jurisprudéncia.pt

Supremo Tribunal de Justica
Processo n? 2714/19.2T8LRA.C1.S1

Relator: MARIA OLINDA GARCIA
Sessao: 11 Julho 2023

Votacao: UNANIMIDADE

Meio Processual: REVISTA
Decisao: REVISTA IMPROCEDENTE

RESPONSABILIDADE BANCARIA INTERMEDIACAO FINANCEIRA
DEVER DE INFORMACAO ONUS DA PROVA

ACORDAO UNIFORMIZADOR DE JURISPRUDENCIA

NEXO DE CAUSALIDADE ILICITUDE PRESUNCAO DE CULPA
DANO VALORES MOBILIARIOS OBRIGACAO DE INDEMNIZAR

PRESSUPOSTOS

Sumario

I- Encontrando-se provado que a autora apenas tinha a instrugao primdria, nao
tendo conhecimentos para avaliar as carateristicas do produto financeiro
adquirido (Obrigacao SLN 2006), e tendo-se provado que apenas subscreveu
aquele produto porque lhe foi assegurado tratar-se de uma aplicacao segura,
equiparavel a um depdsito a prazo, com capital garantido e que podia ser
levantado a todo o tempo, o que o Banco réu sabia nao ser verdade, encontra-
se demonstrada a ilicitude do comportamento do réu, por violagao dos seus
deveres de informacao.

II- Tendo-se provado que: “Se a Autora, na data da subscricao, soubesse que
nao se encontrava assegurada a devolucao do seu capital na respetiva
maturidade e se a propria e marido lhes tivesse sido informado que em caso
de insolvéncia teriam menos garantias de receber o seu capital do que os
credores comuns, nao teria aceitado investir no referido produto”, encontra-se
demonstrado o nexo de causalidade entre o facto ilicito e os danos que a
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autora sofreu, e que nao teria sofrido se pudesse ter tomado uma decisao livre
e esclarecida sobre a aplicagao financeira que se veio a tornar ruinosa.

Texto Integral

Processo n.2714/19.2T8LRA.C1.S1
Recorrente: EUROBIC

Recorrida: AA

Acordam no Supremo Tribunal de Justica
I. RELATORIO

1. AA, residente nas C..., propos a presente acao declarativa contra “BANCO
BIC PORTUGUES S.A.”, atualmente Banco “EUROBIC”, com sede social em
.... Pediu a condenacgao do réu nos seguintes termos:

a) Proceder ao pagamento a Autora do capital de € 50.000,00 (cinquenta mil
euros), acrescido dos juros moratorios vencidos e vincendos desde
25.10.2014, a taxa legal dos juros comerciais em vigor, condenando-se ainda o
Réu a pagar a quantia de 2.500,00 € (dois mil e quinhentos euros) por danos
morais sofridos pela Autora, igualmente acrescidos de juros moratorios a taxa
legal desde a citacao até ao efetivo pagamento;

Subsidiariamente:

b) Devera ser declarado nulo o negdcio juridico por for¢ca do qual o banco Réu
vendeu ao aqui Autor a “Obrigacao Subordinada Rendimento Mais SLLN 2004”,
com as inerentes consequéncias legais, e indemnizada a Autora pelos danos
sofridos, a liquidar em execucgao de sentenca, e que corresponderao, no
minimo, ao custo de imobilizagcao do capital desde a data da subscricao do
produto até ao momento da restituicao deste, montante ao qual haverd que
descontar o rendimento, entretanto percebido.

A Autora sustentou as suas pretensoes, alegando, em sintese:

- que sendo clientes, ela e o marido, do extinto Banco Portugués de Negdcios,
S.A. (BPN), instituicao bancaria entado tida como sélida e bem administrada, na
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qual depositavam toda a confianca, nomeadamente no seu gestor de conta, Sr.
BB, este contatou o seu marido em data nao superior a uma semana antes de
25.10.2004, no sentido de aplicarem o seu dinheiro num produto financeiro
novo muito bom, com boa taxa de rentabilidade, superior a dos depdsitos a
prazo (“uma espécie de deposito a prazo, mas de maior rentabilidade”), com
«rentabilidade assegurada, com o capital 100% assegurado quanto ao seu
reembolso, e sem risco de perda deste», tendo sido por estas condigoes terem
sido garantidas que ela A. anuiu a aplicar a quantia de € 50.000 que detinha
em DP nesta aplicacao, mas sem que entao lhe tivessem sido explicadas a
natureza e caracteristicas da proposta aplicacao financeira, nomeadamente o
que eram “Obrigagoes” (e concretamente as ditas “Obrigacoes SLN
Rendimento Mais 2004”), nem o que eram “Obrigagoes Subordinadas”,
acrescendo que nao lhe foi entregue nem explicada (antes do ato de
subscrigao) qualquer Prospeto Informativo ou Ficha Técnica que nao fosse o
“Boletim de Adesao”, nem lhe foi prestada qualquer informacgao sobre quem
era a entidade emissora das mesmas (a “Sociedade Lusa de Negocios”,
doravante “SLN”), sendo certo que o dito “Boletim de Adesdao” é composto por
uma série de “cldusulas de adesao integral”;

- que ela A. e o seu marido jamais teriam aceitado investir as suas poupancas
de uma vida na aquisicao desta “Obrigacdo”, se tivesse sido devidamente
informados, tanto mais que eram aforradores sem qualquer cultura financeira
ou bancaria e sem conhecimentos especificos sobre o mercado de capitais,
nunca tendo pretendido investir todas suas poupancgas numa aplicagao
financeira de risco;

- que também nao lhes foi explicado que o banco nao passava de um mero
intermediario financeira da SLN, e que a responsabilidade ultima pelo
pagamento dos juros e do reembolso do capital na maturidade do produto era
apenas desta SLN e nao do proéprio banco BPN;

- que o pagamento dos juros decorrentes da aplicagao ocorreu até Outubro de
2014, o que sempre foi contribuindo e reforcando a conviccao da Autora de
que o seu capital investido iria acabar por lhe ser entregue, estando
convencida de que a entidade que desembolsava o dinheiro para pagamento
dos juros era o proprio BPN (e mais tarde o BIC) e nao a SLN (mais tarde
GALILEI), convicgao que manteve durante anos;

- que a atual instituicao de crédito aqui R. (Banco “EUROBIC”) resultou da
fusao ocorrida em 7 de Dezembro de 2012, por incorporacao do “Banco BIC
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Portugués, S.A.” no “Banco Portugués de Negdcios, S.A.”, assumindo a
designacao social do primeiro e a personalidade juridica do segundo;

-que em 10.03.2017, a Autora interpelou o banco BIC para proceder ao
deposito na sua conta dos €50.000 investidos, reembolso que lhe foi negado
por resposta datada de 25.10.2017.

Alegou a autora que a operacgao bancaria efetuada entre ela e a ré
corresponde a uma atividade de intermediacao financeira, convocando as
normas do Cédigo dos Valores Mobiliarios para sustentar a responsabilidade
contratual do Réu, por violagao do dever de informacgao a que estava obrigada,
acrescendo ainda que o contrato seria nulo por violagao do regime das
Clausulas Contratuais Gerais, assistindo-lhe o direito a restituicao do referido
montante de €50.000, bem como nos juros moratorios vencidos e vincendos,
desde a data em que o capital deveria ter sido pago (outubro de 2014), bem
como uma indemnizacao por danos morais de montante nao inferior a €2.500.
Subsidiariamente, invocou a declaracao de nulidade do negdcio juridico, com
as inerentes consequéncias legais.

2. O Banco Réu contestou, invocando, em sintese, a excecao perentoria da
prescricdo, por terem decorrido mais de dois anos a contar do conhecimento
que a Autora teve da subscricao do produto em causa, bem como a existéncia
de uma situacao de venire contra factum proprium da Autora, na medida em
que ao longo de 5 anos esta se comportou de forma a aceitar a subscricao por
si efetuada, auferindo as correspondentes vantagens. Por impugnacao, alegou
o Réu que:

- As Obrigacoes SLN 2004 foram emitidas pela SLN, SGPS, S.A., sociedade
que era titular de 100% do capital social do BPN, participagao que deteve de
forma permanente até novembro de 2008;

- Qualquer obrigacao é tendencialmente um produto conservador, com um
risco normalmente reduzido, indexado a solidez financeira da sociedade
emitente, com garantia de capital, no sentido de que o seu valor de reembolso
nao sofre variagoes de natureza especulativa ou sequer que resultem de
qualquer tipo de negociagao, e cujo Unico risco é o risco geral do
incumprimento, existente em todos os contratos;

- A esta seguranca acrescia o facto de a entidade emitente ser “mae” do
Banco, sendo este necessariamente, um garante da solvabilidade daquela, por
ser o principal ativo do seu patrimoénio;
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- Assim, dificilmente haveria um produto financeiro tao seguro ou conservador
como a subscricao daquelas obrigacgoes; o risco de um DP seria, por isso e
apenas nessa medida, semelhante a uma tal subscrigao por o risco da SLN ser
indexado ao risco do proprio Banco, sendo o produto dado a subscrigao da
autora” efetivamente seguro”, acabando o seu incumprimento por ser
determinado por circunstancias completamente imprevisiveis e anormais,
como uma nacionalizagao e a forma como essa nacionalizacao foi determinada,
separando o Banco do restante grupo de empresas;

- A data de subscricdo, mesmo uma situacao de insolvéncia da SLN implicaria
necessariamente uma prévia insolvéncia do proprio Banco por ser um seu
ativo, pelo que também por aqui o risco da aplicagao era efetivamente
semelhante ao de um DP no préprio banco.

Concluiu que nunca foi transmitida qualquer informacao falsa a autora, nem
omitida informacao essencial quanto a natureza do produto, que se “encaixava
na perfeicao no seu perfil de investidor conservador”. Defendeu que nao foi
violado qualquer dever legal de informacao. Requereu, a final, a
improcedéncia da acao.

3. A primeira instancia julgou a agdo totalmente improcedente, absolvendo o
Réu do pedido formulado pela Autora, ficando, por isso, prejudicada a
apreciagao da prescricao e do abuso de direito invocados pelo Réu.

4. Inconformada, a Autora interpos recurso de apelacao, no qual pediu a
parcial alteracao do julgamento sobre a matéria de facto e a consequente
revogacao da sentenca recorrida. O Tribunal da Relacao de Coimbra, apds
alteracao da decisao sobre a matéria de facto, veio a revogar a sentenca e a
considerar a agao procedente.

5. Por sua vez, inconformado com esse acéordao, o Banco Réu interpos o
presente recurso de revista, em cujas alegagcoes formulou as seguintes
conclusoes:

«1. O douto acorddo da Relagdo de Coimbra violou e fez errada aplicacdo e
interpretacdo do disposto nos artigos 7.2, 290.2 n.2 1 alinea a), 304.2-A e 312.2
a314.2-D e 323.2a323.2-De 327.2do CdVM e 4.2,12.2,17.2e 19.2do D.L.
69/2004 de 25/02 e da Diretiva 2004/39/CE, 342.2,n.2 1, 364.2, 483.2 e ss.,
563.2,628.2¢e 7982 ess.do C.Ce 615.2,n.2 1, alinea d) do CPC.

2. Ndo obstante os depoimentos prestados e os elementos documentais
carreados para os autos, veio o douto Tribunal recorrido a aplicar juizos e
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avaliagbes gerais, mas, mais do que isso e de uma forma inexplicavel, a aplicar
entendimentos que sdo CONTRARIOS a prova produzida.

3. Ndo podemos calar a nossa surpresa e revolta quando uma decisdo judicial
parte da referida generalizacdo, ou de “plausabilidade”, para alterar o sentido
de juizo sobre factos como os que veio a considerar em sede de apelagdo.

4. No que concerne ao ponto 7 da matéria de facto dada como provada,
entendeu por bem o Tribunal recorrido elevar o degrau da suposta auséncia
total de risco e, com isso, atribuir a expressdo “sem risco de perder o dinheiro
aplicado”, quando a testemunha BB ndo dep0s neste sentido, indo, inclusive,
alem do que vinha alegado pela Autora.

5. Quanto ao ponto 24 da factualidade dada como provada, desconsiderou o
Tribunal recorrido o facto de a testemunha CC, marido a Autora, ter admitido
o investimento em fundos de investimento.

6. Ainda quanto ao ponto 24 da matéria de facto provada, apenas por lapso se
concebe que ao Tribunal da Relagdo haja escapado a prova documental junta
aos autos (Doc. ... da Contestagdo) e que constitui o extrato de conta da A. -
DIRIGIDO A ESTA e DA CONTA DE QUE ESTA E TITULAR! -, do qual constam
vdrios investimentos em Fundos de Investimento Mobilidrio e Imobiliarios (Cfr.
pdg.1 do Doc...., entradas das datas 2003/11/06; 2005/03/16; 2006/02/03;
2006/10/04; 2007/01/04; 2007/03/20; 2007/10/18.

7. Isto porque, sem que se consiga perceber o trajeto cognoscitivo envolvido,
sustentou o Tribunal da Relagdo que “Ndo vislumbramos, assim, haver suporte
probatorio consistente, nem muito menos concludente, no sentido de que
anteriormente <«a Autora ja tivesse subscrito Fundos de Investimento
Mobiliario e Fundos de Investimento Imobilidrio>>”.

8. Na verdade, as subscri¢coes em participagoes em Fundos de Investimento
encontram-se no extrato junto aos autos (Doc. ... da contestagdo) e no qual sdo
mencionados estes investimentos, dirigido a pessoa da Autora e com
referéncia a conta bancdria de que esta é titular.

9. Quanto ao facto n.2 32 dos factos provados, é de franco modo
surpreendente a sustentagdo do Tribunal Recorrido, porquanto, além desta
factualidade se encontrar expressamente alegada pelo Banco R. (artigos 37,
43, 50 e 51), a mesma resulta, também, da propria instru¢cdo da causa, tendo
sido submetida ao regime de contraditorio e de prova durante a discussdo nos
autos.
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10. Assim, ndo pode manter-se a considerac¢do do Tribunal recorrido ao
eliminar tal facto do elenco da matéria de facto dada como provada, ja da
natureza instrumental do mesmo ndo poderd resultar o seu automatico
afastamento.

11. No que respeita a alinea b) da matéria de facto dada como ndo provada e a
consideracgdo pelo Tribunal recorrido de que as obrigagdes “eram
praticamente como se fossem um deposito a prazo”, qualquer conclusdo que
deste facto dependa terd, necessariamente, de ser valorada com a restante
factualidade apurada.

12. Nomeadamente, com a factualidade associada a informacg¢do que jad era do
conhecimento de CC (experimentando nestas andancas obrigacionistas) e que
lhe foi transmitida pelo funciondrio bancdrio.

13. Relativamente alteracgdo da alinea d) dos factos ndo provados para o
elenco de factos provados, suportou-se o Tribunal recorrido, desde logo, na
errada alteragdo da matéria de facto que a antecede, bem como, no
depoimento do marido da Autora (com evidente e natural interesse no
desfecho do litigio) e da testemunha DD, que, de resto, ndo participou ou
presenciou a venda do produto e se limitou a depor de um modo generalista
quanto a sua colocacgdo.

14. A alteracgdo da matéria sindicada deu-se, ndo porque se demonstrou terem
tais factos acontecido dessa forma, mas por ser plausivel que assim tenham
sucedido, e tudo em sede de reapreciagdo do julgamento de 1.9 instdncia, com
um total desprezo pelo principio da imedia¢do na apreciagdo da prova por
aquela instdncia.

15. O acorddo em crise incorre em nulidade por manifesta omissdo de
pronuncia sobre os concretos factos em discussdo nos autos e no recurso, nos
termos e para os efeitos do disposto no art.? 615.2, n.2 1, al. d) do Cédigo de
Processo Civil, fundamentando a sua decisdo sem, contudo, ponderar
devidamente e como se lhe impunha os concretos elementos de prova
existentes nos autos.

16. Da andalise feita pelo Tribunal da Relac¢do, resulta claramente que fez
recair o onus da prova dos factos em discussdo sobre o R., violando o disposto
no art.?2 342.2, n.2 1, do Codigo Civil, de onde resultaria que a prova dos factos
alegados caberia exclusivamente ao A., sem prejuizo da presuncgdo de culpa
dos artigos 799.2 do Codigo Civil e 304.2 do Codigo de Valores Mobiliarios.
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17. Incorreu a decisdo sobre a matéria de facto na violagdo de regras de
direito probatorio material, devendo ser revogada nessa parte, pois que o
conhecimento desta violagdo em nada belisca a limitagdo dos poderes de
cognig¢do deste Venerando Tribunal sobre a matéria de facto.

18. A putativa desconformidade entre o comportamento exigido ao Réu e o seu
comportamento verificado tem que ver com o facto de o Tribunal considerar
que, a circunstancia do funciondrio do Banco Réu ter assegurado a Autora
(conforme ela proprio estava convencida) que a aplicagdo financeira era um
produto sem risco, ndo transmitindo a caracteristica da subordinag¢do ou a
diferenca para o deposito a prazo, configura a prestacdo de uma informacgdo
falsa.

19. Porém, tal realidade ndo configura qualquer violagdo do dever de
informacgdo por prestagdo de informacgdo falsa.

20. O unico risco que percebemos existir na emissdo obrigacionista em causa
é exatamente o relativo ao cumprimento da obriga¢cdo de reembolso.

21. Este risco corresponde ao incumprimento da prestag¢do principal da
entidade emitente! Ou seja, corresponde ao chamado risco geral de
incumprimento!

22. 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!

23. Do incumprimento da obrigag¢do de reembolso da entidade emitente, em
2014, ndo podemos, sem mais, retirar que esse o risco dessa eventualidade
fosse relevante - sequer concebivel, a excegdo de ser uma mera hipotese
académica no momento da subscri¢do!

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

25. O risco associado ao reembolso das Obrigacoes correspondia, entdo, ao
risco de solvabilidade da SLN.

26. E sendo esta totalmente dominante do Banco-R., entdo este risco de
solvéncia, corresponderia, grosso modo, ao risco de solvabilidade do proprio
Banco!
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27.A seguranca da subscrigdo de Obrigagcoes emitidas pela SLN seria
correspondente a segurang¢a de um Deposito a Prazo no BPN.

28. O risco BPN ou risco SLN, da perspetiva da insolvéncia era também
equivalente!

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

30. O que retira qualquer relevancia a transmissdo da caracteristica no
momento da decisdo de investimento.

31. 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.

32. A mencdo a expressdo capital garantido ndo tem por si soO a virtualidade de
atribuir qualquer desaparecimento de todo o risco de qualquer tipo de
aplicacdao...

33. 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
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!

34. A este proposito, o Plano de Formacgdo 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.

35. 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.

36. O Banco limitou-se a informar esta caracteristica do produto, ndo sendo
sua obrigagdo assegurar-se de que o cliente compreendeu a afirmacgdo.

37. A interpretacdo das mengodes “sem risco” ou de “capital garantido” ndo é
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suscetivel de ser feita apenas com recurso a impressdo do destinatdrio, nos
termos do previsto no art.?2 2362 do CCiv., uma vez que esta disposi¢cdo se
aplica, apenas e so, as declaragdes negociais.

38. 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.

39. Acresce que a expressdo “garantido” pelo Banco era também ela
consentdnea com a realidade na altura da subscricdo!

40. Efetivamente o banco era parte integrante do patrimonio da emitente das
obrigacoes e como tal garante do cumprimento das suas obrigagoes.

41. Também por isso ndo faz qualquer sentido afirmar, ou querer retirar dessa
afirmag¢do, uma garantia de cumprimento no sentido de uma fianca pelo facto
da mesma ser em absoluto redundante. O banco como elemento do patrimonio
da eminente ja era, com todo o seu patrimonio, garantia geral do cumprimento
das obrigagoées daquela.

42. O 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.

43. O grau de exatiddo em relacdo as informagoes serd varidvel, consoante o
tipo de informagdo em causa.

44. No caso dos presentes autos, ficou demonstrado que era do interesse e
vontade da Autora investir em produtos de com boa rentabilidade e de elevada
seguranca.

45. Acresce que, apesar da Autora ndo ser investidora com especiais
conhecimentos técnicos na drea financeira, o risco do produto em causa nos
presentes autos era, pelas razdes jad vdrias vezes repetidas, baixo uma vez que
nada fazia antever qualquer dificuldade futura do emitente.

46. Assim, ndo pode o Banco Recorrente sendo concluir que foram
salvaguardados os legitimos interesses do cliente.

47. 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.
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48. A simples omissdo de referéncia a caracteristica da subordinagdo das
Obrigagdes ndo constitui de forma alguma uma violagdo do dever de
informacado.

49. O teor do dever de informacdo ndo consiste, nem pode consistir, num mero
elenco, apenas para efeitos formais da dita informacgdo, das caracteristicas do
produto, antes devendo adequar-se as concretas circunstdncias relativas ao
cliente ou ao momento historico.

50. Esta particular caracteristica da subordinacdo refere-se exclusivamente, e
por defini¢do, a um cendrio de concurso de credores. Este cendrio, contudo, e
realisticamente falando, era em 2004 por todos encarados como puramente
tedrico e académico...

51. A situagdo do sistema financeiro em geral, em Portugal, e do Banco-R. em
particular, nunca levariam a que ninguém valorizasse uma tal possibilidade
mesmo que comunicada. Esta simples e, quanto a nds, obvia circunstancia
implica que a falta daquela concreta mencgdo, desde logo ndo implicou uma
verdadeira falta de informagdo, porquanto nunca seria valorizada por
qualquer cliente como tal...

52. Diga-se, ainda, que nos parece que é evidente que a relagdo causal entre
esta falta de informacgdo e o dano que sobreveio sempre inexistiria de facto,
em face da ja explicada irrelevancia assumida da dita informagdo sobre
subordinacgdo.

53. Dispunha sobre a matéria do contetido dos deveres do intermedidrio
financeiro o artigo 3042 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 padroes de diligéncia, lealdade e transparéncia.

54. E, quanto ao risco, ha aqui que chamar a colagdo o art.3122 n? 1 alinea a)
do CdVM, que obriga entdo o intermedidrio financeiro a informar o investidor
sobre o0s “riscos especiais envolvidos nas operagoées a realizar”.

55. Tal redacdo refere-se necessariamente ao negocio de intermediac¢do
financeira enquanto negdocio de cobertura que, depois, proporcionard negocios
de execucdao.
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56. Tal meng¢do ndo pode nunca equivaler ao dever de informagdo sobre o
instrumento financeiro em si.

57. 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.3129-E n? 1, passando a obrigar o
intermedidario financeiro a informar o cliente sobre os riscos do tipo de
instrumento financeiro em causa.

58. O legislador ndo deixou nada ao acaso e logo no nimero 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.

59. Sdo ESTES e APENAS ESTES os riscos do tipo do instrumento financeiro
sobre os quais o Intermedidrio Financeiro tem de prestar informagdo, mesmo
na atual redag¢do do CdVM.

60. A alusdo que a lei faz quanto ao risco de perda da totalidade do
investimento estd afirmada em fung¢do das caracteristicas do investimento.

61. Trata-se, portanto, de um risco que tem de ser enddgeno e proprio do
instrumento financeiro e ndo motivado por qualquer fator extrinseco ao
mesmo.

62. O investimento em causa foi feito em Obrigag¢bdes 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.

63. Logo, ndo hd 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!

64. A informacdo acerca do risco da perda do investimento tem de 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!

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

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

67. 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.3129-E n? 1 do
CdVM, que é expressdo que aponta claramente para uma objetivizagdo do
risco em fung¢do do proprio instrumento de investimento e ndo para uma
subjetivagdo em funcgdo do emitente.

68. O artigo 3122, 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 obrigacées. Neste sentido ndo
estava o intermedidrio financeiro obrigado a informar especificamente sobre o
risco de insolvéncia da entidade emitente de determinado produto.

69. Do elenco de factos provados ndo resultam factos provados suficientes que
permitam estabelecer uma ligag¢do entre a qualidade (ou falta dela) da
informacgdo fornecida a Autora e o ato de subscrigdo.

70. 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.

71. 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.

72. Do texto do art.799° n? 1 do C.C. ndo resulta qualquer presuncgdo de
causalidade.

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

74. 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.
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75. Analisado o fim principal pretendido pelo contrato aqui em apreco -
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 a Autora. E este o tinico contetido tipico e essencial do contrato e que é,
portanto, suscetivel de o caracterizar.

76. 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 prestacdo 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.

77. A Unica prestagdo principal neste contrato serd a de recegdo e transmissdo
de ordens do cliente.

78. Sendo uma obrigagdo acessoria, a prestagdo de informagdo ndo estaria
nunca ao abrigo da proclamada presung¢do de causalidade.

79. 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 contratagdo de um empréstimo
obrigacionista do cliente a entidade terceira ao primeiro contrato!

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

81. O contrato de intermediagdo financeira foi ja cumprido no ato de
subscrigdo, tendo-se esgotado nesse momento.

82. 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?

83. O juizo de verificagdo de causalidade mecanica, aritmética ou hipotética
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.

84. 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
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perda da chance! Em todos os restantes casos, o juizo devera ser feito, ndo
numa perspetivada probabilidade, mas sim de adequag¢do entre uma causa e
um efeito.

85. 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!

86. O nexo causal sujeito a prova serd necessariamente entre um concreto
ilicito - uma concreta omissdo ou falta de explicacdo de uma determinada
informagdo - e um concreto dano (que ndo hipotético)!

87. Ndo basta afirmar-se genericamente que eles ndo foram informados do
risco de insolvéncia ou da falta de liquidez das obrigagées, ou de qualquer
caracteristica do produto, e que é essa causa do seu dano!

88. Num primeiro momento é indispensavel que o investidor prove que, sem a
violagdo do dever de informacgdo, ndo celebraria qualquer negodcio, ou
celebraria um negocio diferente do que celebrou.

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

90. 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.

91. E nada disto foi feito!

92. Dizer simplesmente que ndo subscreveriam se soubessem que o capital
ndo era garantido é manifestamente insuficiente pelas razées ja acima
explanadas relativamente a compreensdo desta expressdo.

93. Aceitar esta alegacgdo seria o mesmo que dizer que esta Autora, que se
define como cliente de depdsito a prazo, nunca os subscreveria se soubesse
que 0os mesmos ndo eram garantidos a 100%.

94. Dir-se-ia, a ser assim, que o nexo so se verificaria se resultasse provado
que, se soubessem de todas as caracteristicas dos produtos em causa, a
Autora teria guardado os seus valores em casa, debaixo do colchdo!!!

95. A origem do dano da Autora reside na incapacidade da SLN em solver as
suas obrigagodes, circunstdncia a que o Banco é alheio!
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Termos em que se conclui pela procedéncia das invocadas nulidades. Se assim
ndo se entender, sempre se conclui pela admissdo do presente recurso e sua
procedéncia, e, por via dele, pela revogagdo da douta decisdo recorrida e sua
substitui¢do por outra que absolva o Banco R. do pedido. Assim se fazendo
justica!»

6. A recorrida respondeu, sustentando, em sintese, a improcedéncia da revista
e a manutencao do acérdao recorrido.

Cabe apreciar.

*

II. FUNDAMENTOS
1. Admissibilidade e objeto do recurso

Tendo o acoérdao recorrido revogado a sentenca em sentido desfavoravel ao
recorrente, a revista é admissivel nos termos do art.6712, n.1 do CPC.

Sendo o objeto do recurso de revista delimitado pelas conclusoes das
alegacoes do recorrente, nos termos do art.6352, n.4 do CPC, tendo por
referente o objeto decidido na apelacao, concluiu-se que sao duas as questoes
a apreciar. Por um lado (a partir das conclusoes vertidas nos pontos n.1 a
n.17), saber se o acordao recorrido fez errada aplicagcdo das regras
processuais quando procedeu a alteracao da matéria de facto e se, por isso,
incorreu em nulidade. Por outro lado (a partir da conclusdo n.18 e até ao fim),
ha que apurar se o acordao recorrido fez errada aplicacdo da lei substantiva
quando entendeu que se verificavam os pressupostos da responsabilidade civil
do Banco réu como intermediario financeiro.

2. Factualidade provada:

As instancias deram como assente a seguinte factualidade:

«1. A Autora é cliente do extinto Banco BPN - Banco Portugués de Negécios
S.A, -instituicdo bancaria esta na qual era titular da conta de depodsitos a
ordem com o n.?...01, de natureza solidaria, podendo ser movimentada s6 com
a assinatura de um dos titulares, na agéncia de C....

2. Nesta conta a Autora e CC (seu marido) tinham depositada nessa conta de
deposito a prazo a quantia de €50.000,00, fruto das suas poupancgas de uma
vida.

3. Era a época empregado bancdrio na agéncia de C... do banco BPN o Sr. BB,
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pessoa na qual a Autora depositava toda a confianga pessoal e profissional, e
que era o seu gestor de conta.

4. A Autora e CC (seu marido) enquanto depositantes, clientes do banco BPN,
e aforradores junto do mesmo depositavam igualmente toda a sua confianca
na instituicdo bancdaria Banco Portugués de Negdcios, nos seus métodos, no
seu pessoal, e na sua administragao e gestdo, sendo alids esta instituigao
bancaria por todos a altura tida como sélida e bem administrada.

5. O referido funcionario do, entretanto extinto, BPN, em data nao apurada
mas seguramente nao mais de uma semana antes de 25/10/2004, contactou
CC (marido da aqui Autora), segundo titular da sobredita conta, convidando-o
a deslocar-se a agéncia dizendo-lhe que o banco tinha um produto financeiro
novo muito bom, com boa taxa de rentabilidade, superior a dos depésitos a
prazo, e que se tratava de uma excelente oportunidade de aplicagao do seu
dinheiro.

6. Pelo que, na sequéncia desse contacto, CC (marido da Autora) deslocou-se a
agéncia do entdao BPN das Caldas da Rainha, onde se encontrava sedeada a
sua conta para falar com o seu gestor de conta, tal como este tinha solicitado.

7. E BB (funcionario do BPN) apresentou ao CC (marido da Autora) a
possibilidade de subscrever “Obrigacoes Rendimento Mais SLN”
explicando-lhe que se tratava de obrigacoes do grupo que detinha o
banco BPN, praticamente sem risco de perder o dinheiro aplicado, que
findo o prazo de 10 anos recebia o capital, com capital garantido, sendo
praticamente como se fossem um depdsito a prazo, quase tao seguro
como ele, mas de maior rentabilidade, que era facil de transmitir a
qualquer momento o produto a terceiros em questao de poucos dias
porque existia muita procura, com a taxa anual bruta de 4,5% ao ano
nos primeiros 5 anos, aplicando-se a Euribor acrescida de 1,75% no

[

restante prazo.

8. E para o efeito entregou-lhe o “Boletim de Subscricao” que CC (marido da
Autora) levou para casa para a Autora assinar.

9. Nessa sequeéncia, no dia 25/10/2004 a Autora assinou o “Boletim de
Subscricao”, onde, para além do mais consta o seguinte:

“BPN, Banco Portugués de Negocios” “SLN RENDIMENTO MAIS
2004”7,

“EMISSAO DE OBRIGACOES SUBORDINADAS” No valor de €50.000,00
(cinquenta mil euros): «<NATUREZA DA EMISSAO:
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https://stjpt-my.sharepoint.com/personal/sonia_j_castelo_stj_pt/Documents/Ambiente%20de%20Trabalho/Ac%E2%94%9C%E2%94%82rd%E2%94%9C%C3%BAos%20-%2001-07-2022/6.%E2%94%AC%C2%AC%20Sec%E2%94%9C%C2%BA%E2%94%9C%C3%BAo/07%20-%20Julho%20-%20Sess%E2%94%9C%C3%BAo%20de%2011-07-2023/Ac.%20n.%E2%94%AC%E2%95%91%202714-19.2T8LRA.C1.S1-11-07-2023+SUM%E2%94%9C%C3%BCRIO-MOG-generated.docx#_ftn1
https://stjpt-my.sharepoint.com/personal/sonia_j_castelo_stj_pt/Documents/Ambiente%20de%20Trabalho/Ac%E2%94%9C%E2%94%82rd%E2%94%9C%C3%BAos%20-%2001-07-2022/6.%E2%94%AC%C2%AC%20Sec%E2%94%9C%C2%BA%E2%94%9C%C3%BAo/07%20-%20Julho%20-%20Sess%E2%94%9C%C3%BAo%20de%2011-07-2023/Ac.%20n.%E2%94%AC%E2%95%91%202714-19.2T8LRA.C1.S1-11-07-2023+SUM%E2%94%9C%C3%BCRIO-MOG-generated.docx#_ftn1

Emissao de até 1.000 obrigacoes subordinadas, ao portador (...)
MINIMO DE SUBSCRICAO

€50.000,00 (1 obrigacao) PERIODO DE SUBSCRICAO (...)
DATA DE LIQUIDACAO FINANCEIRA 25 de Outubro de 2004.
PRAZO E REEMBOLSO

O prazo de emissao é de 10 anos, sendo o reembolso do capital
efectuado em 27 de Outubro de 2014.

REMUNERACAO
Juros pagos semestral e postecipadamente, as seguintes taxas (...)
IDENTIFICACAO DO SUBSCRITOR (...)

ORDEM DE SUBSCRICAO (...)

ORDEM DE DEBITO (...)»2]

10. A Autora subscreveu o produto acima mencionado atentas as informacoes
prestadas pelo referido funcionario do Banco BPN e ainda devido a confianca
pessoal e profissional que a Autora e seu marido depositavam no sobredito
gestor de conta bem como na proépria instituicao bancaria BPN.

11. A Autora estava sempre convencida que o Réu lhe restituiria o capital no
prazo acordado.

11-A. Se a Autora, na data da subscricao, soubesse que nao se
encontrava assegurada a devolucao do seu capital na respetiva
maturidade e se a propria e marido lhes tivesse sido informado que em
caso de insolvéncia teriam menos garantias de receber o seu capital do
que os credores comuns, nao teria aceitado investir no referido

produto.li1
12. Apo6s a subscrigao do produto acima referido, os respectivos juros foram
sendo semestralmente pagos até Outubro de 2014.

13. Mais tarde, a Autora recebeu pelo correio a “NOTA INFORMATIVA”
[documento n.2 ... da P.I.] onde, para além do mais, constava o seguinte:
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“SLN, SOCIEDADE LUSA DE NEGOCIOS, SGPS SLN RENDIMENTO MAIS
2004

NOTA INFORMATIVA €50.000.000

Emissao de Obrigacoes Subordinadas ao Portador e Escriturais com o valor
nominal de €50.000 cada.

OUTUBRO DE 2004 ORGANIZACAO E MONTAGEM BANCO EFISA, S.A.
Indice

1- Adverténcia aos investidores

2- Descricao da oferta:

2.1: Ficha Técnica

2.2: Forma de emissao, modalidade de subscrigao, deliberacao, colocacao e
representagao dos Obrigacionistas 2.3: Método de cdlculo da taxa de juro

3-Informacgoes sobre o Emitente (...)".

14. Constatando-se que logo na primeira pagina desta mesma ficha técnica e
sob o bem destacado titulo de “ADVERTENCIA AOS INVESTIDORES” que as
condigOes do empréstimo obrigacionista prevéem que: “Em caso de faléncia
ou liquida¢do da EMITENTE, o reembolso das Obrigagoes fica subordinado ao
prévio reembolso de todos os demais credores ndo subordinados da
EMITENTE”.

15. Constatando-se nesta mesma ficha técnica que a finalidade do empréstimo
consubstanciado na emissao destas Obrigagcoes Subordinadas era a “
consolidagdo da divida da emitente, potenciando um melhor equilibrio entre as
maturidades do seu passivo e o seu ativo”.

16. Para além dos referidos (Boletim de Subscricdao e Nota Informativa), nao
foi emitido qualquer outro documento a esse proposito, para além das
habituais comunicagoes/ avisos/ extractos relativos ao pagamento dos juros
semestrais até Outubro de 2004.

17. A altura do referido contacto efectuado pelo funcionario do BPN né&o foi
explicado a Autora ou ao seu marido o que eram “Obriga¢gdes”, o que eram
“Obrigagoes Subordinadas”, que se tratava na pratica de um empréstimo
concedido a SLN.
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18. Antes do acto de subscricao nao lhe foi dado a ler ou a assinar qualquer
Prospeto Informativo ou Ficha Técnica.

19. Nao foi prestada qualquer informagao sobre o desempenho empresarial da
SLN, os seus ratios econodmicos, a sua area de atividade, a sua solvibilidade, e,
nomeadamente se tinha ou nao tinha dividas, a quem, e de que montantes, ou
quaisquer outros elementos que possibilitassem a A. e seu marido terem um
conhecimento sobre a real valia de tal empresa.

20. O Boletim de Subscrigao acima referido é composto por toda uma série de
clausulas elaboradas previamente a assinatura, sem possibilidade de
negociacao pela Autora.

21. Aquando das explicagdes dadas pelo funciondrio do BPN nao foi explicado
que em caso de insolvéncia da Entidade Emissora apenas se poderia verificar
o reembolso do capital investido apés pagamento aos demais credores por
divida nao subordinada, ou seja ap0ds a integral satisfagao dos direitos dos
credores privilegiados e comuns, apenas gozando enquanto credores
obrigacionistas de prevaléncia sobre os acionistas da entidade emissora.

22. A Autora e o seu marido tinham a instrucao primaria, sendo o marido da
Autora reformado do comércio do antigo curso comercial.

23. A data CC (marido da Autora) sabia o que eram “Obrigacdes”, mas nao
sabia o queram “Obrigagoes Subordinadas”.

«24. O Banco BPN tinha conhecimento do perfil mais conservador da

141

25. A Autora e seu marido estavam convictos que os juros que recebiam

Autora no que respeita a investimentos.

periodicamente na sua conta eram pagos pelo proprio BPN, e nao pela “
Sociedade Lusa de Negocios”.

26. A Autora, posteriormente a subscricao das Obrigagées Subordinadas SLN
Rendimento Mais2004 e ao efetivo débito na sua conta, recebeu em sua casa o
“Aviso de Débito” [doc. ... da PI.] datado de 25/10/2004 e no qual pode ler-se, “
Compra de Titulos” “Designa¢cdo: SLN Rendimento Mais 2004”, Montante
Nominal 50.000,00 €”.

27. Foi distribuido pelo BPN uma Nota Interna a estes funcionarios bancarios
das agéncias do BPN espalhadas pelo pais, para uso exclusivo destes, onde
consta na sua pagina 4.2 um “Argumentdrio” que consistia na enunciacgao
resumida das “razoes” que deveriam ser “explicadas” aos clientes com a
finalidade de melhor os convencer a aplicar as suas poupangas, a guarda do
banco, nas ditas “Obriga¢ées Subordinadas SLN Rendimento Mais 2004”.
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28. Nele pode ler-se, entre o mais, que se trata de “uma excelente
oportunidade de investimento uma vez que garante o capital investido”
e com “remuneracdo acima do mercado”, com “pagamento semestral
de juros”, constando ainda desta Nota Interna, sob o titulo “
carateristicas da emissdo”, “Capital garantido: 100% do capital

I51

investido”.

29. Constando escrito neste mesmo documento que a emissao das Obrigagoes
Subordinadas SLN Rendimento Mais 2004 se destinava a “consolidac¢do da
divida da SLNSGPS S.A.”, realidade esta que nao foi nem dita nem explicada a
Autora e seu marido nem antes nem depois da subscricao do produto.

30. Consolidacao essa - como refere a Nota Interna - que constituia um
importante objetivo estratégico do grupo econdémico capitaneado pela holding
SLN SGPS S.A.

31. Constando ainda desta “Nota Interna” que “...Dada a importdancia
estratégica do SLN Rendimento Mais 2004, esta emissdo integra o
Campeonato BPN 2004 com uma posi¢do de destaque, designando-se mesmo
como Super Prova Especial”.

32. [Eliminado pela segunda instancia.]

33. Pelo que os empregados - como o sobredito Sr. BB - vendiam as ditas
Obrigacées SLN Rendimento Mais 2004, bem como alias outras Obrigagoes
emitidas pela SLN SGPS S.A. dizendo aos clientes - conforme sucedeu com a
aqui Autora e seu marido - que se tratava de um produto idéntico a um
depdsito a prazo.

34. Entretanto, e conforme é do conhecimento geral, as agoes representativas
do capital social do BPN - Banco Portugués de Negocios, S.A. (BPN) foram
objeto de nacionalizagao, por forca e nos termos do artigo 2.2 da Lei n.2 62-
A/2008, de 11 de Novembro (Regime Juridico da Apropriagao Publica por Via
de Nacionalizacao).

35. O art. 7.2 n.2 1 deste citado diploma legal prevé expressamente que a
nacionalizacao das participacoes sociais de uma pessoa coletiva nos termos
previstos no presente regime nao extingue a respetiva personalidade juridica,
nao altera a respetiva natureza juridica e, por sua vez, o seu art. 8.2 n.2 2
prevé que se mantém na titularidade da pessoa coletiva a universalidade de
bens, direitos e obrigacoes legais ou contratuais, de que esta seja titular a
data da nacionalizacgao.

36. O acima referido documento interno do banco - “Nota Interna” -
proveniente da Direcao de Comunicagao Institucional e Marketing do BPN,
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usada pelo banco para a “formacao” dos seus funcionarios no retalho para a
venda do produto foi, mais tarde, considerada pela Comissao do Mercado de
Valores Mobilidrios atentatoria das boas praticas do BPN enquanto
intermediario financeiro no que concerne ao cumprimento do dever de
informacao deste produto junto dos seus clientes.

37. Assim, o Departamento de Supervisao da Intermediacao e Estruturas de
Mercados (DIEM) da Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios (CMVM) na
sua Informacdo N.¢ ...59, na sequéncia de ter tomado conhecimento desta
sobredita Nota Interna e de ter iniciado procedimento com vista a apurar os
factos chegou as seguintes conclusoes [doc. ... da P.I., paginas 5-6]:

IIT - Conclusoes:

(i) “Existem documentos internos do BPN dirigidos a Rede Comercial para
informacdo/formacdo sobre Obrigagcoes da SLN e do BPN comercializadas pelo
BPN - concretamente, Obrigacoes SLN Rendimento Mais 2004 (i.e., Nota
Interna e documento de apresentacao), Obrigacoes Subordinadas SLN 2006
(i.e., documento de apresentacdo) e Obrigacoes de Caixa Subordinadas BPN
Rendimento Mais 2003 (i.e., documento de apresentacdo) - que contém
mencgoes expressas que o capital investido é garantido e que hd garantia de
elevadas taxas de remuneragdo”.

(ii) “Os documentos referidos no ponto anterior confirmam que as redes
comerciais do BPN na informag¢do/formacdo sobre os produtos
comercializados recebiam indicac¢oes de que, designadamente, as Obrigacoes
Subordinadas SLN Rendimento Mais 2004, Obrigagcoes Subordinadas SLN
2006 e Obrigacoes de Caixa Subordinadas BPN Rendimento Mais 2003
possuiam, pelo menos, capital garantido (...)”

(iii) “Existiram pressoes sobre a rede comercial para a comercializagdo de
Obrigacoes de Caixa Subordinadas BPN Rendimento Mais 2003 e de 66/19463
Obrigacoes Subordinadas SLN Rendimento Mais 2004 (...)”

38. O que foi entao considerado pela CMVM, na sua qualidade de entidade
reguladora como pratica interna do banco enganadora dos clientes do banco,
e como tal sujeita a processo contraordenacional, tendo esta Proposta de
Deliberacao da CMVM sido aprovada com os seguintes dizeres que se
transcrevem:

“1. Remeter esta informacdo ao Departamento de Assuntos Juridicos e
Contencioso (DJAC) em adenda a informag¢do n® ...59;

(...)
3. Notificar o Conselho de Administracdo do BPN, no ambito das reunioes que
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tem havido com a CMVM com vista a resolugdo dos problemas relacionados
com as reclamacgoes dos clientes do BPN, de que existem documentos do BPN
utilizados na formacgdo da sua rede comercial, relativos a “Obrigacgoes de
Caixa Subordinadas BPN, de que existem documentos do BPN utilizados na
formacgdo da sua rede comercial, relativos a “Obrigag¢bes de Caixa
Subordinadas BPN Rendimento Mais 2003, Obriga¢cées Subordinadas SLN
Rendimento Mais 2004, Obrigacées Subordinadas SLN 2006”, nos quais se
afirma que estes produtos possuiam pelo menos capital garantido”.

39. Subsequentemente, o Decreto-Lei n? 2/2010, de 05 de Janeiro, aprovou a
operacao de reprivatizacao do BPN, tendo sido posteriormente alterado pelo
DL n?2 96/2011, de 19 de Agosto, no sentido de também contemplar a
possibilidade de recorrer a venda direta na reprivatizacao do BPN.

40. A Autora estava convicta, durante algum tempo, que a entidade que
desembolsava o dinheiro para pagamento dos juros era o préoprio BPN.

41. Em 9 de Dezembro de 2011, o Estado Portugués, entao acionista tinico do
BPN, no ambito do processo de reprivatizagdao daquela Instituigao, celebrou
um Acordo Quadro com o Banco BIC Portugués SA no qual foram
estabelecidos os procedimentos e as agoes necessarias a desenvolver por cada
uma das partes, passo intermédio considerado essencial para a celebracao do
contrato de compra e venda das agoes do BPN.

42. Conforme é igualmente do conhecimento publico, no dia 30 de Margo de
2012, foi assinado o contrato de compra e venda do BPN, entre o Estado
Portugués e o banco BIC.

43. A atual Instituicao de crédito aqui R. resultou assim da fusao ocorrida em
7 de Dezembro de 2012, por incorporacao do Banco BIC Portugués S.A. no
Banco Portugués de Negdcios, S.A., assumindo a designacgao social do
primeiro e a personalidade juridica do segundo.

44. Ou seja, o BPN é atualmente o R. Banco EuroBIC.

45. Conforme é agora do conhecimento publico com a nacionalizacao do BPN
a Sociedade Lusa de Negdcios SGPS S.A., anterior proprietaria do banco BPN,
transformou-se no Grupo GALILEI SGPS S.A., tratando-se, todavia, de uma
mera alteragao nominal da anterior entidade, a qual se manteve a mesma, mas
com o seu nome alterado para este ultimo.

46. Por sua vez a sociedade GALILEI SGPS S.A., sucessora da SLN SGPS S.A,,
foi declarada insolvente por sentenca judicial datada de 29-06-2016.

47. Verificado que se mostra o vencimento do prazo de dez anos, € a aqui A.
informada que a aplicagao financeira em causa, nao tem cobertura de garantia
de capital, que é uma subscrigao de obrigagdes da SLN - Sociedade Lusa de
Negécios, S.A., entretanto travestida para GALILEI SGPS S.A. e que, uma vez
que a referida sociedade se mostra insolvente, tal resgate nao lhe podera ser
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concedido.

48. A Autora confrontada com a ideia de perder todo o dinheiro investido na
aplicacao financeira “SLN Rendimento Mais 2004” ficou preocupada e sem
dormir.

49. E passou e passa ainda dias angustiados sem conseguir gerir com
normalidade a sua vida didria, sempre vivenciando na sua mente a perda todas
as suas poupancas de uma vida de trabalho, e o receio de nao reaver ou de
nao saber quando vai reaver o seu dinheiro tendo-lhe sido diagnosticados
farmacos anti-depressivos para poder lidar com a situagao.

50. Toda esta situacao provocou e provoca a Autora uma enorme ansiedade e
angustia, que lhe rouba o seu direito ao descanso.

51. Em 10/03/2017 a Autora interpelou o banco BIC para proceder ao depédsito
na sua conta dos €50.000,00 investidos na aquisicao da Obrigagao SLN
Rendimento Mais 2004 que adquiriu [constante do doc. ... da P1.].

52. Em resposta com data de 25/10/2017 o Banco BIC remeteu a Autora
resposta [constante do doc. ... da PI.], negando esse reembolso.

53. A Autora permanece até ao presente sem ter recebido o seu dinheiro.

54. A Autora sabia perfeitamente que o produto que subscreveu nao era um
Depdsito a Prazo.»

*

3. O direito aplicavel

3.1. Pelas conclusoes das alegacoes do recorrente conclui-se que este
discorda tando do modo como a segunda instancia alterou a decisao sobre a
matéria de facto [errada aplicagao da lei de processo - art.6742, n.1, alinea b)
do CPC], como da aplicagao do direito substantivo que conduziu a sua
condenacgao como intermediario financeiro com base em responsabilidade por
factos ilicitos [violacao de lei substantiva - art.6742, n.1 alinea a)].

3.2. No que respeita ao poder do ST] para sindicar o julgamento da matéria de
facto feito pelo acordao recorrido, deve ter-se presente que o art.6822, n.2 do
CPC dispoe:

«A decisdo proferida pelo tribunal recorrido quanto a matéria de facto ndo
pode ser alterada, salvo o caso excecional previsto no n.2 3 do art.674°.»

E o art.6749, n.2 3 estabelece que:
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«O erro na apreciagdo das provas e na fixagdo dos factos materiais da causa
ndo pode ser objeto de recurso de revista, salvo havendo ofensa de uma
disposicdo expressa de lei que exija certa espécie de prova para a existéncia
do facto ou que fixe a forca de determinado meio de prova.»

A discordancia do recorrente quanto a decisao sobre a matéria de facto
assenta, sobretudo, na valoragao que o tribunal recorrido fez da prova
testemunhal, bem como dos documentos particulares constantes dos autos.

Trata-se, portanto, de prova sujeita a livre apreciacao do tribunal, e nao de
prova que tenha o seu valor ou o seu modo de producao legalmente fixados.
Deste modo, tem plena aplicagao a regra prevista na primeira parte do n.2 2
do artigo 6822 do CPC, nos termos da qual a decisdo sobre a matéria de facto
nao pode ser alterada em recurso de revista.

De todo o modo, sempre se pode acrescentar que as alteragoes da matéria de
facto operadas pelo tribunal recorrido apresentam uma natureza
absolutamente clara, l6gica e tecnicamente bem justificada, como resulta
inequivocamente da leitura da respetiva fundamentacao.

Assim, contrariamente ao alegado pelo recorrente, também nao se consegue
identificar a existéncia de qualquer nulidade do acérdao recorrido no que
respeita a apreciacao da matéria de facto.

3.3. Alega o Banco réu, divergindo do acérdao recorrido, que nao incorreu em
violacao dos deveres de informacao, nao se verificando os pressupostos da
responsabilidade civil para a sua condenacao.

O acoérdao recorrido condenou o Banco réu a pagar a autora a quantia de
52.000,00 Euros e juros de mora legais desde a citacao até integral
pagamento, correspondendo 50.000,00 a perda do capital investido na
subscricao da Obrigacao SLN 2004 e 2.000,00 por danos nao patrimoniais.

Pode, desde ja, afirmar-se que o acordao recorrido nao merece censura, pois
fez a correta aplicacao da lei aos factos provados.

3.4. Como decorre da factualidade provada (nomeadamente dos pontos 5 a 9),
em 2004, a autora e o seu falecido marido, por sugestdao de um funcionario do
Banco réu, subscreveram uma Obrigagcao SLN 2004, no valor de 50.000,00
Euros, tendo o Banco atuado como intermediario financeiro.

25/ 32



Aquela subscrigao tinha a duracao de 10 anos, devendo o capital investido ser,
consequentemente, restituido apés o decurso desse tempo. Todavia (como
consta dos pontos 46 e 47 e 51 a 53 da factualidade provada), quando a autora
interpelou o Banco para que esse dinheiro fosse depositado na sua conta o
Banco negou tal reembolso, tendo a autora sido informada que a aplicacao
financeira em causa nao tinha cobertura de garantia de capital, por ser uma
subscricao de obrigagoes da SLN - Sociedade Lusa de Negocios, S.A.,
posteriormente denominada GALILEI SGPS S.A., que havia sido declarada
insolvente.

A autora, que permanece até ao presente sem receber esse dinheiro, ficou,
portanto, desapossada do valor de 50.000,00 Euros correspondente ao
montante investido na subscrigao da Obrigagao SLN 2004.

Neste quadro factual, equiparavel a muitos outros que tém corrido pelos
tribunais, constata-se que a autora se encontra a suportar um dano no seu
patrimoénio, dado que o Banco réu nao lhes devolveu o montante cuja
restituicao havia sido exigida.

Nao restam, assim, duvidas de que o réu, na sua atividade de intermediacao,
praticou um facto voluntario que esteve na origem do dano que a autora veio
posteriormente a sofrer.

3.5. Para que o Banco réu possa ser responsabilizado nao basta que a autora
tenha sofrido aquele dano. E necessario que se encontrem demonstrados
todos os pressupostos (de verificagcao cumulativa) da responsabilidade civil.
Para este efeito, relevam, desde logo, as normas do Cdédigo dos Valores
Mobiliarios respeitantes a atividade do intermedidrio financeiro, que se
encontravam em vigor em 2004, ou seja, a data da celebragao do contrato em
causa nos presentes autos.

Os pressupostos da responsabilizagao civil do intermediario financeiro
decorrem, em primeiro lugar, do disposto no art. 3142 do Cédigo dos Valores
Mobilidrios (na redacao vigente a data dos factos a que respeita o caso sub
Jjudice).

Dispunha essa norma:

Artigo 314.2 (Responsabilidade civil)fg1

1 - Os intermedidrios financeiros sdo obrigados a indemnizar os danos
causados a qualquer pessoa em consequéncia da violacdo de deveres
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respeitantes ao exercicio da sua actividade, 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 relacées contratuais ou pré-contratuais e, em qualquer
caso, quando seja originado pela violacado de deveres de informacao.»

Esta norma reproduz, no dominio especifico da intermediacao financeira, o
que, em grande medida, se encontra ja previsto na norma geral sobre
responsabilidade civil - o art.4832 do Cédigo Civil - aqui subsidiariamente
aplicavel.

Nos termos do Cddigo dos Valores Mobiliarios (na versao vigente a data dos
factos), o réu encontrava-se obrigado a cumprir varios deveres de informacdo
para que os autores pudessem tomar uma decisao esclarecida ao
subscreverem uma aplicacao financeira no ambito de um contrato de
intermediacao.

Relevavam particularmente as seguintes disposicoes do CVM:

Artigo 7.2 (Qualidade da informa(;a”lo)u1

«1 - Deve ser completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita a
informacdo respeitante a valores mobilidrios, a ofertas publicas, a mercados
de valores mobilidrios, a actividades de intermediacdo e a emitentes que seja
susceptivel de influenciar as decisoes dos investidores ou que seja
prestada as entidades de supervisdo e as entidades gestoras de mercados, de
sistemas de liquidacgdo e de sistemas centralizados de valores mobilidrios.»

Artigo 312.2 (Deveres de informa(;éo)[ﬁl

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

a) Riscos especiais envolvidos pelas operacoées a realizar;

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

c) Existéncia ou inexisténcia de qualquer fundo de garantia ou de protecg¢do
equivalente que abranja os servigos a prestar;
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d) Custo do servico a prestar.

2 - A extensdo e a profundidade da informagdo devem ser tanto maiores
quanto menor for o grau de conhecimentos e de experiéncia do cliente.

3 - A circunstdncia de os elementos informativos serem inseridos na prestacgdo
de conselho, dado a qualquer titulo, ou em mensagem promocional ou
publicitaria ndo exime o intermedidrio financeiro da observancia dos
requisitos e do regime aplicaveis a informacgcdo em geral.»

No que respeita a jurisprudéncia com relevo para a solugao do caso concreto,
importa ter presente o que se decidiu no Acérdao de Uniformizacao de
Jurisprudéncia n.2 8/2022, publicado no Didrio da Republica n.2 212/2022,
Série I de 03.11.2022 (no processo n.2 1479/16.4T8LRA.C2.S1-A), no qual se
estabeleceu que:

«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 Codigo dos Valores Mobilidrios, na redagdo anterior a
introduzida pelo Decreto-Lei n.2 357-A/2007, de 31 de outubro, e 342.2,n.2 1,
do Cadigo Civil, incumbe ao investidor, mesmo quando seja ndo qualificado, o
onus de provar a violagdo pelo intermediario financeiro dos deveres de
informacgdo que a este sdo legalmente impostos e o nexo de causalidade entre
a violagdo do dever de informagdo e o dano.

2 - Se o0 Banco, intermedidrio financeiro - que sugeriu a subscrigdo de
obrigacoes 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
explicagcoes, nomeadamente, o que eram obrigagbdes subordinadas, ndo
cumpre o dever de informacgdo aludido no artigo 7.2, n.2 1, do CVM.

3 - O nexo de causalidade deve ser determinado com base na falta ou
inexatiddo, imputadvel ao intermedidrio financeiro, da informag¢do necessdria
para a decisdo de investir.

4 - Para estabelecer o nexo de causalidade entre a violagdo dos deveres de
informagdo, 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.»
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Deste quadro legal extrai-se uma particularidade de regime, por confronto

com as regras gerais da responsabilidade civil previstas no art.4832 do CC,
que € a circunstancia de a culpa do intermediario financeiro ser presumida,
como estabelece o art.314¢, n.2 do CVM.

Porém, os demais pressupostos da responsabilidade civil tém de ser
demonstrados pela parte a quem cabe o 6nus da prova (nos termos do
art.3422, n.1 do CC), como foi confirmado por aquele AUJ n.8/2022, no qual se
afirma expressamente que «incumbe ao investidor, mesmo quando seja ndo
qualificado, o onus de provar a violacdo pelo intermedidrio financeiro dos
deveres de informagdo que a este sdo legalmente impostos e o nexo de
causalidade entre a violagdo do dever de informagdo e o dano.»

E no qual se acrescenta, quanto ao requisito do nexo de causalidade, que «
incumbe ao investidor provar que a prestacdo da informacgdo devida o levaria a
ndo tomar a decisdo de investir.»

3.6. Aplicando estas regras ao caso concreto, conclui-se que o Banco réu teve
uma atuacao ilicita, pois nao cumpriu, efetivamente, os deveres de informacao
que lhe eram legalmente impostos.

Embora a data da celebracao do contrato em causa (2004), o Cédigo dos
Valores Mobilidrios ainda nao apresentasse a densificagdo que foi sofrendo em
posteriores alteracoes legislativas, no que respeita ao modo de cumprimento
dos deveres do intermediario financeiro, o entao vigente art.3122, n.1 do CVM
impunha ja que o intermedidrio financeiro prestasse «todas as informacoes
necessdrias para uma tomada de decisao esclarecida e fundamentada».
E o n.2 desse artigo dispunha que «a extensado e a profundidade da
informacao devem ser tanto maiores quanto menor for o grau de
conhecimentos e de experiéncia do cliente.»

Ora, no caso concreto, encontra-se provada a seguinte factualidade com relevo
para a conclusao a extrair sobre esta matéria:

- A Autora e o seu marido tinham a instrucao primaria (ponto 22);

- BB (funcionario do BPN) apresentou ao CC (marido da Autora) a
possibilidade de subscrever “Obrigacoes Rendimento Mais SLN” explicando-
lhe que se tratava de obrigagoes do grupo que detinha o banco BPN,
praticamente sem risco de perder o dinheiro aplicado, que findo o prazo de 10
anos recebia o capital, com capital garantido, sendo praticamente como se
fossem um deposito a prazo, quase tao seguro como ele, mas de maior
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rentabilidade, que era facil de transmitir a qualquer momento o produto a
terceiros em questao de poucos dias porque existia muita procura, com a taxa
anual bruta de 4,5% ao ano nos primeiros 5 anos, aplicando-se a Euribor
acrescida de 1,75% no restante prazo (ponto 7);

- A altura do contacto efetuado pelo funciondrio do BPN néo foi explicado a
Autora ou ao seu marido o que eram “Obrigag¢des”, o que eram “Obrigacoes
Subordinadas”, que se tratava na pratica de um empréstimo concedido a SLN.
(ponto 17);

- Antes do ato de subscricao, nao lhe foi dado a ler ou a assinar qualquer
Prospeto Informativo ou Ficha Técnica (ponto 18);

- Aquando das explicacoes dadas pelo funcionario do BPN, nao foi explicado
que em caso de insolvéncia da Entidade Emissora apenas se poderia verificar
o reembolso do capital investido apés pagamento aos demais credores por
divida nado subordinada (ponto 21);

- Se a Autora, na data da subscrigao, soubesse que nao se encontrava
assegurada a devolugao do seu capital na respetiva maturidade e se a prépria
e marido lhes tivesse sido informado que em caso de insolvéncia teriam menos
garantias de receber o seu capital do que os credores comuns, nao teria
aceitado investir no referido produto (ponto 11-A).

Esta factualidade revela que o disposto no art.3122 do CVM nao foi
integralmente cumprido, pois sendo a autora pessoa apenas com a instrucao
primadria (tal como o seu falecido marido), sem conhecimentos, portanto, para
avaliar as carateristicas do produto adquirido, ndo sé nao lhe foi prestada a
informacao completa sobre a natureza do produto em causa, como lhe foi
afirmado expressamente tratar-se de uma aplicagdo equiparada a um depodsito
a prazo, o que o réu sabia nao corresponder a verdade.

Conclui-se, portanto, que o comportamento do Banco réu foi ilicito, ao nao
cumprir adequadamente os deveres de informacgao que a lei lhe impunha;
deveres estes destinados a que a autora pudesse tomar uma decisao livre e
esclarecida sobre a aplicacao financeira em causa.

Quanto ao requisito da culpa, estabelecendo o n.2 do artigo 3142 do CVM que
«a culpa do intermediario financeiro presume-se quando o dano seja
causado no ambito de relagées contratuais ou pré-contratuais e, em qualquer
caso, quando seja originado pela violagdo de deveres de informagdo», o
comportamento do Banco réu sé nao seria culposo se conseguisse demonstrar
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que, caso tivesse cumprido corretamente os deveres de informacao que lhe
eram legalmente impostos, mesmo assim, a autora teria subscrito a Obrigacao
SLN 2004. Todavia, tal ndo se encontra provado, pelo que o réu nao consegue
afastar aquela presuncao de culpa.

No que respeita ao nexo de causalidade, decorre do n.1 do art.3142 do CVM
que os intermedidrios financeiros sao obrigados a indemnizar os danos
causados a qualquer pessoa em consequéncia da violagcao de deveres
respeitantes ao exercicio da sua atividade.

Como veio a ser esclarecido pelo STJ, no supra referido Acérdao de
Uniformizacgao de Jurisprudéncia de 06.12.2021, o artigo 3142 do CVM nao
comporta uma presuncao de nexo de causalidade (para além de uma expressa
presuncao de culpa), incumbindo ao lesado provar os factos que revelem a
existéncia do nexo de causalidade entre o facto lesivo e o dano.

No fundo, explicitou-se, neste dominio, a vigéncia da regra geral, consagrada
no art.563¢2 do CC, sobre a demonstragao da adequacao do comportamento
ilicito e danoso para a producgao do tipo de danos que o lesado sofreu.

No caso concreto, encontra-se provado que:

«11-A. Se a Autora, na data da subscri¢do, soubesse que ndo se encontrava
assegurada a devolugdo do seu capital na respetiva maturidade e se a propria
e marido lhes tivesse sido informado que em caso de insolvéncia teriam menos
garantias de receber o seu capital do que os credores comuns, ndo teria
aceitado investir no referido produto.»

Encontra-se, assim, assente que foi a errada informacao prestada pelo Banco
réu que veio a estar na origem do resultado danoso, ao induzir a autora (e o
seu falecido marido) a subscrever um tipo de produto que ela nao teria
subscrito se conhecesse as suas carateristicas de risco.

Pode concluir-se que foi o comportamento ilicito do Banco réu (ao nao cumprir
adequadamente os deveres de informacao) que determinou a autora (e o seu
falecido marido) a formar a convicgao de estar a subscrever uma aplicagao
segura, como se fosse um depodsito a prazo, ignorando que estava a subscrever
um produto de risco.

Encontrando-se demonstrado que a autora apenas subscreveu aquele produto
por lhe ter sido afirmado que era um produto seguro, com o capital garantido,
conclui-se, portanto, que nao lhe foi dada a oportunidade de decidir de forma
informada sobre a aplicacao financeira que veio a tornar-se ruinosa.
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A autora sofreu, assim, danos emergentes (a perda dos 50.000 Euros que lhe
pertenciam), que nao teria sofrido se nao fosse o comportamento ilicito do
Banco réu, pelo que se encontra estabelecido o nexo de causalidade entre o
facto ilicito e o dano.

Em resumo, nao existe fundamento para revogar o acérdao recorrido, pois
este fez a correta aplicacao do direito a factualidade assente.

*

Decisao: Pelo exposto, decide-se pela improcedéncia da revista e confirma-
se 0 acordao recorrido.

Custas pelo recorrente.
Lisboa, 11.07.2023

Maria Olinda Garcia (Relatora)
Ricardo Costa

Antonio Barateiro Martins

Sumario, art.o 663, n.o 7, do CPC.

[1]1 Redacgao dada pela segunda instancia.

[2] Redacgao dada pela segunda instancia.

[31 Aditado pela segunda instancia.

[4]1 Redacao dada pela segunda instancia.

[5]1 Redacao dada pela segunda instancia.

[6]1 Redacao dada pelo Decreto-Lei n.2 486/99, de 13 de novembro.
[71 Redacao dada pelo Decreto-Lei n.2 486/99, de 13 de novembro.
[81 Redacgao dada pelo Decreto-Lei n.2 486/99, de 13 de novembro.
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