.

15. Desde logo, pelos extratos mensais periodicos, onde todas as suas
aplicagoes financeiras apareciam discriminadas e separadas de acordo com a
Sua natureza,

16. O que lhe permitia destrin¢ar, na pior das hipoteses, que tinham produtos
financeiros diferentes de Depdsitos a Prazo, por um lado,

17. E produtos consubstanciados em titulos, em valores mobilidrios, por outro.

31. Acabando o seu incumprimento por ser determinado por circunstancias
completamente imprevisiveis e anormais, como uma nacionalizagdo e a forma
como essa nacionalizagdo foi determinada, separando o Banco do restante
grupo de empresas.

34. ... para oferta da possibilidade de subscrever o produto aqui em causa, 36.
Tendo igualmente explicado de que se tratava da sociedade-mde do

Banco, pelo que se tratava de um produto seguro, 37. Mais apresentou as
condigoes do produto,

44. Os AA. foram total e exaustivamente esclarecidos sobre as condi¢oes do
produto, alids de forma acompanhada com a respetiva nota técnica.

46. Tendo o Banco-R. apresentado as caracteristicas do produto, e depois
cumprido as instrugoes dadas pelos AA..

48. A Ré sempre explicou todos os formuladrios dados a assinar aos AA..

Conhecendo:

Sao as questoes suscitadas pelos recorrentes e constantes das respetivas
conclusoes que o tribunal de recurso tem de apreciar - artigos 6352, n23 a5 e
6392, n? 1, do C.PC.

Questiona-se:
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-Se 0 Banco réu deu cumprimento ou nao, em relacao aos autores, aos deveres
de informacao que legalmente lhe eram impostos, no ambito do contrato de
intermediagao financeira que celebraram em 2006.

-Consequéncias que advém do cumprimento, ou incumprimento, desses
deveres de informacao.

-Do dever de informacao:

A atividade de intermediacao financeira (e hd acordo nos autos de que de
contrato de intermediacao financeira se trata) desenvolvida pelos bancos é
legalmente regida por normas e principios atinentes ao exercicio e
organizacao. Tendo em conta o tempo da celebracao do contrato, 2006, é
aplicavel o preceituado nos artigos 732 e seg. do DI 298/92, de 31/12 (RGICSF)
e, em especial, o disposto nos artigos 72, 3042, 3092, 3122 e 3142 do DL
486/99, de 13/11 (CVM), dos quais decorrem que a mesma € norteada por
elevados padroes de exigéncia e pelos principios, entre outros, da boa-fé (ou
da probidade comercial) e do conhecimento e da protecao (e prevaléncia) dos
interesses do cliente, designadamente em relacao a qualquer interesse que o
intermediario financeiro tenha no servigo a prestar.

Dessas normas releva o seguinte:
Artigo 7.2 -Qualidade da informacao

1 - Deve ser completa, verdadeira, atual, clara, objetiva e licita a informacao
respeitante a valores mobilidrios, a ofertas publicas, a mercados de valores
mobilidrios, a atividades de intermediacao e a emitentes que seja suscetivel de
influenciar as decisoes dos investidores ou que seja prestada as entidades de
supervisao e as entidades gestoras de mercados, de sistemas de liquidacgao e
de sistemas centralizados de valores mobiliarios. (...)

Artigo 304.9 -Principios

1 - Os intermediarios financeiros devem orientar a sua atividade no sentido da
protecdo dos legitimos interesses dos seus clientes e da eficiéncia do mercado.

2 - Nas 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.

3 - Na medida do que for necessario para o cumprimento dos seus deveres, o
intermediario financeiro deve informar-se sobre a situacao financeira dos
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clientes, a sua experiéncia em matéria de investimentos e os objetivos que
prosseguem através dos servigos a prestar. (...)

Artigo 309.92 -Conflito de interesses

(...)

3 - O intermediario financeiro deve dar prevaléncia aos interesses dos clientes,
tanto em relacao aos seus proprios interesses ou de empresas com as quais se
encontra em relagdo de dominio ou de grupo, como em relagao aos interesses

dos titulares dos seus 6rgaos sociais e dos seus trabalhadores. (...)

Artigo 312.2 -Deveres de informacao

1 - O intermedidrio financeiro deve prestar, relativamente aos servigos que
ofereca, que lhe sejam solicitados ou que efetivamente preste, todas as
informagoes necessarias para uma tomada de decisao esclarecida e
fundamentada, incluindo nomeadamente as respeitantes a:

a) Riscos especiais envolvidos pelas operagoes a realizar; (...)

c) Existéncia ou inexisténcia de qualquer fundo de garantia ou de protegao
equivalente que abranja os servicos 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. (...)

Artigo 314.2 -Responsabilidade civil

1 - Os intermedidrios financeiros sdao obrigados a indemnizar os danos
causados a qualquer pessoa em consequéncia da violagao de deveres
respeitantes ao exercicio da sua atividade, que lhes sejam impostos por lei ou
por regulamento emanado de autoridade publica.

2 - A culpa do intermediario financeiro presume-se quando o dano seja
causado no ambito de relacdes contratuais ou pré-contratuais e, em qualquer
caso, quando seja originado pela violagao de deveres de informacgao.

E face ao normativo exposto e aos factos que em concreto resultarem
apurados que se pode concluir se um intermediario financeiro “forneceu toda
a informacao que lhe era possivel e exigivel fornecer, face ao perfil do cliente e
as suas necessidades informacionais” - cfr. Ac. deste ST] de 18-09-18, no Proc.
n? 20403/16.8T8SLB.L1.S1. Por isso, das varias publicagdes doutrinais,
nomeadamente dos pareceres juntos aos autos, subscrito um pelo Prof. Pinto
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Monteiro e outro pelo Prof. Menezes Cordeiro apenas servem para debate da
matéria na generalidade.

Mas, mesmo em casos concretos idénticos e relativos a matéria em andlise,
nao se verificava uniformidade jurisprudencial, quer a nivel das Instancias,
quer neste Supremo Tribunal de Justica, havendo necessidade de
uniformizagao, o que veio a acontecer através de AU]J proferido no Proc. n?
1479/16.4T8LRA.C2.S1-A - [Acérdao do Supremo Tribunal de Justica n.2
8/2022,in DR 12 S, de 3 de novembro de 2022], com o seguinte segmento
unificador: “1 — No ambito da responsabilidade civil pré -contratual ou
contratual do intermedidrio financeiro, nos termos dos artigos 7.2, n.2 1, 312.2
n.2 1, alinea a), e 314.2 do Cdédigo dos Valores Mobilidrios, na redagdo anterior
a introduzida pelo Decreto -Lei n.? 357 -A/2007, de 31 de outubro, e 342.2, n.?
1, do Cadigo Civil, incumbe ao investidor, mesmo quando seja ndo qualificado,
o onus de provar a violagdo pelo intermedidrio financeiro dos deveres de
informacgdo que a este sdo legalmente impostos e o nexo de causalidade entre
a violagdo do dever de informacgdo e o dano. 2 — Se o Banco, intermedidrio
financeiro — que sugeriu a subscri¢do de obrigagoes subordinadas pelo prazo
de maturidade de 10 anos a um cliente que ndo 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 ndo
era produto de risco”), sem outras 3 de novembro de 2022 Pdg. 44 Didrio da
Republica, 1.2 série N.2 212 explicagcées, nomeadamente, o que eram
obrigacoes subordinadas, ndo cumpre o dever de informagdo aludido no artigo
7.2,n21,do CVM. 3 — O nexo de causalidade deve ser determinado com base
na falta ou inexatiddo, imputavel ao intermedidrio financeiro, da informagdo
necessdria para a decisdo de investir. 4 — Para estabelecer o nexo de
causalidade entre a violagdo dos deveres de informacdo, por parte do
intermedidrio financeiro, e o dano decorrente da decisdo de investir, incumbe
ao investidor provar que a prestacdo da informacdo devida o levaria a ndo
tomar a decisdo de investir.”

A aplicacao do Direito, que determina o resultado da acao, depende da fixagao
da matéria de facto.

No caso concreto e, tendo em conta os factos provados, nomeadamente:

- 0 gerente do Banco Réu da agéncia de ... disse ao A. marido, que tinha uma
aplicagdo em tudo igual a um depdsito a prazo e com capital garantido pelo
BPN e com rentabilidade assegurada.
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-O dito funciondrio do Banco Réu sabia que o A. marido ndo possuia
qualificagdo, ou formacdo técnica que lhe permitisse a data conhecer os
diversos tipos de produtos financeiros e avaliar, por isso, 0os riscos de cada um
deles, a ndo ser que lhos explicassem devidamente.

- sendo que até essa data, sempre o aplicou em depdsitos a prazo.

- O seu dinheiro - 50.000,00€, viria a ser colocado em obrigacées SLN 2006,
sem que os AA. soubessem em concreto o que era.

- O que motivou a autorizagdo, por parte do A. marido, foi o facto de lhe ter
sido dito pelo gerente que o capital era garantido pelo Banco Réu, com juros
semestrais e que poderia levantar o capital e respetivos juros quando assim o
entendesse.

- O A. marido, atuou convicto de que estava a colocar o seu dinheiro numa
aplicagdo segura e com as caracteristicas de um deposito a prazo.

- Os AA. desconheciam que tinham adquirido uma aplicagdo com
caracteristicas diferentes de um depdsito a prazo, pois caso soubessem que se
tratava de um produto de risco, ndo o teriam adquirido.

- nunca o gerente ou funciondrios do R., nem ninguém, leu ou explicou aos AA.
0 que eram obrigag¢obes, em concreto, o que eram obrigacées SLN 2006.

-O R. colheu a assinatura do A. marido, num subscrito que terd sido
preenchido pelo gerente de ....

- Nunca lhes foi lido nem explicado, nem entregue copia que contivesse
clausulas sobre obrigacoées subordinadas SLN, nem que contivesse prazos de
resolucgdo unilateral pelos AA.

252 Tendo sido completamente omitido e distorcido o processo informativo,
quanto a liquidez do capital, vencimento de retribui¢do, prazos de reembolso,
que os AA. nunca aceitariam, se acaso o Réu lhes tivesse explicado que o
dinheiro era para investir em obrigacées SLN 2006 e sem que o capital fosse
garantido pelo Banco Réu.

- 0 Réu foi apresentado pelo seu gerente como garante da aplicac¢do financeira
em causa.

Desta matéria de facto se pode concluir que o réu, através do seu funcionario,
procedeu a intermediacdo financeira e nao preencheu os critérios ético-
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normativos impostos pelo CVM, normas supratranscritas.

Resulta de tais factos que, em concreto o autor nao sabia o que estava a
subscrever. Nao sabia o que sao obrigacoes e, em concreto nao sabia o que
eram Obrigagoes SLN 2006, apenas se tendo apercebido (pela informacao
fornecida) que o capital estava sempre garantido e o risco era pouco, como o
que existe num depodsito a prazo.

O autor subscreveu a Obrigagao de forma deliberada e consciente, mas a
consciéncia que tinha reportava-se apenas ao contetido da informacao que lhe
fora fornecida.

Nao é de acolher o entendimento expresso pelo recorrente nas suas
conclusoes, de que o risco sobre o qual ha dever de informacgao respeita ao
contrato de intermediacao financeira e nao ao risco resultante da subscricao
do instrumento financeiro. Os riscos em causa, e que devem ser informados,
respeitam ao instrumento financeiro (resultantes da subscri¢cao da Obrigacao
SLN), sejam riscos enddégenos ou exogenos porque, do contrato de
intermediagao, em si, nao se vislumbra que possam ocorrer riscos
significativos.

Héa quem entenda que o dever de prestacao de informacao que recai sobre o
intermediario financeiro nao dispensa o investidor de adotar um
comportamento diligente, visando o seu total esclarecimento. Concordamos,
no entanto, é de salientar que nao foi o investidor que apareceu perante o
intermediario a querer subscrever determinada Obrigagao, mas foi o
funciondrio do intermediario financeiro quem propode ao cliente bancario a
subscrigao da Obrigagao e, a proposta deve ser acompanhada da informacao
que é obrigatorio prestar, a qual deve ser completa, com verdade e com rigor.
E por norma, os clientes confiam no funciondrio do banco e é perante os
mesmos que procuram obter informacao de aplicacao de produtos financeiros.

O investidor tem que ser informado dos riscos inerentes a aplicacao financeira
que lhe é apresentada, para que tenha liberdade de decisao e saiba quais os
riscos que pode/quer correr.

Refere Anténio Pedro Azevedo Ferreira e reportando-se a informacgao que deve
ser fornecida pelo intermedidrio financeiro que, “Em sintese, pois, parece
poder concluir-se que a relagdo negocial estabelecida entre os bancos e os
seus clientes determina, para aqueles e a favor destes, a configuragcdo de uma
obrigacdo de prestar informagoes segundo duas vertentes complementares:
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Por um lado, o banco deve informar sempre que, no contexto negocial da
relacdo estabelecida, tal comportamento se apresente como necessdrio ao
desenvolvimento dessa relagdo, nomeadamente quando da informagdo
prestada ao cliente possa depender uma correta execug¢do das ordens
recebidas ou um maior rigor técnico dos servigos prestados, tudo num quadro
amplo de salvaguarda dos interesses do cliente.

Por outro lado, se e quando o banco informe, devera fazé-lo com veracidade e
rigor, por forca da sua condig¢do de profissional diligente que pauta a respetiva
atuagdo, no dmbito daquela relagdo, pelos vetores derivados do principio geral
da boa-fé negocial, da confianga insita a relagdo e da salvaguarda dos
interesses dos clientes” - in A Relagdao Negocial Bancaria, Conceito e
Estrutura, Quid Juris, 2005, pags 652 a 654.

O ST]J proferiu acérdaos no sentido do que vimos expondo, em 07-02-2019, no
proc. 31/17.1T8PVZ.P1.S1 e em 19-03-2019, no proc. 3922/16.3T8VIS.C2.S1,
referindo este:

«I - E dever do intermedidrio financeiro prestar, quanto aos valores mobilidrios
que disponibiliza para subscrig¢do junto de clientes, informag¢do completa,
verdadeira e objetiva sobre o produto e seus riscos, assim como é seu dever
pautar-se de acordo com o vetor da boa-fé, nomeadamente em termos de
lealdade.

II - Ndo cumpre esses deveres o intermediario financeiro, Banco, que faz crer
ao cliente que o produto financeiro que propunha para subscrigdo tinha a
garantia do proprio Banco, que tinha a mesma garantia de um depdsito a
prazo e que o Banco garantia o capital investido, quando afinal do que se
tratava era de obrigagoes subordinadas emitidas por terceira entidade, que
era a devedora do reembolso do capital e do pagamento dos juros, embora
fosse a titular da totalidade do capital social do Banco”.

E no Ac. deste STJ de 26-03-2019, no Proc. n? 2259/17.5T8LRA.C1.S1, desta
secgao se refere: “I- Considerando o ambito funcional dos deveres de
informacgdo (completa, verdadeira, atual, clara e objetiva) que impendem sobre
o intermedidrio financeiro, determinado pelo grau de conhecimentos e
experiéncia do seu cliente - no caso, um investidor conservador e que, afinal,
atuou convicto de que estava a colocar o seu dinheiro numa aplicagdo com as
caracteristicas de um depdsito a prazo, sendo, portanto, ndo familiarizado com
o produto financeiro (obriga¢do subordinada) em causa -, ndo cumpre tais
deveres o banco que, naquela qualidade, fez crer a este que o capital que lhe
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propods investir no produto poderia ser recuperado com rapidez e, sobretudo,
que era garantido pelo proprio banco e como um deposito a prazo.

II- Mostrando-se que o cliente nunca teria adquirido a obrigagdo referida se o
intermedidario financeiro o tivesse informado de forma completa e verdadeira,
designadamente de que o reembolso do capital investido ndo era garantido
pelo banco, mostra-se preenchida a conditio sine qua non do dano e, por outro
lado, em funcgdo das circunstdncias conhecidas e cognosciveis de todo o
processo factual e segundo as regras da experiéncia comum e um critério de
verosimilhancga e de probabilidade, o facto de este ter violado o bem juridico
tutelado pelo dever de informac¢do a que estava vinculado, ndo so ndo se
mostra indiferente como foi apto a produzir o ndo reembolso do capital - a
lesdo verificada -, independentemente de este ter sido também condicionado
pela superveniente insolvéncia da emitente da obrigacdo, sendo, pois, razodvel
impor ao intermediario a responsabilidade por esse resultado”.

Assim, entendemos que nao foram cumpridos os deveres de informacao
legalmente impostos. Nao houve uma informacao completa, verdadeira e
objetiva sobre o produto e seus riscos.

Ou, como refere o AUJ (que respeita a matéria idéntica a destes autos)
proferido no Proc. n? 1479/16.4T8LRA.C2.S1-A, “... a luz do direito aplicdvel,
resulta que o Banco prestou ao Autor uma informagdo, no minimo, incompleta
e obscura, ndo tendo atendido a qualidade de investidor dos Autores e aos
seus conhecimentos”.

“(...) A informacdo foi incompleta porque ndo foi explicada ao Autor a
caracteristica da subordinagdo das obrigagdes, bem como ndo foi explicada a
relacdo de dependéncia do Banco perante o emitente das obrigacoes”.

“(...) A informacdo foi obscura, porque nos termos em que foi dada, ndo
permitia ao cliente (investidor) entender as especificidades do instrumento
financeiro que adquiria: Os Autores ndo sabiam o que sdo obrigacobes e o
Banco ndo explicou o que eram obrigagoes, nem explicou que BPN e SLN
eram duas entidades distintas e que investir em SLN era diferente de aplicar
dinheiro no BPN”.

Face aos factos provados resulta que houve violagao do dever de informacao
que impendia sobre o Banco réu e, consequentemente, ilicitude da conduta.

E quanto ao dano nao ha duvidas, porque o autor investidor perdeu os
montantes que havia investido na aquisicao das Obrigacoes.
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Em relagao a culpa, e ndao estando provado que o Banco agiu sem culpa, esta
presume-se nos termos do disposto nos arts, 7992, n? 1, do C. Civil e 3042, n®
2, do CVM.

Da responsabilidade civil do réu:
J& supra se transcreveu o que sobre esta matéria estatui o art. 3142 do CVM.

Norma que deve ser complementada com as normas gerais do CC,
nomeadamente, o art. 7982- responsabilidade contratual e os arts. 5632 e segs.
referentes a obrigacao de indemnizar.

Uma vez que demonstrada ficou a ilicitude da conduta do intermediario
financeiro, por falta ou insuficiéncia do dever de informacao imputado
normativamente ao intermediario financeiro, ha que averiguar se foi em
consequeéncia dessa violagdo do dever de informacgao que o autor sofreu o
dano que invoca e cuja reparacao peticiona.

Se o intermediario financeiro cumprisse cabalmente a sua obrigacgao de
informacao, o autor teria, ou nao, investido na aplicacao financeira proposta?

Como é referido no AU]J citado (com orientacao pertinente nos autos):
“Conforme é orientac¢do do ST] tem-se entendido que a causalidade tem uma
vertente de facto e outra de direito: na sua vertente naturalistica (de facto)
averigua-se se o processo sequencial foi ou ndo facto desencadeador ou
gerador do dano (...), sendo que, nessa perspectiva, o juizo de causalidade se
insere no plano puramente factual insindicavel pelo Supremo Tribunal de
Justica, nos termos e com as ressalvas dos artigos 682.2, n.2 1 e 674.2, n.2 3 do
Codigo de Processo Civil; s6 depois de assente esse nexo naturalistico (relacdo
causa-efeito) pode o Supremo Tribunal de Justi¢a verificar da existéncia de
nexo de causalidade que se prende com a interpretacdo e aplicacdo do artigo
563.2 do Codigo Civil (cf. Ac. STJ, de 13/03/2008 (processo n? 08A369) e Ac.
STJ,de 11/01/2011 (processo n.2 2226/07-7TJVNF.P1.S1). Dito de outro modo:
“para além de fdctica ou naturalisticamente se ter de apurar se uma
determinada actuagdo (ac¢do ou omissdo) provocou o dano (cf. Acorddo deste
Supremo Tribunal, de 7 de julho de 2010, processo n.2
1399/06.0TVPRT.P1.S1), cumpre ainda averiguar, tendo em conta as regras da
experiéncia, se era ou ndo provavel que da ac¢do ou omissdo resultasse o
prejuizo sofrido, ou seja, se aquela ndo realizagdo é causa adequada do
prejuizo verificado. E necessdrio que, em concreto, a ac¢do (ou omissdo) tenha
sido condig¢do do dano; e que, em abstracto, dele seja causa adequada
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(Antunes Varela, Das Obrigacées em Geral, I, 109 ed., Coimbra, 2000, p. 900)”
(cf. Ac. STJ], de 24/4/2013, processo n? 3379/05.4TBVCT.G1.51).

Ou seja: o juizo de adequagdo normativa insito no artigo 563.2 do Coédigo Civil
pressupoée a causalidade fdctica.

Dai que antes de indagar se a causa foi adequada a produgdo do dano, deve o
intérprete verificar se a causa foi “conditio sine qua non” do referido dano.
Ndo o tendo sido, falece logo a relacdo causal (Ac. ST], de 22/10/2009,
processo n? 409/09.4YFLSB)”.

(...) Para que tais deficiéncias pudessem funcionar como condi¢do do dito
prejuizo, seria necessdrio provar que, caso tivesse sido recebida informacgdo
completa, clara e objetiva (como a que atrds se caracterizou), o Autor ndo
teria subscrito as obrigagoes”.

No caso concreto, a resposta é positiva face aos pontos, 132dos factos
provados, “ Se o A. marido tivesse percebido que poderia estar a dar ordem de
compra de obrigacoes SLN 2006, produto de risco e que o capital nao era
garantido pelo BPN, nao o autorizaria”, 142 “Nunca foi intencao dos AA.
investir em produtos de risco, como era do conhecimento do gerente e
funciondarios do Réu, e o A. marido sempre esteve convencido que o Réu lhes
restituiria o capital e os juros, quando os solicitasse”, 152 “O Réu sempre
assegurou que a aplicacao em causa tinha a mesma garantia de um deposito a
prazo” e 252 “Tendo sido completamente omitido e distorcido o processo
informativo, quanto a liquidez do capital, vencimento de retribuicao, prazos de
reembolso, que os AA. nunca aceitariam, se acaso o Réu lhes tivesse explicado
que o dinheiro era para investir em obrigacdoes SLN 2006 e sem que o capital
fosse garantido pelo Banco Réu”.

E existe o nexo de causalidade entre a atuagao do banco e o dano sofrido pelos
autores, ou seja, a conduta do faltoso (falta ao dever de informacao nos termos
sobreditos) funcionou como condigao sine qua non da ocorréncia do dano
sofrido pelos autores.

“E consensual o entendimento de que o nosso sistema juridico, com a citada
norma [art. 563 do CC], acolheu a doutrina sequndo a qual, para que um facto
seja causa de um dano, é necessdrio que, no plano naturalistico, ele seja uma
condigdo sem a qual o dano ndo se teria verificado e, além disso, que, no plano
geral e abstrato, ele seja causa adequada desse mesmo dano” - Ac. do ST] de
26-03-2019, 12 seccao, no Proc. n? 2259/17.5T8LRA.C1.S1.
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A prova do nexo de causalidade resultou da observancia das regras gerais em
matéria de prova, previstas no art. 342 do CC e aplicando o direito aos factos.

E da nao observancia do dever de informacao legalmente imposto ao
intermediario financeiro resulta que a sua atuacao foi ilicita. Violou o dever de
informacao previsto no art. 312 do CVM o qual visa a protecao dos
investidores financeiros, nomeadamente os nao qualificados.

Como refere o Prof. Antunes Varela in Das Obrigagoes em Geral, vol. I, pag.
94: “A ilicitude resulta, no dominio da responsabilidade contratual, da relagdo
de desconformidade entre a conduta devida (a prestagdo debitoria) e o
comportamento observado” e referindo a pag. 894, “Desde que o devedor ou o
lesante praticou um facto ilicito, e este atuou como condig¢do de certo dano, (...
) se justifica que o prejuizo (embora devido a caso furtuito ou, em certos
termos, a conduta de terceiro) recaia, em principio, ndo sobre o titular do
interesse atingido, mas sobre quem, agindo ilicitamente, criou a condi¢do do
dano”.

E, “Acresce que o Reu ndo demonstrou a existéncia de qualquer razdo que
justificasse tal incumprimento [do dever de informacao], e que
consequentemente pudesse excluir a ilicitude” - Ac. do ST] de 18-09-2018- 62
secg¢ao, no proc. n? 20403/16.8T8SLB.L1.S1.

E nao tendo o autor recebido o valor da subscrigao da Obrigagao SLN 2006,
na data em que deveria ter acontecido (dez anos apos a subscri¢dao), o mesmo
teve um prejuizo correspondente.

Face ao exposto resta-nos concluir, como no Ac. deste ST] no proc.
20403/16.8T8SLB.L1.S1, ja referido, “Verificados os pressupostos da
responsabilidade civil, emerge para o Reu a obriga¢cdo de indemnizar o Autor
pelos danos sofridos, como resulta dos artigos 5622 e 5662 do CC”.

Assim, sao julgadas improcedentes as conclusoes do recurso, devendo ser
negada a revista e mantido o acérdao da Relagao.

Sumario elaborado nos termos do art. 6632 n? 7 do CPC:
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I- Resultando da matéria de facto provada que o réu, através do seu
funciondrio, ao proceder a intermediac¢ao financeira nao prestou a informacao
que é obrigatorio prestar, que deve ser completa, com verdade e com rigor,
violou os deveres de informacao legalmente impostos.

II- Para que a informacao deficiente/incompleta pudesse funcionar como
condicdo do prejuizo, seria necessdario provar que, caso tivesse sido recebida
informacgao completa, clara e objetiva, o autor/investidor nao teria subscrito a
obrigacgao.

III- Provando-se que o autor marido, se nao lhe fosse assegurado pelo
funcionario do BPN que o produto financeiro em causa tinha um risco
semelhante ao de um depdsito a prazo junto do préprio Banco e que era
garantida a liquidez do capital, os autores nunca aceitariam investir em
obrigacoes SLN 2006, fica demonstrado o nexo de causalidade entre o facto
ilicito e o prejuizo dai resultante.

Decisao:

Pelos fundamentos expostos, julga-se improcedente a revista e,
consequentemente, mantem-se o acoérdao recorrido.

Custas pelo recorrente.

Lisboa, 17-01-2023

Fernando Jorge Dias - Juiz Conselheiro relator
Aguiar Pereira- Juiz Conselheiro 12 adjunto

Maria Clara Sottomayor - Juiza Conselheira 22 adjunta
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