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I - Resultando da matéria de facto provada que o réu, através do seu
funcionario, ao proceder a intermediacao 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
condicao do prejuizo, seria necessdario provar que, caso tivesse sido recebida
informacao completa, clara e objetiva, o autor/investidor nao teria subscrito a
obrigacgao.

III - Provando-se que o autor subscreveu a obrigacao, “6. Motivado pela
informacgao prestada pelo funcionario do banco de que o capital era garantido
pelo banco e que poderia levantar o capital quando assim o entendesse desde
que avisasse com antecedéncia. 7.Se o Autor se tivesse apercebido que estava
a dar uma ordem de compra de um produto de risco e que o seu capital nao
estava garantido jamais autorizaria tal operacgao. 8. Nunca foi intencao do
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Autor investir em produtos de risco, o que era do conhecimento do funcionario
do Réu”, fica demonstrado o nexo de causalidade entre o facto ilicito e o
prejuizo dai resultante.

Texto Integral

Acordam no Supremo Tribunal de Justica, 12 Secgao Civel.

AA intentou contra “BANCO BIC PORTUGUES, SA” a presente acao
declarativa com processo comum na qual pede a condenagao da demandada
no pagamento da quantia de € 57.000,00, correspondente ao valor do capital
em divida acrescido dos juros de mora vencidos até a data da propositura da
acao, bem como do montante respeitante aos juros vincendos desde a citagao
até efetivo e integral pagamento, e, complementarmente, pede que essa Ré
seja também condenada a pagar-lhe uma indemnizacgao no valor de € 3.000,00
pelos danos nao patrimoniais por ele sofridos direta e necessariamente por
causa da atuagao dos servigos da Ré descrita na peticao inicial.

Para além disso, e subsidiariamente, isto é, para o caso de ser entendido que
esse pedido principal nao pode proceder, pede esse demandante que se
declare nulo - e ineficaz em relacao a ele (o Autor) - o contrato de adesao em
que o mesmo, tendo em vista a subscricao de obrigacoes subordinadas SLN
2006, aplicou € 50.000,00 e, consequentemente, se condene a Ré a restituir ao
Autor a quantia de € 57.000,00 que ainda nao recebeu, bem como, tal como
fez relativamente ao pedido principal, pede que, complementarmente, seja
essa demandada igualmente condenada a pagar-lhe uma indemnizacao no
valor de € 3.000,00 pelos danos nao patrimoniais por ele sofridos direta e
necessariamente por causa da atuacao dos servigos da Ré descrita na petigao
inicial.

Na 12 Instancia foi proferida sentenca com o seguinte teor:

“Face ao exposto, julgo a presente acao parcialmente procedente, por
parcialmente provada, e em consequéncia:

-Condeno o Réu. Banco BIC a pagar ao Autor AA a quantia de € 50.000,
acrescida de juros de mora a taxa legal desde -05- até efetivo e integral
pagamento;

-Absolvo o Reu Banco BIC do demais peticionado.
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Inconformada com essa decisao, a Ré apresentou recurso de apelagao, no qual
pede que "... (seja) dado integral provimento ao recurso, procedendo-se a
revogacao da decisao recorrida".

A apelacao foi julgada improcedente, nos seguintes termos: “com os
fundamentos enunciados no ponto 2.4. do presente acérdao, julga-se
totalmente improcedente a apelacao e, em consequéncia, confirma-se
integralmente a sentenca recorrida”.

De novo inconformada, vem a ré apresentar recurso de revista, concluindo
as alegacoes de recurso, nos seguintes termos:

1. O douto acorddo da Relagdo de Lisboa violou e fez errada aplicagdo e
interpretacdo do disposto nos arts. 7, 290 n? 1 alinea a), 304-A e 312 a 314-D e
323 a 323-D e 327do CdVM e 4,12,17 e 19 do D.L. 69/2004 de 25/02 e da
Diretiva 2004/39/CE e 364,483 e ss., 563, 628 e 798 e ss. do C.C.

2. A putativa desconformidade entre o comportamento exigido ao Réu e o seu
comportamento verificado tem que ver com o facto do Tribunal considerar
que, a circunstdncia do funciondrio do Banco Réu ter assegurado ao Autor
(conforme ele proprio estava convencido) que a aplicag¢do financeira era uma
produto sem risco e com capital garantido, ndo transmitindo a caracteristica
da subordinag¢do, emitindo opinioes sobre a solvabilidade da entidade emitente
quando ndo conhecia, em concreto a sua situacado financeira, configura a
prestacdo de uma informacgado falsa.

3. Porém, tal realidade ndo configura qualquer violagdo do dever de
informacgdo por prestacdo de informacgdo falsa.

4. Ndo adianta alids o douto Acdrddo qual o risco que associa as Obrigagbes
SLN e que entende deveria ter sido informado aos AA, sendo que ndo podemos
deixar de entender que se refere ao verificado incumprimento do reembolso...

5. O tnico risco que percebemos existir na emissdo obrigacionista em causa é
exatamente o relativo ao cumprimento da obrigacdo de reembolso.

6. Este risco corresponde ao incumprimento da prestac¢do principal da
entidade emitente! Ou seja, corresponde ao chamado RISCO GERAL DE
INCUMPRIMENTO!
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7. A possibilidade deste incumprimento ndo corresponde a qualquer especial
risco inerente ao modo de funcionamento enddgeno do instrumento
financeiro... antes corresponde ao normal e universal risco comum a todos,
repete-se... a todos, os contratos!

8. Do incumprimento da obrigacdo de reembolso da entidade emitente, em
2016, ndo podemos, sem mais, retirar que esse o risco dessa eventualidade
fosse relevante - sequer concebivel, a excegdo de ser uma mera hipotese
académica -, em 2006, dez anos antes!

9. A SLN era titular de 100% do capital social do Banco-R., exercendo, por isso
o dominio total sobre este.

10.0 risco associado ao reembolso das Obrigagoes correspondia, entdo ao
risco de solvabilidade da SLN.

11.E sendo esta totalmente dominante do Banco-R., entdo este risco de
solvéncia, corresponderia, grosso modo, ao risco de solvabilidade do proprio
Banco!

12.A seguranca da subscri¢do de Obrigagoes emitidas pela SLN seria
correspondente a segurang¢a de um Deposito a Prazo no BPN.

13.0 risco BPN ou risco SLN, da perspetiva da insolvéncia era também
equivalente!

14.A tinica diferencga consistiu no facto do Banco ter sido resgatado através da
sua nacionaliza¢do, numa decisdo puramente politica e alicer¢ada num regime
aprovado propositadamente para atender a essa situagdo e ndo em qualquer
quadro legal previamente estabelecido.

15.A mencdo do dito risco praticamente inexistente, como de resto do capital
garantido, ndo pode sendo ser entendida no contexto da atribui¢do de uma
segurang¢a acima da média ao produto, de confian¢ca no normal cumprimento
de todas as obrigagdes da emitente, sustentada em factos e juizo
objetivamente razodveis e previsiveis.

16.A mengdo a expressdo capital garantido ndo tem por si so a virtualidade de
atribuir qualquer desaparecimento de todo o risco de qualquer tipo de
aplicacdao...

17.A expressdo capital garantido mais ndo é do que a descrigdo de uma
caracteristica técnica do produto - corresponde a garantia de que o valor de
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reembolso, no vencimento, é feito pelo valor nominal do titulo e
correspondente ao respetivo valor de subscrigdo! Ou seja, o valor do capital
investido é garantido!

18.A este propdsito o Plano de Formacdo Financeira em site do Conselho de
Supervisores Portugueses - www.todoscontam.pt, descreve as caracteristicas
de produtos financeiros, entre os quais as Obrigacgoes, e explica a garantia de
capital, exatamente nos termos que vimos de expor.

19.Ainda que se entenda que esta expressdo mereceria uma densificagdo ou
explicagdo aos clientes, a fim de evitar qualquer confusdo, o certo é que,
transmitindo uma caracteristica técnica, ndo se podera afirmar que o banco,
ou os seus colaboradores agiram com culpa, e muito menos grave!

20.0 Banco limitou-se a informar esta caracteristica do produto, ndo sendo
seu obrigagobes assegurar-se de que o cliente compreendeu a afirmacgdo.

21.A interpretacdo das mengobes “sem risco” ou de “capital garantido” ndo é
suscetivel de ser feita apenas com recurso a impressdo do destinatdrio, nos
termos do previsto no art. 236 do CCiv. uma vez que esta disposi¢do aplica-se,
apenas e so, as declaragbes negociais.

22.A comercializag¢do por intermedidrio financeiro de produto com a indicagdo
de que o mesmo tem “capital garantido” ndo implica a corresponsabilizagdo do
referido intermedidrio pelo prejuizo decorrente da falta de reembolso por
parte da entidade emitente.

23.0 dever de informacdo ao cliente, ndo se trata de um direito absoluto do
cliente a prestagdo de informagoes exatas, mas apenas de um dever de esforgo
sério de recolha de informagoées o mais fidveis possivel pelo banco.

24.0 grau de exatiddo em relagdo as informagodes serd varidvel, consoante o
tipo de informagdo em causa.

25.No caso dos presentes autos, ficou demonstrado, e foi assumido pelos
Autores, que era do seu interesse e vontade investir em produtos de com boa
rentabilidade e de elevada seguranca.

26.Apesar de os autores ndo serem investidores com especiais conhecimentos
técnicos na drea financeira o risco do produto em causa nos presentes autos
era, pelas razoes ja vdrias vezes repetidas, baixo uma vez que nada fazia
antever qualquer dificuldade futura do emitente.
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27.Assim, ndo pode o Banco Recorrente sendo concluir que foram
salvaguardados os legitimos interesses do cliente.

28.Resultou demonstrado que os funciondrios, mais concretamente o
funciondrio que o colocou, sempre acreditaram - até praticamente ao
momento do incumprimento - que se tratava de produto seguro e se
preocupavam com os interesses dos clientes.

29.Dispunha sobre esta matéria o artigo 304 do CVM no sentido de que os
intermedidrios financeiros estdo obrigados a orientar a sua atividade no
sentido da protegdo dos legitimos interesses dos seus clientes e da eficiéncia
do mercado, devendo conformar a sua atividade aos ditames da boa-fé, agindo
de acordo com elevados padroées de diligéncia, lealdade e transparéncia.

30.E, quanto ao risco, hd aqui que chamar a colagdo o art. 312 n? 1 alinea a)
do CdVM, que obriga entdo o intermedidrio financeiro a informar o investidor
sobre os “riscos especiais envolvidos nas operagobes a realizar”.

31.Tal redacdo refere-se necessariamente ao negocio de intermediagdo
financeira enquanto negaocio de cobertura que, depois, proporcionard negocios
de execucdo.

32.Tal meng¢do ndo pode nunca equivaler ao dever de informagdo sobre o
instrumento financeiro em si!

33.A informacgdo quanto ao risco dos instrumentos financeiros propriamente
dito apenas veio a ser exigida prestar aos intermedidrios financeiros com o
D.L. 357-A/2007 de 31/10, que aditou o art. 312-E n® 1, passando a obrigar o
intermedidario financeiro a informar o cliente sobre os riscos do tipo de
instrumento financeiro em causa.

34.0 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 nas quatro alineas do n® 2 do art. 312-E.

35.Sdo ESTES e APENAS ESTES os riscos do tipo do instrumento financeiro
sobre os quais o Intermedidrio Financeiro tem que prestar informag¢do, mesmo
na catual redacdo do CdVM.

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

38.0 investimento em causa foi feito em Obrigag¢édes ndo estando 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 respetiva rentabilidade.

39.Logo, ndo had necessidade de que a adverténcia do risco de perda da
totalidade do investimento seja feita, porque a mesma ndo é aplicdvel ao caso,
pois que nunca resultaria do mecanismo interno do instrumento em causa!

40.A informagdo acerca do risco da perda do investimento tem que ser dada
em funcgdo dos riscos proprios do tipo de instrumento financeiro, o que deve
ser feito SE E SO SE tais riscos de facto existirem!

41.Em lado algum da lei resulta estar o intermedidrio financeiro obrigado a
analisar ou avaliar a robustez financeira do emitente na atividade de
intermediacdo financeira de rececdo e transmissdo de ordens.

42.E também em lado nenhum da lei resulta a obrigac¢do de prevenir o
investidor acerca das hipoteses de incumprimento das obrigagées assumidas
pelo emitente do instrumento financeiro ou até da probabilidade de
insolvéncia do mesmo!

43.Esse hipotético incumprimento tem que ver com as qualidades ou
circunstdncias do emitente (ou obrigado) do instrumento financeiro e ndo com
o tipo do instrumento financeiro, conforme referido no art. 312-E n? 1 do
CdVM, que é expressdo que aponta claramente para uma objetivagdo do risco
em fungdo do proprio instrumento de investimento e ndo para uma
subjetivagdo em funcdo do emitente!

44.0 artigo 312, alinea e) do CdVM refere-se apenas aos riscos da atividade
dos servicos de intermediagdo financeira. Os deveres de transparéncia,
lealdade e defesa dos interesses do investidor que sobre o intermedidrio
financeiro impendem, obrigam apenas a informagdo sobre os riscos endogenos
ao mecanismo de funcionamento do concreto instrumento financeiro, ndo
abrangendo o risco geral de incumprimento das obrigacbes. Neste sentido ndo
estava o intermedidrio financeiro obrigado a informar especificamente sobre o
risco de insolvéncia da entidade emitente de determinado produto.
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45.Do elenco de factos provados ndo resulta sequer um tnico facto que
permita estabelecer uma qualquer ligacdo entre a qualidade (ou falta dela) da
informacgdo fornecida aos AA. e o ato de subscrigdo.

46.A nossa lei consagra essa perfeita autonomia de cada um dos pressupostos
ou requisitos da responsabilidade civil, apresentando-os e regulando-os de
forma perfeitamente estanque.

47.No que toca a causalidade ndo conseguimos sequer vislumbrar como
passar da presuncgdo de culpa - juizo de censura ético-juridico sobre o agente
do ilicito, e expressamente prevista na lei - a causalidade - nexo factual de
associac¢do de causa efeito, como se de uma inevitabilidade se tratasse!

48.Do texto do art. 799 n2 1 do C.C. ndo resulta qualquer presungdo de
causalidade.

49.E, de resto, nos termos do disposto no art. 344 do Cdédigo Civil, a inversdo
de onus depende de presuncgdo, ou outra previsdo, expressa da lei!

50.Se em abstrato, e de jure condendo até se pode, porventura e em tese,
perceber esta interpretagdo para uma obrigagdo principal de um contrato -
tendo por critério o interesse contratual positivo do credor -, ndo se justifica ja
quando estdo em causa prestacées acessorias do mesmo contrato.

51.Analisado o fim principal pretendido pelo contrato aqui em apre¢o -
contrato de execucgdo da atividade de intermediacdo financeira, de recegdo e
transmissdo de ordens por conta de outrem -, parece-nos evidente que o
mesmo se circunscreve a recec¢do e retransmissdo de ordens de clientes - no
caso os AA. E este o unico contetdo tipico e essencial do contrato e que é,
portanto, suscetivel de o caracterizar.

52.Ndo é por um dever de prestar ser mais ou menos relevante para qualquer
parte, ou até para o comércio juridico em geral, que serd quantificavel como
prestagdo principal ou prestag¢do acessoria de um contrato. Releva outrossim
se o papel de uma tal prestagdo na economia do contrato se revela como o
nticleo tipico ou ndo do acordo contratual entre as partes.

53.A unica prestag¢do principal neste contrato serd a de receg¢do e transmissdo
de ordens do cliente.
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54.Sendo uma obrigacdo acessoria, a prestacdo de informagdo ndo estaria
nunca, nem no entender do Prof. Menezes Cordeiro, ao abrigo da proclamada
presuncdo de causalidade.

55.Estamos perante uma situagdo em que e configuram dois contratos
distintos e autonomos entre si: por um lado, (i) um contrato de execucdo de
intermediacgdo financeira, e por outro, (ii) a contratagcdo de um empréstimo
obrigacionista do cliente a entidade terceira ao primeiro contrato!

56.Neste caso, estaremos perante uma falta de resultado no ambito da
emissdo obrigacionista e ndo do contrato de execug¢do de intermediacgdo
financeira.

57.0 contrato de intermediacgdo financeira foi ja cumprido no ato de
subscrigdo, tendo-se esgotado nesse momento.

58.E esta uma 6bvia dificuldade: como pode a falta do resultado
normativamente prefigurado de um contrato desencadear uma presuncgdo de
ilicitude, culpa e causalidade no dmbito de um outro contrato?

59.0 juizo de verificagdo de causalidade mecanica, aritmética ou hipoteca tem
inevitavelmente de se fundar em factos concretos que permitam avaliar da
referida probabilidade, e ndo apenas em juizos abstratos ou meras impressoes
do julgador!

60.A causalidade resume-se a uma avaliagdo de um dano hipotético apenas em
casos em que esse dano ndo seja efetivo, como é o caso do citado dano da
perda da chance! Em todos os restantes casos, o juizo devera ser feito, ndo
numa perspetiva probabilidade, mas sim de adequacdo entre uma causa e um
efeito.

61.No ambito da responsabilidade contratual, presumindo-se a culpa, caberad a
quem alega o direito demonstrar a ilicitude, o nexo causal e o dano, que em
caso algum se presumem!

62.0 nexo causal sujeito a prova serd necessariamente entre um concreto
ilicito - uma concreta omissdo ou falta de explicagdo de uma determinada
informacgdo - e um concreto dano (que ndo hipotético)!

63.Ndo basta afirmar-se genericamente, como afirma o Acorddo Recorrido que
eles ndo foram informados do risco de insolvéncia ou da caracteristica da
subordinagdo e que é essa causa do seu dano!
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64.Num primeiro momento é indispensdvel que o investidor prove que, sem a
violagdo do dever de informagdo, ndo celebraria qualquer negodcio, ou
celebraria um negocio diferente do que celebrou.

65.Num segundo momento é necessdrio provar que aquele concreto negocio
produziu um dano.

66.E, num terceiro momento é necessdrio provar que esse negocio foi causa
adequada daquele dano, segundo um juizo de prognose objetiva ao tempo da
lesdo.

67.E nada disto foi feito!

68.A origem do dano dos Recorrentes reside na incapacidade da SLN em
solver as suas obrigagées, circunstdncia a que o Banco Recorrido é alheio!

Pede a revogacgdo da decisdo recorrida e sua substitui¢cdo por outra que
absolva o Banco-R. do pedido.

Contra-alegam os autores, concluindo a motivacao do recurso, como se
segue:
A) Questdo prévia: ndo admissdo do recurso

(Conclusbes 1 a 20 respeitava a ndo admissdo do recurso de revista,
entendendo ndo se verificarem fundamentos da revista excecional).

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

21- A aplicagdo do direito aos factos, efetuada na douta sentenca recorrida é
intocdvel, ndo merecendo qualquer reparo, a qual corroboramos na integra.

22- Com efeito, o BPN, na sua relacdo com o Autor, intervinha como instituicdo
de crédito e como intermedidrio financeiro, por conta da SLN, apesar de este
ndo o saber.

23- Como instituigdo de crédito, estava sujeito as regras de conduta que o
RGICSF - em vigor na altura da subscri¢do das obrigacoes, 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 fungcées com a diligéncia de
um gestor criterioso e ordenado, de acordo com o principio da reparti¢cdo dos
riscos e da segurancga das aplicagbes, e tendo em conta o interesse dos
investidores.
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24- Outrossim, o Banco Réu enquanto intermedidrio financeiro estava sujeito a
principios norteadores da atividade dos intermedidrios financeiros, que
constituem verdadeiros deveres gerais de conduta, neles incluindo obviamente
os deveres de informagado.

25- Como ponto prévio, ha que salientar que o DL 357-A/2007, de 31.10,
aditou ao CVM vdrias disposi¢oes legais que densificaram entre outros
deveres de conduta ja anteriormente previstos e que relevam no presente
caso.

26- De tal forma que, o CVM (desde a sua redagdo origindria conferida pelo
DL 486/99, de 13.11), aplicavel ao caso dos autos, continha (e contém) vdrias
normas de protegdo ao investidor, impondo ao intermedidrio financeiro uma
multiplicidade de deveres visando permitir ao cliente formar um juizo
esclarecido acerca da adequacgdo do investimento.

27- A obrigagdo de informacgdo 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.

28- Dai que a lei estabele¢ca que “a extensdo e a profundidade da informacgdo
devem ser tanto maiores quanto menor for o grau de conhecimento e de
experiéncia do cliente” (cfr. n? 2 do art. 3129).

29- 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.

30- De acordo com a disciplina consagrada no artigo 304 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.

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

32- 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
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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.

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

34- Com efeito, a responsabilidade do intermedidrio financeiro a que alude o
art.? 3142 do CVM, apresenta-se desde logo (embora ndo exclusivamente,
como veremos) como uma responsabilidade contratual, cujos pressupostos
estdo definidos pelo art.? 798¢ do CC, sendo a causa de tal responsabilidade a
violacdo do dever de informacgdo a que estdo obrigados os bancos, e presume-
se nos termos do artigo 7992 do CC.

35- Do acervo dos factos dados como provados, resulta de forma evidente que
o Banco Réu transmitiu informacgdo erronea/falsa/incorreta ao Autor,
designadamente que tinha uma aplicagdo em tudo igual a um depdsito a
prazo, com capital garantido BPN e com rentabilidade assegurada.

36- Na verdade, o Banco Réu, aproveitando-se da ingenuidade e boa-fé do
Autor, e da sua iliteracia financeira, propés-lhe um produto que em nada se
adequava ao seu perfil, que tinha um perfil conservador no que respeitava ao
investimento do seu dinheiro.

37- O busilis da questdo estd precisamente na forma como o produto foi
apresentado ao Autor, nomeadamente, equiparado a um depdsito a prazo, em
termos de risco, mas com uma remunera¢do superior.

38- Ora, 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 e resultou provado, a preferéncia do Autor.

39- 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.

40- De tal forma que, a informag¢do deformadora da realidade, criava a ideia
de que ndo havia qualquer risco no aludido investimento, e se fosse necessdrio
o dinheiro era imediatamente resgatado.
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41- Por outro lado, o facto de ter sido dito ao Autor que o capital estava
garantido pelo BPN, veio dar ainda mais confianc¢a e seguranca para aplicar o
seu dinheiro, pois o BPN é uma entidade bancdria de todos conhecida e com
credibilidade bancdria, com a qual o Autor estava habituado a lidar, confiando
plenamente nos funciondrios do Banco Réu.

42- Efetivamente, a saliéncia exagerada da comparag¢do a um depdsito a prazo
(quanto ao risco de investimento) e a garantia dada pelo proprio Banco, a um
investidor ndo qualificado, ofuscou tudo o resto, ndo tendo o Autor, a
verdadeira percecdo das consequéncias adversas que potencialmente estavam
contidas na operacdo em causa.

43- Ora, para um declaratdrio normal, colocado na posi¢do do Autor - que ndo
pretendia aplicar o seu dinheiro em produtos de risco, apresentar o Banco Réu
como o garante da aplicagdo financeira, significa que o capital lhe seria
restituido a 100% pelo BPN e, que estava a colocar o seu dinheiro num
produto com risco exclusivamente Banco (art. 2362, n?1 do CC).

44- No caso em aprecgo, a responsabilidade do Banco Réu pelo reembolso do
capital investido existe, pois, porque o Banco Réu prestou informacgdo falsa,
mas sobretudo, porque ao fazé-lo, assumiu um compromisso que implica clara
e necessariamente uma assunc¢do de responsabilidade.

45- Trata-se, neste caso, de um compromisso contratual em que o banco réu
assume perante a autora 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.

46- 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.

47- 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 o
Autor pelo principio da boa-fé (cfr. art. 7622 n°2 do C. Civil).
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48- O Banco Réu incumpriu em toda a linha o dever de informagdo que sobre
si recaia, omitindo informagdo relevante e prestando informacgdo incorreta,
determinando o Autor a subscrigdo de um produto que ndo conhecia, ndo
tendo sido esclarecido quanto as suas caracteristicas, antes lhe tendo sido
descrito enganadoramente como um produto com capital garantido pelo BPN,
como equivalente a um depdsito a prazo, mas com uma remunera¢do mais
vantajosa, pelo que o Autor atuou convicto de que estava a colocar o seu
dinheiro numa aplica¢do segura, com risco exclusivamente do Banco.

49- Acresce que, no caso dos autos, estdvamos perante obrigacoes
«subordinadas», pelo que incumbia ao funciondrio do BPN, informar o Autor
sobre o significado de «subordinadas», o que passava por lhe dizer que em
caso de insolvéncia da sociedade SLN, o Autor so seria pago depois de
satisfeitos os credores que ndo tivessem créditos subordinados, como
resultava do disposto na al. c) do art.482 do CIRE (DL n253/2004), de 18 de
Marcgo).

50- Ora, a informacgdo prestada pelo funcionario do Banco de que o0s riscos
eram os mesmos de um deposito a prazo, colide de forma vertiginosa, com o
cardter subordinado de tais obrigagdes, pois coloca os investidores (neste caso
o Autor), numa posi¢cdo bem mais desvantajosa do que os simples depdsitos a
prazo, informacgdo esse que lhe foi claramente ocultada.

51- 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 ao Autor o risco de
insolvéncia da SLN, e a possibilidade de nunca mais virem a reaver o dinheiro
investido, pois as obrigagdes do intermedidrio financeiro acima referidas e
designadamente a obrigag¢do de informagdo, ja estdo consagradas na lei desde
data muito anterior ao inicio da mencionada crise.

52- 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 o Autor para o risco (geral) da insolvéncia da emitente,
sobretudo face a posi¢gdo extremamente desfavoravel atribuida aos credores
obrigacionistas em tal situacgdo.

53- 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).
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54- E, ndo se pode dizer que ndo havia exemplo de insolvéncias de bancos (o
que ndo é correto, pois ja havia ocorrido com a ..., no ano de 1986), quando a
SLN nem sequer era o banco, mas sim uma empresa ou uma holding de
empresas de vdrios ramos de negocio, com todos os riscos que isso envolve,
designadamente de contdgio entre elas.

55- Mas se é certo que a hipdtese da insolvéncia da sociedade emitente ndo
era tdo remota ou imprevisivel, quanto o recorrente pretende fazer
transparecer, a verdade é que a propria Nota Informativa (junta com a
contestagdo), evidencia precisamente o contrdrio, ou seja, da mesma decorre
de forma expressa, a necessidade de os investidores serem alertados para a
possibilidade da insolvéncia da sociedade emitente, quando no ponto 1, inicia
logo, com a “adverténcia aos investidores”.

56- Da Nota Informativa, decorre de forma irrefutavel 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 sequnda, diz respeito a subordinagdo dessas obrigacgoes, pois
nestas condigdes, o reembolso do capital, so seria pago depois de satisfeitos os
credores que ndo tivessem créditos subordinados.

57- 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.

58- 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.

59- No caso dos autos, o Banco Réu ndo provou ter fornecido copia da Nota
Informativa ao Autor, e muito menos provou ter-lhe dado as explicagcbes que
dela constam (onus que lhe incumbia).

60- O facto de ndo ter provado que entregou ao Autor qualquer Nota
Informativa sobre o emitente das Obrigagoées, integra a violagdo dos deveres
consignados nos artigos 3122-C e 312°-F, ambos do Codigo dos Valores
Mobiliarios, especialmente no que tange a falta de documentagdo da
informacado.
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61- Estamos, aqui no dominio da responsabilidade contratual feita em nome do
relacionamento anterior de clientela existente entre o Autor 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).

62- Efetivamente, tendo o Banco Réu avang¢ado para a aquisi¢do do produto
financeiro aqui em causa sem observar os deveres de informagdo junto do
Autor, a que estava obrigado na qualidade de intermedidrio financeiro em que
interveio, torna-se responsdvel pelos prejuizos causado ao Autor, nos termos
do art. 314 n?1 do CVM, sendo certo também que ndo se mostra ilidida a
presuncdo a que alude o n22 do citado art. 314 que impendia sobre o banco
Réu.

63- 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).

64- O Autor so aceitou negociar com o Banco Réu, porque lhe foi comunicado
que tinham uma aplicacdo em tudo igual a um deposito a prazo, com capital
garantido pelo proprio BPN e com rentabilidade assegurada.

65- Ou seja, o Autor 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.

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

67- 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.

68- 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 Autor que estava
garantido o retorno do capital.

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

71- Que ndo é um produto de risco.

72- Por forga do art. 3142 n? 2 do C.V.M. - redacdo original, presume-se a culpa
do intermedidrio financeiro.

73- Relevante é que, ao dizer que o produto era produto seguro, do préoprio do
banco, o Autor ndo foi colocado perante a hipotese de investir as suas
poupang¢as em produto que ndo era proprio do BPN.

74- O comportamento do banco réu foi decisivo e causal na produgdo dos
danos, pois o que motivou a autorizagdo por parte do Autor, foi o facto de lhe
ter sido dito pelo funciondrio do banco que o capital era garantido pelo banco
e que poderia levantar o capital quando assim o entendesse desde que
avisasse com antecedéncia (cfr. ponto 6).

75- Tanto assim é que, resultou provado que se o Autor se tivesse apercebido
que estava a dar uma ordem de compra de um produto de risco e que o seu
capital ndo estava garantido jamais autorizaria tal operacgdo (cfr. ponto 7).

76- 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 a Autora reclama (confrontar artigo 563.2 do Codigo
Civil).

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

Contudo e sem prescindir,
C) Dos pareceres

78- Os pareceres juntos representam, apenas, a opinido dos jurisconsultos que
0s subscrevem, sobre a solugdo de determinado problema e tém a autoridade
que o seu autor lhes confere, isto é, sdo meros documentos particulares para
efeitos probatorios.

79- Com efeito, os pareceres de natureza juridica relevam ao nivel do estudo e
do enquadramento das questées de natureza juridica suscitadas pelas partes
mas nada tém a ver com a fixa¢do da mateéria de facto e com a prova.
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80- Por isso, os pareceres, ndo constituem prova documental com forga
probatoria plena.

81- Com o devido respeito, o recorrente ndo concorda com o teor de tais
pareceres e reitera o jd alegado.

82- No nosso modesto entendimento, é dispensada qualquer andlise mais
aprofundada dos mesmos, porquanto, o primeiro, da autoria de Antoénio Pinto
Monteiro, chega a referir “que ndo hd qualquer dever geral por parte do
banqueiro de prestar informacgoées”, negando de forma insofismdvel a violagdo
dos deveres de informacgdo por parte do BPN, e o segundo, da autoria de
Antonio Menezes Cordeiro, nem sequer se reporta a responsabilidade do
intermedidario financeiro.

83- Por outro lado, ndo podemos subscrever a afirmac¢do constante do douto
parecer junto aos autos, da responsabilidade do Sr. Prof. Pinto Monteiro,
quando afirma que o conceito da obrigagdo ser “conhecida da generalidade do
publico” “ou, pelo menos, facilmente apreensivel”.

84- Tal asserg¢do assenta, cremos, o que com maior respeito se afirma, num
equivoco quanto a natureza e extensdo dos conhecimentos de grande parte da
populacdo portuguesa, sobretudo quando estdo em causa pessoas sem
formagdo, como é o caso dos autos.

85- Outrossim, ambos os pareceres, sdo emitidos a margem das
especificidades do caso em apreco, tendo sido emitidos para serem juntos a
todos os processos respeitantes a responsabilidade do Banco Réu e ndo ao de
reembolso dos credores obrigacionistas da SLN.

86- Alids, parte do teor de tais pareceres contrariam o que vem sendo
jurisprudéncia quase pacifica do ST] e aceite na generalidade da doutrina,
mormente o teor do Ac. do ST] de 10/04/2018, proferido no proc.
753/16.4TBLIS.S1, versando sobre caso com semelhanc¢as obvias com o
presente e que confirmou o acorddo TRL que revogou a sentenca da ... seccdo
civel da Instdncia Central da Comarca ..., de 10 de Dezembro de 2016, varias
vezes citada pelo Prof. Pinto Monteiro no parecer, sempre com mencgdo de
concorddancia.

87- Pelo que, os pareceres técnicos, ndo constituindo prova documental com
forca probatoria plena, ndo permitem, por si so, alterar a decisdo de facto do
tribunal recorrido, nos termos do artigo 662.2, n.2 1, do CPC.
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88- O douto Acorddo recorrido ndo merece, assim, qualquer censura, pelo que
deve o presente recurso ser julgado improcedente, confirmando-se aquele, na
integra.

O recurso ndo deve ser admitido ou, quando assim ndo se venha a entender,
deve negar-se provimento, mantendo-se o douto acorddo apelado nos seus
precisos termos, com as legais consequéncias.

Distribuido como recurso de revista excecional, pela Formagao foi deliberada
a admissao.

Cumpre apreciar e decidir.

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

A) Factos provados:

1. O Autor era cliente do Réu (BPN) na sua agéncia de ..., com a conta n.
...01...

2.Em 2006 BB, funciondario da referida instituicdao bancaéria, disse ao Autor que
linha uma aplicagdao em tudo igual a um depdsito a prazo, com capital
garantido pelo BPN ¢ com rentabilidade assegurada, sugerindo-lhe a sua
subscricao.

3.0 funciondrio do banco Réu sabia que o Autor nao possuia qualificacao
juridica ou formacao técnica que lhe permitisse conhecer os diversos produtos
financeiros e avaliar os riscos de cada um deles.

4.0 Autor tinha um perfil conservador no que respeitava ao investimento do
seu dinheiro.

5.Na sequéncia do referido em 2., o Autor veio a aplicar € 50,000, que viria a
ser colocado em obrigagoes SLN 2006, sem que o Autor soubesse em concreto
do que se tratava.
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6.Motivado pela informacao prestada pelo funciondario do banco de que o
capital era garantido pelo banco e que poderia levantar o capital quando
assim o entendesse desde que avisasse com antecedéncia.

7.Se o Autor se tivesse apercebido que estava a dar uma ordem de compra de
um produto de risco e que o seu capital nao estava garantido jamais
autorizaria tal operacao.

8.Nunca foi intencao do Autor investir em produtos de risco, o que era do
conhecimento do funciondario do Réu.

9.Em Novembro de 2015 o Réu deixou de pagar os juros referentes a
aplicagao do Autor.

10.E atribuiu tal responsabilidade a SLN, o que deixou o Autor alarmado.

11.Nem o banco Réu, nem qualquer funcionario do mesmo leu ou explicou ao
Autor o que eram em concreto as obrigacoes SLN 2006, nem lhe foi entregue
copia de qualquer contrato que contivesse as clausulas do mesmo ou
comprovativo da operacao efetuada.

12.0 Autor estava convicto que os seus 50 000 € estavam aplicados num
deposito a prazo com juros a 6 meses.

13.Na data de vencimento contratada nao foi restituido ao Autor o montante
que o mesmo aplicou.

B) Factos nao provados:

a) que em Maio de 2015 o Banco Réu tenha deixado de pagar os respetivos
juros.

b)que o Réu tenha ficado num permanente estado de preocupacgao, com o
receio de nao reaver o dinheiro ou de nao saber quando o iria reaver;

c)que tal lhe tenha provocado ansiedade, tristeza e dificuldades financeiras em
gerir a sua vida.

dl) que viva em permanente estado de stress, doente e sem alegria de viver,
por ter sido desapossado das suas economias de vida e sem perspectiva de
futuro.

d2) que desde sempre o Autor tenha mostrado apeténcia por investimentos em
aplicacoes financeiras;

20/ 32



e)que o Autor tivesse conhecimento e experiéncia suficientes para conhecer a
natureza, risco e rentabilidade do investimento que estava a fazer.

f)que ao Autor tenha sido explicado que a SLN se tratava da sociedade mae do
banco, pelo que as obrigagoes SLN se tratavam de um produto seguro;

g)que o Autor Lenha sido exaustivamente esclarecido sobre as condigoes do
produto, sabendo perfeitamente que nao detinha um depédsito a prazo.

h)que o banco nunca tenha garantido ao Autor fosse o que fosse quanto ao
cumprimento das obrigagcoes SLN.

i)que a Ré tenha explicado todos os formularios dados a assinar ao Autor.

Conhecendo:

Sao as questoes suscitadas pelo recorrente e constantes das respetivas
conclusoes que o tribunal de recurso tem de apreciar - artigos 608, 635, n? 3 a
5e639,n21, do C.PC.

No caso em analise questiona-se:

-Se 0 Banco réu deu cabal cumprimento, em relagdo ao autor, dos deveres de
informacao que legalmente lhe eram impostos, no ambito do contrato de
intermediacao 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 ha acordo nos autos 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 celebragao do contrato, 2006, é
aplicavel o preceituado nos artigos 73 e seg. do D1 298/92, de 31/12 (RGICSF)
e, em especial, o disposto nos artigos 7, 304, 309, 312 e 314 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 protegao (e prevaléncia) dos
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interesses do cliente, designadamente em relagao 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 mobiliarios, a ofertas publicas, a mercados de valores
mobiliarios, a atividades de intermediagao 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
clientes, a sua experiéncia em matéria de investimentos e os objetivos que
prosseguem através dos servigos a prestar. (...)

Artigo 309.9 -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:
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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.

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

E mesmo em casos concretos idénticos, relativos a matéria em analise, nao se
verificava uniformidade jurisprudencial, quer a nivel das Instancias, quer
neste Supremo Tribunal de Justica, havendo necessidade de uniformizacao, o
que veio a acontecer através de AUJ 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.2 357 -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
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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
obrigacgoes 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 informacgdo devida o levaria a ndo
tomar a decisdo de investir.”

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

-Em 2006 o funciondrio da instituicdo bancaria, disse ao Autor que linha uma
aplicacao em tudo igual a um depdsito a prazo, com capital garantido pelo
BPN c com rentabilidade assegurada, sugerindo-lhe a sua subscrigao.

-O funciondrio do banco Réu sabia que o Autor ndao possuia qualificacao
juridica ou formacao técnica que lhe permitisse conhecer os diversos produtos
financeiros e avaliar os riscos de cada um deles.

-O Autor tinha um perfil conservador no que respeitava ao investimento do seu
dinheiro.

-O autor aplicou o dinheiro em obrigagoes SLN 2006, sem que soubesse em
concreto do que se tratava.

-Motivado pela informacao prestada pelo funciondario do banco de que o
capital era garantido pelo banco e que poderia levantar o capital quando
assim o entendesse desde que avisasse com antecedéncia.

-Se o Autor se tivesse apercebido que estava a dar uma ordem de compra de
um produto de risco e que o seu capital nao estava garantido jamais
autorizaria tal operacao.

-Nunca foi intencao do Autor investir em produtos de risco, o que era do
conhecimento do funciondario do Réu.
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-Nem o banco Réu, nem qualquer funcionario do mesmo leu ou explicou ao
Autor o que eram em concreto as obrigagoes SLN 2006, nem lhe foi entregue
copia de qualquer contrato que contivesse as clausulas do mesmo ou
comprovativo da operacao efetuada.

-O Autor estava convicto que os seus 50 000 € estavam aplicados num
deposito a prazo com juros a 6 meses.

Desta matéria de facto pode concluir-se que o reu, através do seu funcionario,
procedeu a intermediacao financeira e nao preencheu os critérios ético-
normativos impostos pelo CMV, 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 (pensando até que se tratava de deposito a
prazo de 6 meses). SO face a tal motivacao informativa subscreveu o que lhe
disseram que era para subscrever.

A consciéncia que o A. tinha reportava-se apenas ao conteido da informacao
que lhe fora fornecida.

O dever de informacao respeita ao risco que pode advir da subscrigao do
instrumento financeiro e nao a qualquer risco relativo ao contrato de
intermediagao financeira em si. Os riscos em causa, e que devem ser
informados, respeitam ao instrumento financeiro (resultantes da subscrigao da
Obrigagao SLN), sejam riscos endégenos 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
intermedidrio a querer subscrever determinada Obrigacao, mas foi o
funciondrio do intermediario financeiro quem propode ao cliente bancario a
subscricao da Obrigagcao SLN 2006 (sem a identificar) e, a proposta deve ser
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acompanhada da informacao que é obrigatorio prestar, a qual deve ser
completa, com verdade e com rigor.

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.

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 CC e reportando-se a informacao que deve ser fornecida pelo
intermediario financeiro que, “Em sintese, pois, parece poder concluir-se que
a relacdo negocial estabelecida entre os bancos e os seus clientes determina,
para aqueles e a favor destes, a configuragcdo de uma obrigag¢do de prestar
informagdes segundo duas vertentes complementares:

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 informag¢do
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, informagdo 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
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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 (obrigacdo subordinada) em causa -, ndo cumpre tais
deveres o banco que, naquela qualidade, fez crer a este que o capital que lhe
propods investir no produto poderia ser recuperado com rapidez e, sobretudo,
que era garantido pelo proprio banco e como um deposito a prazo”.

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 obrigacbes 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.
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E quanto ao dano nao ha duvidas, porque o autor investidor perdeu o
montante que havia investido na aquisicao da Obrigacao.

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:

Resta analisar se ha responsabilidade civil do réu, ou seja, se se verifica o
nexo de causalidade entre o facto ilicito praticado pelo réu, e o dano sofrido
pelos autores.

J& supra se transcreveu o que sobre esta matéria estatui o art. 314 do CVM.

Norma que deve ser complementada com as normas gerais do CC,
nomeadamente, o art. 798- responsabilidade contratual e os arts. 563 e segs.
referentes a obrigacao de indemnizar.

Uma vez que demonstrada ficou a falta ou insuficiéncia relevante, do dever de
informacgao imputado normativamente ao intermediario financeiro, ha que
averiguar se foi em consequéncia dessa violagao do dever de informacgao que o
autor sofreu o dano que invoca e cuja reparacao peticiona.

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

O Ac. deste STJ de 26-03-2019, no Proc. n® 2259/17.5T8LRA.C1.S1, ja
referido, concluiu: “II- Mostrando-se que o cliente nunca teria adquirido a
obrigacgdo referida se o intermedidrio 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 fung¢do das circunstdncias conhecidas e
cognosciveis de todo o processo factual e segundo as regras da experiéncia
comum e um critério de verosimilhanca e de probabilidade, o facto de este ter
violado o bem juridico tutelado pelo dever de informagdo a que estava
vinculado, ndo sé 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
obrigacgdo, sendo, pois, razodvel impor ao intermedidrio a responsabilidade
por esse resultado”.
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E como é referido no AU]J citado (com orientagao pertinente nos autos):
“Conforme é orientagdo 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 interpretagdo e aplicagdo 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.S51). 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.?
1399/06.0TVPRT.P1.51), 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
(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 obrigagcoes”.

No caso concreto, a questdo de se saber se o intermediario financeiro
cumprisse cabalmente a sua obrigacao de informacgao, o autor nao teria
investido na aplicacao financeira proposta, a resposta € positiva face aos
pontos 6, 7 e 8, dos factos provados, de que o autor aplicou o dinheiro naquela
Obrigacgao, “6.Motivado pela informacgao prestada pelo funcionario do banco
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de que o capital era garantido pelo banco e que poderia levantar o capital
quando assim o entendesse desde que avisasse com antecedéncia.

7.Se o Autor se tivesse apercebido que estava a dar uma ordem de compra de
um produto de risco e que o seu capital nao estava garantido jamais
autorizaria tal operacao.

8.Nunca foi intencao do Autor investir em produtos de risco, o que era do
conhecimento do funciondario do Réu.

A resposta é afirmativa face a matéria de facto apurada, ou seja, se a
informacgao prestada, pelo funcionario do banco, fosse clara e precisa e nao
lhe fosse indicada a aplicagdao como semelhante a um depdsito a prazo e os
riscos inerentes iguais aos dos depdsitos a prazo, o autor ndao subscreveria
aquele produto financeiro.

E existe o nexo de causalidade entre a atuacao do banco e o dano sofrido pelo
autor, ou seja, a conduta do faltoso (falta ao dever de informacgao nos termos
sobreditos) funcionou como conduta sine qua non da ocorréncia do dano
sofrido pelo autor.

“FE 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
condi¢do 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, ... seccao, no Proc. n? 2259/17.5T8LRA.C1.S1.

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 e que 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
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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 informacgdo], 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 das Obrigagoes 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 obrigacdo de indemnizar o Autor
pelos danos sofridos, como resulta dos artigos 562 e 566 do CC”.

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

Sumario elaborado nos termos do art. 6632 n? 7 do CPC:

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 informacgao 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 subscreveu a Obrigacao, “6. Motivado pela
informacgao prestada pelo funciondario do banco de que o capital era garantido
pelo banco e que poderia levantar o capital quando assim o entendesse desde
que avisasse com antecedéncia.7.Se o Autor se tivesse apercebido que estava
a dar uma ordem de compra de um produto de risco e que o seu capital nao
estava garantido jamais autorizaria tal operacao. 8. Nunca foi intencao do
Autor investir em produtos de risco, o que era do conhecimento do funcionario
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do Réu”, 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, 06-12-2022

Fernando Jorge Dias - Juiz Conselheiro relator
Jorge Arcanjo - Juiz Conselheiro 12 adjunto

Isaias Padua - Juiz Conselheiro 22 adjunto
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