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Sumario

Estando demonstrado que o intermediario financeiro violou deveres de
esclarecimento e/ou de informacao ao apresentar ao investidor um
determinado produto financeiro e que a violagao do dever foi condicao sine
qua non da decisao de investir, o art. 562.2 do Cdédigo Civil determina que deva
ser reconstituida a situagao que existiria se o investidor nao tivesse adquirido
o produto financeiro que lhe foi apresentado.

Texto Integral

Acordam no Supremo Tribunal de Justica

I. Relatorio

1. O Autor, AA, peticionou contra Banco BIC Portugués, S.A., a sua
condenacao no pagamento do valor de € 100.000,00 referente a capital e juros
vencidos e garantidos que, nesta data, perfazem aquantiade€15.000,00, bem
como os juros vincendos desde a citacao até efectivo e integral pagamento; ou
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assim nao se entendendo a ser declarado nulo qualquer eventual contrato de
adesdo que o Réu invoque para ter aplicado os €100.000,00 que o Autor
entregou ao Réu, em obrigacdes subordinadas SLN 2006; ser declarado
ineficaz em relagcdo ao Autor a aplicacao que o Réu tenha feito desses
montantes; condenar-seo Réu arestituir ao Autor€115.000,00 queainda nao
recebeu dos montantes que entregou ao Réu e de juros vencidos a taxa
contratada, acrescidos de juros legais vincendos, desde a data da citagao até
efectivo e integral cumprimento; ser o Réu condenado a pagar ao
Autoraquantiade€5.000,00, atitulodedano nao patrimonial; eainda ser o Réu
condenado nas custas e demais encargos legais.

Para tanto alega, e de forma sumaria, que na qualidade de cliente do Banco
BPN (actual Ré), na sua agéncia da ... foi abordado pelo gerente do balcao
respectivo no sentido de aplicar o seu dinheiro numa aplicagao em tudo igual
a um deposito a prazo e com capital garantido pela Ré, com rentabilidade
assegurada.

Mais refere que o dito funcionario da Ré sabia que o Autor ndao possuia
qualificagdo ou formacgao técnica que lhe permitisse a data, conhecer os
diversos tipos de produtos financeiros e avaliar, por isso, os riscos de cada um
deles, a nao ser que lhos explicassem devidamente, tendo por isso um perfil
conservador no que respeita ao investimento do seu dinheiro tendo-o até essa
data sempre aplicando-o em depositos a prazo.

Salienta que o seu dinheiro, no valor de € 100.000,00, viria a ser colocado em

obrigagoes SLN 2006 sem que o Autor soubesse exactamente o que elas eram,
desconhecendo inclusivamente que a SLN era uma empresa, sendo que, se se

tivesse apercebido que o capital ndao era garantido pela Ré nao autorizaria tal

operacao.

Menciona ainda que os juros foram pagos até Novembro de 2015 data essa em
que o Banco os deixou de pagar, nunca tendo o gerente ou funciondarios do
Réu, nem ninguém lido ou explicado ao Autor o que eram obrigagoes, em
concreto, o que eram obrigagoes SLN 2006, nem sequer sido informado sobre
a compra das obrigagoes subordinadas SLN 2006.

Ou seja, refere que nunca qualquer contrato lhe foi lido ou explicado, nem
entregue copia que contivesse clausulas sobre obrigagoes subordinadas SLN,
nem que contivesse prazos de resolugao unilateral pelo Autor, nem nunca
conheceu o Autor qualquer titulo demonstrativo de que possuia obrigacoes
SLN, nao lhe tendo sido entregue documento correspondente. Alega que na
data de vencimento contratada, o Réu nao lhe devolveu o montante que lhe

2/41



confiou sendo que na agéncia lhe diziam que era melhor esperar até a
maturidade das obrigagdes também nao tendo cumprido o pagamento dos
juros acordados, salientando, por fim que a presente situagao colocou o Autor
num permanente estado de preocupacgao e ansiedade, com o receio de nao
reaver o seu dinheiro o que provocou no Autor ansiedade, tristeza e
dificuldades financeiras para gerir a sua vida.

2. Devidamente citada para contestar, veio o Réu fazé-lo pugnando pela sua
absolvigao.

Para tanto nao sé invoca a prescrigao da sua eventual responsabilidade
enquanto intermediario financeiro uma vez que o Autor, no seu entendimento,
soube desde Abril de 2006 que efectuou algum tipo de negdcio onde investiu o
seu dinheiro, tendo sido ultrapassado o prazo de dois anos referido no art.
293.2 do Codigo dos Valores Mobilidrios uma vez que nao houve, nem dolo,
nem culpa grave por parte do Réu.

Mais impugna parte da factualidade alegada pelo Autor uma vez que, no seu
entender, uma obrigacao era, tal como ainda é, um produto conservador, com
um risco normalmente reduzido, indexado a solidez financeira da sociedade
emitente ao que acrescia no caso concreto, o facto deentidadeemitenteser
a“mae”do Banco, sendo este, necessariamenteum componente da
solvabilidade daquela, por ser um dos principais activos do seu patrimoénio.
Mais refere que os juros foram sendo pagos na integra e no momento devido
nao sendo previsivel, aquando da subscricao dos mesmos, que em 2008
aconteceria uma nacionalizacao parcelar do grupo que veio a dividir o mesmo
entre parte financeira e nao financeira sendo que, qualquer comparagao que
possa ter sido efectuada entre este investimento e um vulgar deposito a prazo
levou apenas em conta o critério do risco acima elencado, tanto mais que a
garantia do Fundo de Garantia de Depésitos era adata de apenas € 25.000,00.

Sublinha que nunca o Réu, através dos seus colaboradores, transmitiu aos
seus clientes que garantia a emissao até porque esse era um problema que
nem sequer era colocado pelos clientes ou imaginado pelos colaboradores,
tendo o produto sido apresentado com a obrigacao de entrega do capital e dos
juros ser a Unica e exclusiva responsabilidade da entidade emitente e ndo da
entidade colocadora do Banco, nao tendo sido violado nenhum dever de
informacao.

3. Devidamente notificado para responder a excepcao de prescri¢cao invocada,
veio o Autor fazé-lo salientando o prazo prescricional ordinario de vinte anos
que, no seu entender, é o aplicavel ao presente caso.
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4. Foi proferida sentenca que:

- Condenou o Réu Banco BIC Portugués SA no pagamento ao Autor AA do
valor de € 100.000,00 a titulo de indemnizagao pelo dano patrimonial por este
sofrido acrescidos de juros vencidos a contar da data do incumprimento e
vincendos até efectivo e integral pagamento;

- Condenou o Réu Banco BIC Portugués SA no pagamento ao Autor AA do
valor de € 3.750,00 a titulo de indemnizagao pelos danos nao patrimoniais
sofridos acrescidos de juros vencidos a contar da data do incumprimento e
vincendos até efectivo e integral pagamento.

5. Inconformado, o Banco BIC Portugués, S.A, apelou e o A. apresentou
contra-alegacoes.

6. O TRL conheceu do recurso e decidiu:
a. Quanto a impugnacao da matéria de facto:

“Face a prova produzida consideramos que o ponto C dos factos provados se
deve manter.”

Quanto ao ponto G dos factos provados, face a prova produzida, passa a ter a
seguinte redacgdo: “G- O que motivou a autorizagdo, por parte do Autor, foi o
facto de lhe ter sido dito pelo gerente que o capital era garantido pelo Banco
Réu e pela SLN que era dona do banco, com juros semestrais e que poderia
levantar o capital e respectivos juros quando assim o entendesse, bastando
avisar a agéncia;”

Quanto ao ponto K da matéria provada, face a prova produzida, mantém-se.

Face a prova produzida, quanto aos pontos E, I, N, O, Q, R,S,V, Y, Z, CC e EE da
matéria provada mantém-se.

Quanto aos pontos FF, GG e HH da matéria provada, consideramos que ndo foi
feita prova quanto ao estado de espirito do Autor, face a ndo ter obtido o
reembolso do capital que investiu nas obrigagoes, pelo que passam a ser ndo
provados.

Quanto aos pontos BB e DD da matéria provada consideramos que devem
passar a ter a sequinteredacgdo: “Provado apenas o que constado ponto G da
matéria provada”
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b. Quanto as questoes juridicas -

a. Saber se o Banco é responsavel civilmente, por danos patrimoniais
A resposta manteve-se positiva, como ja havia sido decidido na sentenca.

A justificacao foi a seguinte:

“Porquanto, o Recorrido ndo teria aplicado o seu dinheiro no produto
financeiro que lhe foi apresentado pelo Banco, Obrigacoes SLN, e tendo-o
feito, tomando essa decisdo face a informagdo errada do Banco, ndo recebeu o
valor investido na data prevista para reembolso, sendo esse o valor do dano
patrimonial que sofreu, no montante de €100.000,00.

Nos termos do disposto no art. 563 do C.Civil a obrigacdo de indemnizagdo so
existe em relacdo aos danos que o lesado provavelmente ndo teria sofrido se
ndo fosse a lesao.

Estd assim o Recorrente obrigado a indemnizar o Recorrido, quanto ao
montante de danos patrimoniais sofridos, €100.000,00, acrescido de juros de
mora a taxa de legal, desde a citagdo.”

b. Saber se ha lugar a indemnizacao por danos nao patrimoniais

Ao contrario da sentenca, nao foi concedida a indemnizacao, com a seguinte
justificagao:

“Face a matéria considerada provada, ndo resultaram apurados danos
patrimoniais sofridos pelo Recorrido.”

7. E a decisao do tribunal foi a seguinte:

“Face ao exposto, acorda-se em considerar parcialmente procedente o
recurso, absolvendo o Recorrente da quantia fixada a titulo de danos ndo
patrimoniais revogando-se nessa parte a sentenca, improcedendo
parcialmente o recurso no restante, condenando-se o Banco BIC Portugués,
SA a pagar ao Recorrido quantia que se vier a apurar em liquidagdo de
sentenca (a qual deverdterem consideracdo queos Autores tem direito ao valor
investido (€ 100.000,00, acrescido de juros moratorios a taxa legal contados a
partir da data em que o montante investido nas obrigacées deveria ter sido
reembolsado. A este valor deve ser descontado ndo so o valor que as
obrigacoes ainda representam, mas também o valor dos juros remuneratorios
que recebeu e que excedam o valor dos juros que teria recebido se o capital
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estivesse aplicado num depdsito a prazo).

8. Nao se conformando com o acérdao deve vieram apresentados dois
recursos - um principal e um subordinado.

O recurso de revista principal veio apresentado como revista excepcional,
nos termos do disposto no art? 6722, n2 1, alinea a) do CPC, e nas contra-
alegacoes o0 A. considera nao estarem reunidas as condigoes da sua admissao
pela indicada alinea.

9. Ambos os recursos foram admitidos pelo tribunal recorrido, nos seguintes
termos:

“Admite-se o recurso de Revista, com efeito devolutivo. Admite-se o recurso
subordinado. Subam os autos ao ST].”

10. No recurso principal virem formuladas as seguintes conclusoes
(transcricao):

“1. O douto acorddo da Relacgdo de Lisboa violou e fez errada aplicacdo e
interpretacdo do disposto nos arts. 72, 2902 n? 1 alinea a), 304°-A e 3122 a
3149°-D e 3232 a 3239-D e 3272 do CdVM e 42, 122,172 e 192 do D.L. 69/2004
de 25/02 e da Directiva 2004/39/CE e 3642, 4832 e ss., 5639, 6282 e 7989 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 circunstdancia do funciondrio do Banco Réu ter assegurado ao Autor
(conforme ele proprio estava convencido) que a aplicag¢do 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.

3. Porém, tal realidade ndo configura qualquer violacdo do dever de
informacgdo por prestagdo de informacgdo falsa.

4. O unico risco que percebemos existir na emissdo obrigacionista em causa é
exactamente o relativo ao cumprimento da obrigag¢do de reembolso.

5. Este risco corresponde ao incumprimento da prestacdo principal da
entidade emitente! Ou seja, corresponde ao chamado risco geral de
incumprimento!
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6. 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!

7. Do incumprimento da obrigag¢do de reembolso da entidade emitente, em
2016, ndo podemos, sem mais, retirar que esse o risco dessa eventualidade
fosse relevante - sequer concebivel, a excepg¢do de ser uma mera hipotese

académica no momento da subscri¢do!

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

9. O risco associado ao reembolso das Obrigagoées correspondia, entdo ao risco
de solvabilidade da SLN.

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

11. A seguranca da subscri¢gdo de Obrigacoes emitidas pela SLN seria
correspondente a segurang¢a de um Deposito a Prazo no BPN.

12. O risco BPN ou risco SLN, da perspectiva da insolvéncia era também
equivalente!

13. A unica diferenca 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 situacdo e ndo em
qualquer quadro legal previamente estabelecido.

14. O que retira qualquer relevdncia a transmissdo da caracteristica no
momento da decisdo de investimento.

15. A mengdo 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
objectivamente razodveis e previsiveis.

16. A mencgdo a expressdo capital garantido ndo tem por si s6 a virtualidade de
atribuir qualquer desaparecimento de todo o risco de qualquer tipo de
aplicacdao...
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17. A expressdo capital garantido mais ndo é do que a descri¢cdo de uma
caracteristica técnica do produto - corresponde a garantia de que o valor de
reembolso, no vencimento, é feito pelo valor nominal do titulo e
correspondente ao respectivo valor de subscri¢cdo! Ou seja, o valor do capital
investido é garantido!

18. A este propdsito o Plano de Formagdo 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, exactamente nos termos que vimos de expor.

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

20. O Banco limitou-se a informar esta caracteristica do produto, ndo sendo
suas obrigagbes asseqgurar-se de que o cliente compreendeu a afirmacgado.

21. A interpretagdo das mengdes “sem risco” ou de “capital garantido” ndo é
susceptivel de ser feita apenas com recurso a impressdo do destinatario, nos
termos do previsto no art? 2362 do CCiv. uma vez que esta disposicdo aplica-
se, apenas e so, as declaragbes negociais.

22. A comercializagdo 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. Acresce que a expressdo garantido pelo Banco era também ela
consentdnea com a realidade na altura da subscricdo!

24. Efectivamente o banco era parte integrante do patrimoénio da emitente das
obrigacées e como tal garante do cumprimento das suas obrigagoes.

25. 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.
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26. O dever de informacdo ao cliente, ndo se trata de um direito absoluto do
cliente a prestagdo de informagoes exactas, mas apenas de um dever de
esforcgo sério de recolha de informagdoes o mais fiaveis possivel pelo banco.

27. O grau de exactiddo em relagdo as informagodes serd varidvel, consoante o
tipo de informacdo em causa.

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

29. Acresce que a Autora tinha formag¢do na drea financeira e o risco do
produto em causa nos presentes autos era, pelas razées ja varias vezes
repetidas, baixo uma vez que nada fazia antever qualquer dificuldade futura
do emitente.

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

31. 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.

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

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

34. Esta particular caracteristica da subordinacgdo refere-se exclusivamente, e
por defini¢do, a um cendrio de concurso de credores. Este cendrio, contudo, e
realisticamente falando, era em 2006 por todos encarados como puramente
tedrico e académico...

35. A situacgdo 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
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verdadeira falta de informag¢do, porquanto nunca seria valorizada por
qualquer cliente como tal...

36. 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.

37. 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 actividade no sentido da
protecgdo dos legitimos interesses dos seus clientes e da eficiéncia do
mercado, devendo conformar a sua actividade aos ditames da boa-fé, agindo
de acordo com elevados padroées de diligéncia, lealdade e transparéncia.

38. 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 os “riscos especiais envolvidos nas operagobes a realizar”.

39. Tal redaccdo refere-se necessariamente ao negocio de intermediagdo
financeira enquanto negaocio de cobertura que, depois, proporcionard negocios
de execucdao.

40. Tal mengdo ndo pode nunca equivaler ao dever de informac¢do sobre o
instrumento financeiro em si!

41. A informagdo 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.

42. O legislador ndo deixou nada ao acaso e logo no niimero 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.

43. Sdo ESTES e APENAS ESTES os riscos do tipo do instrumento financeiro
sobre os quais o Intermedidrio Financeiro tem que prestar informa¢do, mesmo
na actual redaccdo do CdVM.

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

46. O investimento em causa foi feito em Obrigacbes 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 respectiva rentabilidade.

47. 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!

48. A informacgdo 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!

49. Em lado algum da lei resulta estar o intermedidrio financeiro obrigado a
analisar ou avaliar a robustez financeira do emitente na actividade de
intermediag¢do financeira de recepgdo e transmissdo de ordens.

50. E também em lado nenhum da lei resulta a obrigag¢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!

51. 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. 3122-E n2 1 do
CdVM, que é expressdo que aponta claramente para uma objectivizagdo do
risco em fung¢do do proprio instrumento de investimento e ndo para uma
subjectivagdo em funcdo do emitente!

52. O artigo 3129, alinea e) do CdVM refere-se apenas aos riscos da actividade
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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53. 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 ao Autor e o acto de subscrigdo.

54. 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.

55. 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
associacdo de causa-efeito, como se de uma inevitabilidade se tratasse!

56. Do texto do art. 7992 n? 1 do C.C. ndo resulta qualquer presunc¢do de
causalidade.

57. E, de resto, nos termos do disposto no art? 3442 do Cdédigo Civil, a inversdo
de onus depende de presuncgdo, ou outra previsdo, expressa da lei!

58. Se em abstracto, 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.

59. Analisado o fim principal pretendido pelo contrato aqui em apreco -
contrato de execucdo da actividade de intermediac¢do financeira, de recepg¢do
e transmissdo de ordens por conta de outrem -, parece-nos evidente que o
mesmo se circunscreve a recepgdo e retransmissdo de ordens de clientes - no
caso o Autor é este o tnico contetdo tipico e essencial do contrato e que é,
portanto, susceptivel de o caracterizar.

60. 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.

61. A Unica prestacdo principal neste contrato sera a de recepc¢do e
transmissdo de ordens do cliente.

62. Sendo uma obrigacdo acessoria, a prestacdo de informagdo ndo estaria
nunca ao abrigo da proclamada presung¢do de causalidade.
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63. Estamos perante uma situagdo em que e configuram dois contratos
distintos e autonomos entre si: por um lado, (i) um contrato de execucdo de
intermediagdo financeira, e por outro, (ii) a contratagdo de um empréstimo
obrigacionista do cliente a entidade terceira ao primeiro contrato!

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

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

66. 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?

67. 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!

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

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

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

71. 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!

72. Num primeiro momento é indispensavel que o investidor prove que, sem a
violagdo do dever de informagdo, ndo celebraria qualquer negodcio, ou
celebraria um negocio diferente do que celebrou.
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73. Num segundo momento é necessdrio provar que aquele concreto negocio
produziu um dano.

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

75. E nada disto foi feito!

76. 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.

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

78. 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, o Autor
teria guardado os seus valores em casa, debaixo do colchdo!!!

79. A origem do dano do Autor reside na incapacidade da SLN em solver as
suas obrigagodes, circunstdncia a que o Banco é alheio!”

11. No recurso subordinado virem formuladas as seguintes conclusoes
(transcricao):

“96- Ndo restam duvidas quanto a pertinéncia do direito indemnizatorio do
Autor.

97- Porém, salvo o devido respeito, ja ndo podemos concordar com o cdlculo
do valor do dano indemnizdvel, efetuado no douto acorddo recorrido.

98- No nosso entender, a douta decisdo recorrida ndo merece juizo de censura
na parte em que condenou o Banco Réu no pagamento aos Autores da quantia
de € 100.000,00, acrescida dos juros moratorios a taxa legal contados a partir
da data em que o montante investido nas obrigacoes deveria ter sido
reembolsado, porém, ja ndo podemos concordar na parte em que, entendeu
que a esse valor deve ser descontado ndo so6 o valor que as obrigagées ainda
representam, mas também o valor dos juros remuneratorios que recebeu e
que excedam o valor dos juros que teria recebido se o capital estivesse
aplicado num depdsito a prazo.
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99- O dano indemnizdvel é aquilo que o lesado ndo teria sofrido se ndo fosse a
lesdo, ou seja, o valor que ndo recebeu pelo ndo reembolso do capital
investido, a saber 100.000,00€ - artigo 562.2doCC - sendo que como houve a
efetiva celebragdo do contrato, pode também o lesado pedir os valores que
deixou de auferir em virtude da mencionada ilicitude, ou seja, os valores de
juros (lucros cessantes) a que teria direito e que ndo recebe por a entidade
efetivamente obrigada (ao contrdrio do que lhe foi transmitido) ndo lhe pagar
esse valor (veja-se Ac.da R. L. de 22/02/2018, www.dgsi.pt, onde se descreve
jurisprudéncia neste sentido).

100- Assim, tendo o Autor ficado desembolsado da quantia de 100.000,00€,
que investiu na aplicagdo Obrigagcoes SLN 2006, o dano emergente hd-de
corresponder a esse valor.

101- Por sua vez, quanto aos lucros cessantes, resulta da factualidade dada
como provada que, o Banco Réu foi pagando semestralmente ao Autor os juros
relativos aquela aplicagdo até Novembro de 2015 (cfr. factos L e M), sendo
que, desde entdo tais juros deixaram de ser pagos.

102- Ora, os juros recebidos pelo Autor até Novembro de 2015, prima facie,
sdo os juros contratados, ou seja, os juros remuneratorios devidos, em virtude
do investimento em Obrigacées SLN 2006, durante o periodo de tempo em
que durou a aplicagado.

103- De tal forma que, ndo se afigura razodvel deduzir o valor dos juros
remuneratorios que o Autor recebeu até Novembro de 2015 e que excedam o
valor dos juros que o Autor teria recebido se o capital estivesse aplicado num
deposito a prazo no mesmo periodo, pois resulta da matéria de facto dada
como provada, que foi dito ao Autor que a aplicagdo era em tudo igual a um
deposito a prazo (cfr. facto C).

104- Face ao exposto,o quantum indemnizatorio devido aos Autores, é a
quantia de € 100.000,00 de capital, acrescida dos juros moratorios a taxa legal
contados a partir da data em que o montante investido nas obrigacoes deveria
ter sido reembolsado, ndo sendo dedutivel qualquer montante.

105- Pelo que, deve proceder o recurso subordinado do Autor.”

12. Em face do exposto, a relatora determinou a remessa dos autos a
formacao a que se reporta o art.2 672.2 do CPC, para decisao relativa a
admissao da revista principal, estando verificados os requisitos gerais de
admissdo da revista e o obstaculo “dupla conforme”, por despacho de 27 de
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setembro de 2022.
A formacao veio a admitir o recurso, por acérdao transitado em julgado.

13. O processo esteve suspenso, por se encontrarem pendentes no ST]J,
recursos de uniformizacao de jurisprudéncia onde se discutiam as questoes
suscitadas no presente recurso.

(Considerando que as questoes envoltas nos recursos - em especial no
subordinado - se reportam a matérias em rela¢do as quais ainda ndo houve
pronuncia deste ST] no dmbito dos recursos de Uniformizacdo de
Jurisprudéncia pendentes, e que as mesmas - no que toca ao dano - sdo
fundamentais para a solucdo a dar ao processo, determina-se a suspensdo da
instdncia até que seja proferido Ac de UJ que dé uma solu¢do a questdo da
afericdo do dano a indemnizar, nos termos do art.2 2722, n? 1, do Codigo de
Processo Civil, se suspende a instdncia até que tais recursos sejam julgados. -
despacho da relatora de 21 de Novembro de 2022)

14. Entretanto, foi proferido acérdao de Uniformizacao de Jurisprudéncia
sobre as questodes suscitadas no recurso principal - Acéordao n2 8/2022, de 6
Dezembro de 2021, proc. n°1479/16.4T8LRA.C2.S1-A (DR-212/2022, SERIE
Ide 2022-11-03)

15. Mas continuou pendente um recurso de Uniformizacao de Jurisprudéncia
na parte relativa ao recurso subordinado.

O processo indicado foi objecto de decisao do plano das sessoes civeis,
adoptado em 17 de Outubr de 2023 nao tendo sido uniformizada qualquer
jurisprudéncia sobre a matéria.

Impoe-se, assim, levantar a suspensao e decidir o presente recurso.
Colhidos os vistos legais, cumpre analisar e decidir.

II. Fundamentacao

De facto

16. Provados

Por acordo:

A. O Autor era cliente do Réu (BPN), na sua agéncia de ..., com a conta a
ordem n.2 ........... 01, onde movimentava parte dos dinheiros, realizava
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pagamentos e efectuava poupangas.

B. Na data de vencimento contratada, o Réu nao lhe restituiu o montante que
o Autor lhe confiou, sendo que na agéncia de ... lhe diziam que era melhor
esperar até a maturidade das obrigagoes.

Da prova produzida e analisada em audiéncia de julgamento:

C. Em 10 de Maio de 2006 o gerente do Banco Réu da agéncia de ..., disse ao
Autor, que tinha uma aplicagdo em tudo igual a um depdsito a prazo e com
capital garantido pelo BPN e com rentabilidade assegurada.

D. O dito funcionario do Banco Réu sabia que o Autor ndo possuia qualificagao,
ou formacao técnica que lhe permitisse a data conhecer os diversos tipos de
produtos financeiros e avaliar, por isso, os riscos de cada um deles, a nao ser
que lhos explicassem devidamente.

E. Sendo que até essa data, sempre o aplicou em depositos a prazo.

F. O seu dinheiro -€100.000,00, viria a ser colocado em obrigagées SLN 2006,
sem que o Autor soubesse em concreto o que era, desconhecendo
inclusivamente que a SLN era uma empresa.

G. O que motivou a autorizacao, por parte do Autor, foi o facto de lhe ter sido
dito pelo gerente que o capital era garantido pelo Banco Réu e pela SLN que
era dona do banco, com juros semestrais e que poderia levantar o capital e
respectivos juros quando assim o entendesse, bastando avisar a agéncia.
(modificacao do TRL)

H. O Autor actuou convicto de que estava a colocar o seu dinheiro numa
aplicacao segura e com as caracteristicas de um depdsito a prazo, por isso,
num produto com risco exclusivamente Banco.

I. Se o Autor tivesse percebido que poderia estar a dar ordem de compra de
obrigacoes SLN 2006, produto de risco e que o capital nao era garantido pelo
BPN, nao o autorizaria.

J. Nunca foi intengao do Autor investir em produtos de risco, como era do
conhecimento do gerente e funcionarios do Réu, e o Autor sempre esteve
convencido que o Réu lhe restituiria o capital e os juros, quando os solicitasse.

K. O Réu sempre assegurou que a aplicacdao em causa tinha a mesma garantia
de um deposito a prazo.
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L. Os juros foram sendo semestralmente pagos.
M. Em Novembro de 2015 o Banco Réu deixou de pagar os juros respectivos.

N. O Banco Réu atribui a responsabilidade pelo pagamento a SLN, entidade
que o Autor nem sabia existir.

0. O Autor nao sabia o que era a SLN.

P. Pensava que era uma mera denominacao de conta a prazo, que o Banco Réu
utilizava.

Q. O Autor desconhecia que tinha adquirido uma aplicagao com caracteristicas
diferentes de um depdsito a prazo.

R. Provado apenas que caso soubesse que se tratava de um produto de maior
risco, nao o teria adquirido.

S. O Autor nao foi informado sobre a compra das obrigagoes subordinadas
SLN 2006.

T. E nunca o gerente ou funcionarios do Réu, nem ninguém, leu ou explicou ao
Autor o que eram obrigagoes, em concreto, o que eram obrigagoes SLN 2006.

U. Sendo assim o Réu depositario de100.000,00€, que mantém aplicados em
obrigacoes SLN 2006.

V. Dinheiro esse que teria aplicado em depdsitos a prazo, com capital e juros
disponiveis de 6 em 6 meses.

W. Nunca qualquer contrato lhe foi lido nem explicado, nem entregue copia
que contivesse clausulas sobre obrigagdoes subordinadas SLN, nem que
contivesse prazos de resolucao unilateral pelo Autor.

X. E nem nunca conheceu o Autor qualquer titulo demonstrativo de que
possuia obrigagdes SLN, nao lhe tendo sido entregue documento
correspondente.

Y. O Autor nunca aceitaria, se acaso o Réu lhe tivesse explicado que o dinheiro
era para investir em obrigacoes SLN 2006 e sem que o capital fosse garantido
pelo Banco Réu.

Z. Para além disso, o Réu foi apresentado pelo seu gerente como garante da
aplicacao financeira em causa.
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AA. Provado apenas que tal constava da prépria documentacao interna criada,
veiculada e distribuida pelo Réu aos seus funcionarios.

BB. Provado apenas o que constado ponto G da matéria provada
(modificacao do TRL)

CC. As orientacoes e comunicagoes internas existentes no BPN e que este
transmitia aos seus comerciais nos respectivos balcoes consistiam em afirmar
a seguranca da aplicagao financeira em causa, a sua solidez, a boa
rentabilidade e assegurar que o Banco garantia o capital investido.

DD. Provado apenas o que constado ponto G da matéria provada
(modificacao do TRL)

EE. O Autor, por efeito do incumprimento do Réu, quanto a garantia de capital
e juros que tinha dado para data certa, ficou impedido de usar o seu dinheiro
como bem entendesse.

FF. (nao provado, por modificacao do TRL)

GG. (nao provado, por modificacao do TRL)

HH. (nao provado, por modificacao do TRL)

II. O Banco Réu agiu como intermediario financeiro.
JJ. O Banco Réu estava para tanto inscrito na CMVM.

KK. O Autor soube, desde 2006 que efectuou algum tipo de negécio onde
investiu o seu dinheiro.

LL. A entidade emitente era “mae” do Banco, sendo este necessariamente, um
componente da solvabilidade daquela, por ser um dos principais activos do seu
patrimonio.

MM. O risco da SLN era indexado ao risco do proprio Banco.

NN. Em 2008 aconteceu uma nacionalizacao parcelar do grupo, que veio
dividir o mesmo entre parte financeira e nao financeira.

17. O Tribunal nao considerou como provados os seguintes factos:

1. O aviso referido em H supra deveria ser feito com a antecedéncia de trés
dias.
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2. Ao Autor foi dado a conhecer um Boletim de Subscrigao que assinou, nao
lhe tendo sequer sido fornecida copia do mesmo, pelo que o Autor assinou-o
sem saber em concreto que estava a dar onde de compra de obrigagoes SLN.

3. Também nao tem cumprido o pagamento dos juros acordados, uma vez que
contrataram uma taxa de 4,5% ao ano iliquida e foram pagos juros na ordem
de 1%, desde Maio de 2009 e até Novembro de 2015.*

4. No més seguinte a da operagao supra, o Autor recebeu por correio, nao sé o
aviso de débito correspondente a subscrigcao efectuada, bem como os avisos de
crédito a cada seis meses relativos aos juros.

5. Como também e desde entdo os varios extractos periodicos onde lhe
apareciam essas obrigagoes como integrando as suas carteiras de titulos de
forma separada dos simples depodsitos a prazo.

6. Onde se constata que o produto em causa surge separado dos depositos,
num titulo denominado “CARTEIRA DE TITULOS” e com um sub-titulo
“OBRIGAGCOES”.

7. De facto, enquanto na hipdtese de incumprimento pelo Banco, este
responde com todo o seu patrimoénio, na hipotese de incumprimento da SLN
esta respondia com todo o seu patrimoénio, onde se inseria a totalidade do
capital social do Banco e ainda todo o seu demais patriménio.

8. Nesse momento nao havia qualquer indicagao de que a emissao pudesse vir
a nao ser paga. 9. Ou qualquer ideia sobre o risco de insolvéncia do emitente.

10. Todos os cupoOes foram pagos na integra e no momento devido.

11. Nunca o Banco Réu através dos seus colaboradores transmitiu aos seus
clientes que o banco garantia a emissao.

12. Até porque esse era um problema que nao era sequer colocado pelos
clientes ou imaginado pelos colaboradores.

13. O produto foi sempre apresentado com a obrigacao de entrega do capital e
dos juros ser da Unica e exclusiva responsabilidade da entidade emitente e nao
da entidade colocadora Banco.

14. O Banco Réu, na pessoa dos seus funcionarios, agiu de acordo com a
vontade do subscritor e com as instrucoes recebidas do mesmo, na presenca
do boletim de subscricao.
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15. No més seguinte ao das referidas operagoes recebeu por correio um aviso
de débito correspondente a subscrigao efectuada.

16. Como também foi recebendo, desde entdao, um extrato periédico onde lhe
apareciam essas obrigagoes como integrando a sua carteira de titulos,
separadas dos depodsitos, com mencgao expressa ao facto de se tratar de
obrigagoes depositadas na sua carteira de titulos.

17. Da mesma forma, foram-lhes sendo creditados em conta os juros relativos
aos cupoes das obrigagoes, o que originava igualmente o competente registo
no seu extracto e até a emissao de avisos de langcamento que lhes eram
enviados para a sua morada.

18. Tudo isto nunca suscitou da sua parte qualquer reclamacao.

19. O Autor sempre foi pessoa informada, consciente, cuidadosa e preocupada
com o investimento do seu patrimonio.

20. Que investiu em produtos diversos dos simples depdsitos a prazo como é o
caso do Fundo de Investimento Mobiliario BPN Tesouraria, fundo esse que
investia igualmente em Obrigacoes.

21. O Réu, tal qual estava obrigado, prestou ao subscritor informacao
completa.

22. No momento da subscrigao o subscritor foi informado que as obrigacoes
em causa eram emitidas pela Sociedade que detinha o Banco Réu - a SLN,
Sociedade Lusa de Negocios, SGPS, S.A.

23. E que o reembolso antecipado da emissao so era possivel por iniciativa da
SLN -Sociedade Lusa de Negocios, S.A. a partir do 52 ano e sujeito a acordo
prévio do Banco de Portugal.

24. Foi ainda informado de que a Unica forma do investidor liquidar este
produto de forma unilateral seria transmitindo as suas obrigacoes a um
terceiro interessado, mediante endosso. 25. O que na altura era possivel,
comum e rapido, uma vez que os titulos tinham elevada procura, atenta a sua
elevada rentabilidade.

26. O Banco Réu actuou de acordo com o que o subscritor de facto quis e lhe
expressou, ou seja subscrever aqueles €100.000,00 em obrigagoes
subordinadas da Sociedade Lusa de Negdcios.
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27. Até porque a cliente pretendia rentabilizar o seu investimento nesta
modalidade de investimento, pois as taxas que o0 mesmo proporcionava eram
bastante atractivas.

28. O Réu cumpriu entdao com todos os seus deveres de informacao,
designadamente informando o subscritor sobre todos os elementos que
constavam da nota informativa do produto.

29. Que ademais se encontrava disponivel para consulta pelos mesmos.

FF. Com a sua actuagao, o Réu colocou o Autor num permanente estado de
preocupacao e ansiedade, com o receio de nao reaver, ou de nao saber quando
ia reaver o seu dinheiro (modificacao do TRL)

GG. E tem provocado no Autor ansiedade, tristeza e dificuldades financeiras
para gerira sua vida. (modificacao do TRL)

HH. Pelo que o Autor anda em permanente estado de “stress”, doente e sem
alegria de viver, por ter sido desapossado das suas economias de uma vida, e
sem perspetivas de futuro. (modificacao do TRL)

De Direito

18. O objeto do recurso é delimitado pelas conclusées do Recurso, nao
podendo este Tribunal conhecer de matérias nelas nao incluidas, a ndo ser que
sejam de conhecimento oficioso e devendo limitar-se a conhecer das questoes
e nao das razoes ou fundamentos que aquelas subjazam, conforme previsto no
direito adjetivo civil - arts. 6352n.24 e 63992 n.2 1, ex vi, art.2 6792, todos do
Cédigo de Processo Civil.

13.1. Analisadas as conclusoes do recurso principal e do recurso subordinado,
pelas quais se delimitam as questoes a conhecer na revista, foi possivel
concluir:

a. No recurso principal estd em causa saber se houve violacao do dever de
informacao e se estao reunidos os pressupostos da sua responsabilidade civil,
questionando-se o nexo de causalidade e o 6nus de invocacao dos
correspondentes factos suporte, bem como a questao de saber se a presuncgao
de culpa (legal, por violagao de dever de informacao; e por violagao de
contrato) envolve uma presuncao de ilicitude e causalidade. O recorrente
entende que o Tribunal nao enveredou pelo caminho certo, nomeadamente da
aplicacao do direito aos factos provados.

22 /41



b. No recurso subordinado esta em causa saber como se afere o dano na
situagao dos autos, considerando-se demonstrada a violagao de deveres do
intermediario financeiro.

14. No que se reporta ao recurso principal

14.1. As questoes relativas ao ambito do dever de informacao reportadas a
casos similares ao dos presentes autos, presungao de culpa e nexo de
causalidade, foram objecto de recente acordao de Uniformizacao de
Jurisprudéncia pelo ST]J, tendo-se fixado a seguinte orientagao jurisprudencial:

1. No ambito da responsabilidade civil pré-contratual ou contratual do
intermediario financeiro, nos termos dos artigos 7.2, n.2 1, 312.2n.2 1,
alinea a), e 314.2 do Cddigo dos Valores Mobiliarios, na redacao
anterior a introduzida pelo Decreto-Lei n.2 357-A/2007, de 31 de
outubro, e 342.2, n.2 1, do Cdédigo Civil, incumbe ao investidor, mesmo
quando seja nao qualificado, o 6nus de provar a violacao pelo
intermediario financeiro dos deveres de informacao que a este sao
legalmente impostos e o0 nexo de causalidade entre a violacao do dever
de informacao e o dano.

2. Se o Banco, intermediario financeiro - que sugeriu a subscricao de
obrigacoes subordinadas pelo prazo de maturidade de 10 anos a um
cliente que nao tinha conhecimentos para avaliar o risco daquele
produto financeiro nem pretendia aplicar o seu dinheiro em “produtos
de risco” - informou apenas o cliente, relativamente ao risco do
produto, que o “reembolso do capital era garantido (porquanto nao era
produto de risco”), sem outras explicacoes, nomeadamente, o que
eram obrigacoes subordinadas, nao cumpre o dever de informacao
aludido no artigo 7.2, n.21, do CVM.

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

4. Para estabelecer o nexo de causalidade entre a violacao dos deveres
de informacao, por parte do intermediario financeiro, e o dano
decorrente da decisao de investir, incumbe ao investidor provar que a
prestacao da informacao devida o levaria a nao tomar a decisao de
investir.
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15. Essa orientacao foi definida no ambito de confronto entre um acérdao
recorrido e um acérdao fundamento considerados como contraditérios e, na
sequéncia da uniformizacgdo, a solugao uniformizadora foi aplicada ao acérdao
recorrido - tendo resultado em confirmacgao do acérdao recorrido por nao
estar demonstrada a causalidade, enquanto pressuposto indispensavel a
procedéncia do pedido indemnizatoério.

Nesse processo do acordao recorrido os factos relevantes eram os seguintes:
a. Provados:

2 - Os autores foram clientes do réu (a data BPN - Banco Portugués de
Negécios), na sua agéncia de ..., com a conta a ordem n° .......... 01, onde
movimentavam parte do seu dinheiro, realizavam pagamentos e efectuavam
poupancas.

2° - Em 10.4.2006, o autor subscreveu, junto dessa agéncia, seis "obrigacoes
SLN 2006", cada uma no valor de € 50.000,00.

2 - Aquando do referido em 29, o autor assinou o boletim de subscricao
respectivo, o que fez de forma deliberada e consciente.

2 - Desse documento, assinado também por funciondrio do Banco, na parte
respeitante ao seu recebimento, referente a "SLN 2006 Boletim de
Subscricao", datado de 10.4.2006, consta o seguinte:

«Natureza da Emissdo

Emissdo até 1.000 obrigagées subordinadas, ao portador e sob a escritural
com o valor nominal de € 50.000,00 cada uma, oferecidas directamente ao
publico, ao preco unitdrio igual ao valor nominal.» (...)

«Prazo e reembolso

O prazo de emissdo é de dez anos, sendo o reembolso do capital efectuado em
09 de Maio de 2016. O reembolso antecipado da emissdo so é possivel por
iniciativa da SLN -Sociedade Lusa de Negdcios, SGPS, SA, a partir do 52 ano,
e sujeito a acordo prévio do Banco de Portugal.

Remuneracgdo Juros pagos semestral e postecipadamente, as seqguintes taxas:
Cupoes Taxa anual nominal bruta

12 semestres
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4,5%*

9 cupobes seguintes Euribor a 6 meses + 1,15 %
Restantes 10 semestres

Euribor a 6 meses + 1,50 %

*Taxa anual efectiva liquida: 3,632 %

2 - As Obrigacgoes SLN 2006 foram emitidas pela SLN, SGPS, SA, que era, a
data, titular de 100% do capital social do Banco réu (entao BPN), participacao
que deteve de forma permanente até Nov/2008, altura em que foi legislada a
nacionalizagao de todas as acgoes integradoras do capital social daquele.

2 - A circunstancia de a emitente do produto referido em 29 ser a empresa
que detinha o BPN, sendo este, necessariamente, um garante da solvibilidade
daquela, por ser o principal activo do seu patrimodnio, aliada as caracteristicas
especificas das obrigagoes - que sao, tendencialmente, um produto
conservador, com um risco normalmente reduzido, indexado a solidez
financeira da sociedade emitente - levavam a que o mencionado produto
financeiro fosse, a data da sua emissao, considerado seguro, com um risco
semelhante ao risco de um depdsito a prazo no proprio Banco.

2 - As orientagoes e comunicagoes internas existentes no BPN e que este
transmitia aos seus comerciais nos respectivos balcoes consistiam em afirmar
a seguranca da aplicagao financeira em causa, a sua solidez, a boa
rentabilidade e assegurar que tinha um risco semelhante ao de um depodsito a
prazo junto do préprio Banco. Para tanto, era argumentado que a SLN Valor
era a maior accionista da SLN SGPS, sendo que esta detinha 100 % do BPN,
pelo que nao era vista qualquer diferenca entre o risco BPN e o risco daquelas
aplicacoes SLN.

2 - A ré pretendia, a data, que os seus funciondrios tivessem especial
empenho na colocagao destes produtos e passassem a ideia de que aos
mesmos nao estavam associados quaisquer riscos quanto ao reembolso do
capital e juros.

0 - Foi transmitida ao autor, por funcionario da ré que lhe sugeriu esse
produto, a informacao de que o reembolso do capital aplicado era garantido
(porquanto nao era produto de risco), que tinha uma rentabilidade
assegurada, com juros semestrais e que poderia dispor do capital investido
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quando assim o entendesse, bastando avisar a agéncia com a antecedéncia de
alguns dias e foram-lhe apresentadas as condigoes do produto, concretamente,
a sua remuneracao, vantajosa relativamente aos depdsitos a prazo, o seu
prazo, de 10 anos, as condigoes de reembolso e de obtencao de liquidez ao
longo do prazo de 10 anos, que seria possivel obter, a qualquer momento, num
prazo de alguns dias, por via de endosso.

109 - A data, era extremamente facil e rdpido conseguir a transmissao das
obrigacdes por via do endosso, porquanto a procura superava inimeras vezes
a oferta.

119 - O autor subscreveu as mencionadas obrigagdes no convencimento de que
o dinheiro tinha sido investido numa aplicagao segura (no sentido de ser de
baixo risco), cujo reembolso do capital era garantido e que lhe seriam pagos
0S juros.

129 - O autor nao pretendia aplicar o seu dinheiro em produtos de risco, como
era do conhecimento dos funcionarios da ré que com ele contactavam, sendo
por eles perceptivel que nao possuia qualificagdo especifica ou formacao
técnica que lhe permitisse, a data, conhecer cabalmente os diversos tipos de
produtos financeiros e avaliar, por isso, com toda a precisao, os riscos de cada
um deles, a nao ser que lhos explicassem devidamente e que, por isso, tinha
um perfil conservador no que respeitava ao investimento do seu dinheiro (mais
precisamente, sendo seu habito investir em produtos de baixo risco e
rentabilidade assegurada).

132 - Os autores fizeram, por intermédio da ré ou junto desta, outros
investimentos em aplicacoes financeiras, ainda que de baixo risco,
designadamente, em fundos de investimento.

142 - Os autores tém estado impedidos de usar o dinheiro aplicado nas
obrigacoes referidas em 29.

O acordao da Relacao aditou os sequintes factos:

159 - Os autores nao sabiam o que sao obrigagoes.
162 - O Banco réu nao explicou aos autores o que eram obrigacoes.

172 - Os autores ndao possuiam conhecimentos e nem experiéncia suficientes
para compreenderem o tipo de investimento que fizeram, e ninguém lho
explicou correctamente.
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182 - Ninguém explicou aos autores que BPN e SLN eram duas entidades
distintas e que investir em SLN era diferente de aplicar dinheiro no BPN.

199 - O BPN garantia o pagamento destas obrigacoes da SLN.

209 - Foram pagos os juros vencidos até Nov/2015, ficando por pagar os
restantes juros até a maturidade (vencidos em Maio/2016).

b) nao provados

a) Que a gerente do Banco réu da agéncia de ... tenha dito ao autor, em
Abril/2006, que tinha uma aplicacao que correspondia exactamente a - no
sentido de ser, verdadeiramente - um depdsito a prazo e com capital garantido
pelo BPN.

b) Que o autor, ao subscrever as referidas obrigacoes SLN 2006, nao soubesse
em concreto “o que era, desconhecendo inclusivamente que a SLN era uma
empresa”, estando convencido de estar a aplicar o seu dinheiro num depdsito
a prazo.

e) Que, se o autor tivesse percebido que poderia estar a dar ordem de compra
de obrigagcdes SLN 2006, cujo capital nao era garantido pelo BPN, apds
explicacao do mencionado em 1.6., nao tivesse consentido e autorizado tal
compra.

f) Que os autores nem soubessem que existia a SLN, pensando que era uma
mera denominacao de conta a prazo, que era uma mera denominagao de conta
a prazo, que o banco réu utilizava.

g) Que os autores desconhecessem e nem pudessem conhecer que o seu
dinheiro tinha sido aplicado em aplicagdes com caracteristicas diferentes de
um depdsito a prazo.

j) Quais as consequéncias advindas para os autores do facto de nao poderem
utilizar o dinheiro investido nas mencionadas obrigacoes.

16. Na aplicacao da solucao uniformizadora ao caso concreto, na perspectiva
da ilicitude, o tribunal disse:

“Dos factos provados resulta que:

- Os Autores foram clientes do BPN, na sua agéncia de ..., com a conta a
ordem n.2.......... 01, onde movimentam parte do seu dinheiro, realizavam
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pagamentos e efetuavam poupangas.

- Em 10/04/2006, o Autor subscreveu, junto dessa agéncia, seis “obrigagcoes
SLN 2006”, cada uma no valor de €50 000,00, tendo assinado o boletim de
subscrigdo respetivo, o que fez de forma deliberada e consciente.

- O Autor veio a subscrever seis obrigagées subordinadas SLN, no valor de €50
000,00 cada, tendo o Banco agido na sua qualidade de intermedidrio
financeiro;

- As Obrigagdes SLN 2000 foram emitidas pela SLN, SGPS, S.A., que era, a
data, titular de 100% do capital social do “Banco réu (entdo BPN)”,
participagdo que deteve de forma permanente até Nov/2008, altura em que foi
legislada a nacionalizag¢do de todas as acgoes integradoras do capital social
daquele.

Deste modo, ndo so6 releva o perfil do cliente e o tipo de contratagdo que com
ele foi estabelecida mas também o facto de o Banco BPN ter um claro
interesse no resultado da operacdo de comercializagdo das obrigacoes
emitidas pela SLN - Sociedade Lusa de Negocios, SGPS, S.A..

Encontra-se, também, provado que:

- “foi transmitida ao autor, por funciondrio da ré que lhe sugeriu esse produto,
a informacgdo de que o reembolso do capital aplicado era garantido (porquanto
ndo era produto de risco), que tinha uma rentabilidade assegurada, com juros
semestrais e que poderia dispor do capital investido quando o entendesse,
bastando avisar a agéncia com a antecedéncia de alguns dias e foram-lhe
apresentadas as condigées do produto, concretamente, a sua remuneracao,
vantajosa relativamente aos depdsitos a prazo, o seu prazo, de 10 anos, as
condigoes de reembolso e de obtencdo de liquidez ao longo do prazo de 10
anos, que seria possivel obter, a qualquer momento, num prazo de alguns dias,
por via do endosso.” (facto provado e atrds indicado sob o ponto 7.).

-Tendo o Autor subscrito as mencionadas obrigagdes no convencimento de que
o dinheiro tinha sido investido numa aplicag¢do segura (no sentido de ser de
baixo risco), cujo reembolso do capital era garantido e que lhe seriam pagos
0S juros.

- O Autor ndo pretendia aplicar o seu dinheiro em produtos de risco, como era
do conhecimento dos funciondrios da Ré que com ele contactaram.
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- O Autor ndo possuia qualificagdo especifica ou formagdo técnica que lhe
permitisse, a data, conhecer cabalmente os diversos tipos de produtos
financeiros e avaliar, por isso, com toda a precisdo, os riscos de cada um deles,
a ndo ser que lhos explicassem devidamente, o que era do conhecimento do
Banco.

- Os Autores ndo sabiam o que sdo obrigagoes e o Banco ndo explicou aos
Autores o que eram obrigagées, bem como, ninguém explicou aos Autores que
BPN e SLN eram duas entidades distintas e que investir em SLN era diferente
de aplicar dinheiro no BPN.

Ora, destes factos provados, a luz do direito aplicavel, resulta que o Banco
prestou ao Autor uma informag¢do, no minimo, incompleta, incompleta, inexata
e obscura, ndo tendo atendido a qualidade de investidor dos Autores e aos
seus conhecimentos.

7.2. A informacdo foi incompleta porque ndo foi explicada ao Autor a

caracteristica da subordinagdo das obrigagées, bem como ndo foi explicada a
relacdo de dependéncia do Banco perante o emitente das obrigagoes.

Também ndo foram explicadas “as condi¢oes de reembolso..., que seria
possivel obter, a qualquer momento, num prazo de alguns dias, por via do
endosso”, isto é, nada foi dito em que consistia o endosso, apesar de se
encontrar provado que “a data, era extramente fdcil e rdpido conseguir a
transmissdo das obrigacoes por via do endosso, porquanto a procura superava
inumeras vezes a oferta”.

A informacdo incompleta e inexata porque o reembolso do capital aplicado ndao
era garantido.

Ao contrario da informagdo do Banco, porquanto se tratava de um empréstimo
obrigacionista em que, em caso de faléncia ou liquidagdo do emitente, o
reembolso das obrigacgdées fica subordinado ao prévio reembolso de todos os
demais credores ndo subordinados da emitente: “apenas se pode pagar sobre
o patrimonio do emitente depois de satisfeitos todos os credores comuns”
(Paulo Camara, Manual de Direito dos Valores Mobiliarios, 2.2 edicdo, p.137).

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 obrigacées e o Banco nado explicou
0 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.
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Assim, as informagobes incorretamente prestadas ao Autor assumiam um cariz
objetivo - pois o que relevava para os Autores, para além da rentabilidade, era
saber se o reembolso do capital investido estava assegurado - constituem
informagdes que ndo estavam dependentes de quaisquer variantes analiticas
ou evolugdo da conjuntura economico-financeira, decorrendo das proprias
caracteristicas do produto.

Como ja se deixou dito, o intermedidrio financeiro deve prestar “todas as
informagdes necessdrias para uma tomada de decisdo esclarecida e
fundamentada” (artigo 312.2, n.2 1, do CVM). Além disso, a extensdo e a
profundidade da informag¢do devem ser tanto maiores quanto menor for o grau
de conhecimentos e experiéncia do cliente (artigo 312.2, n.2 2, do CVM), o que
significa que a “intensidade do dever de informacdo varia em funcgdo do tipo
contratual e do perfil do cliente” (Acorddo ST], de 11/10/2018), devendo o
grau de conhecimentos e experiéncia reportar-se ao produto financeiro em
causa. Por outro lado, ndo se deve ignorar que nas relagées com os clientes
“os intermedidrios devem observar os ditames da boa-fé, de acordo com os
elevados padroes de diligéncia, lealdade e transparéncia” (artigo 304.2, n.2 2,
do CVM).

7.3. Para resolver a situagdo suscitada no Acorddo recorrido é premente ir
mais longe na andlise do caso concreto, nomeadamente considerando os
factos alegados e a situagdo factica com que o Tribunal tem de decidir.

Do ponto de vista da alegacdo dos Autores, estes alegaram:

- que o gerente dessa agéncia disse ao Autor que tinha uma aplicagdo em tudo
igual a um depdsito a prazo, com capital garantido pelo BPN e rentabilidade
assegurada.

Analisando.

A ser prestada esta informacdo, estariamos em presenca de uma informag¢do
falsa, porquanto, no caso das obrigacoes subordinadas ndo existe a garantia
dos depdsitos bancdrios a prazo, isto é, se o Autor constituisse um depdsito a
prazo no mesmo valor, em caso de faléncia do Banco, o Autor teria o
reembolso de €25 000,00, garantido legalmente (artigos 164.2 e 166.2, n? 1, do
Decreto - Lei n.2 298/92 de 31.12, na redacdo do Decreto - Lei n.2 252/2003 de
17/10 - cf. Ac. ST], de 23.3.2021, processo n.? 1209/19.9T8STR.E1.51,
consultdvel em www.dgsi.pt); pelo contrdrio, em caso de insolvéncia da
entidade emitente das obrigacoes, o que sucedeu, o Autor ndo tem garantia
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legal de reaver qualquer montante aplicado no produto (podendo, contudo, a
final da liquidacdo, ser reembolsado).

Contudo, apesar da alegacdo dos Autores, esse facto ndo ficou provado no
Acorddo recorrido.

Do ponto de vista da alegagdo dos Autores, estes também disseram:

- que foi dito pelo Banco ao Autor que o reembolso do capital era garantido
pelo BPN, o que se traduziria numa informacgdo falsa.

Analisando, também nesta parte os Autores ndo lograram fazer a prova do que
alegaram.

- Estas alegagodes dos Autores e o resultado fdctico serd reanalisado
novamente, em sede de andlise da causalidade -

Ponto de sintese:

Considerando-se, assim, que os factos provados permitem configurar a
violacdo do dever de informac¢do que impendia sobre o Banco, conclui-se pela
existéncia da ilicitude, primeiro dos pressupostos da responsabilidade civil
imputada ao Banco.”

17. Na aplicacao da solucao uniformizadora ao caso concreto, na perspectiva
da culpa, o tribunal disse:

“Por outro lado, verifica-se a existéncia do dano e o Banco ndo demonstrou
que ndo agiu com culpa, como se referiu esta presume-se nos termos do
disposto no n.21 do artigo 799.2, n.21, do Cddigo Civil (sendo que estes
pressupostos da responsabilidade civil ndo estavam colocados em crise no
Acordado recorrido).”

18. Na aplicacao da solucao uniformizadora ao caso concreto, na perspectiva
do nexo de causalidade, o tribunal disse:

“7.5. Importa agora verificar se estd preenchido o requisito da existéncia, no
Acorddo recorrido, do nexo de causalidade entre o facto ilicito - a prestac¢do
de informacdo incompleta, falsa e obscura - e o dano (a perda do capital
investido na aquisi¢do das obrigacoes).

7.5.1. Como se referiu anteriormente, a prova da verificacdo do nexo de
causalidade entre o facto ilicito e o dano compete ao Autor, nos termos do
disposto no n.21 do artigo 342.2 do Codigo Civil, encontrando-se afastada a
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presunc¢do de causalidade, no caso presente.

Apesar de ocorrer a violagdo do dever de informacgado (ilicitude) e de a culpa se
presumir (artigo 304.2 n.2 2, do CVM - na redacdo em vigor aquando da
ocorréncia dos factos), a obrigagdo de indemnizar ndo prescinde, pois, do
preenchimento dos demais pressupostos - o dano e nexo de causalidade -, o
que significa que, no caso vertente, haveriam de estar provados factos que
permitissem estabelecer uma cadeia factual, que incluisse o ato ilicito que o
desencadeou (isto é, a falta de informagdo sobre o produto subscrito) e que,
naturalistica e juridicamente, conduzisse ao dano (artigo 563.2 do Cdodigo
Civil), sendo que era sobre os Autores que recaia o onus dessa prova (artigo
342.2,n.2 1, do Codigo Civil) - (cf. Ac. ST], de 30/04/2019 (processo n.2
2632/16. 6T8LRA.L1.S1).

Com efeito, dispoe o artigo 563.° do Cdédigo Civil que a obrigagdo de
indemnizagdo so existe em relacdo aos danos que o lesado provavelmente ndo
teria sofrido se ndo fosse a lesdo.

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 Justiga verificar da existéncia de
nexo de causalidade que se prende com a interpretagdo e aplicagdo do artigo
563.2 do Codigo Civil (cf. Ac. ST], 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).
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Ou seja: o juizo de adequagdo normativa insito no artigo 563.2 do Codigo 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).

7.5.2. atentemos nos factos provados e ndo provados.
No que respeita ao nexo de causalidade, os Autores alegaram:

- “... 0 que motivou a autorizacdo, por parte do A. marido, foi o facto de lhe ter
sido dito pelo gerente que o capital era garantido pelo Banco Réu, com juros
semestrais e que poderia levantar o capital e respectivos juros quando assim o
entendesse, bastando avisar a agéncia com a antecedéncia de trés dias (artigo
6.2 da petigdo inicial);

- se 0 A. marido tivesse percebido que poderia estar a dar ordem de compra de
obrigacoes SLN 2006, produto de risco e que o capital ndo era garantido pelo
BPN, ndo o autorizaria” (artigo 8.2 da peticdo inicial);

- pelo que os AA. desconheciam e nem podiam conhecer, que tinham adquirido
uma aplicacdo com caracteristicas diferentes de um depdsito a prazo, pois
caso soubessem que se tratava de um produto de risco, ndo o teriam adquirido
(artigo 17.2 da peticdo inicial).

Todavia, os Autores ndo lograram provar qualquer destes factos; alguns foram
expressamente dados como ndo provados (cf. alineas a), e) e g) dos factos ndo
provados).

Assim, ndo se verifica que qualquer facto dado como provado tenha operado,
no plano meramente factual, como conditio sine qua non do dano, maxime,
que as deficiéncias da informag¢do do BPN tenham funcionado como condi¢do
desencadeadora do prejuizo do ndo reembolso do capital.

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

Falece, assim, a relacdo de causalidade adequada entre a ilicitude por violagdo
dos deveres de informacdo e o dano de ndo reembolso do capital.
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Deste modo, embora com fundamentos ndo coincidentes, o recurso ndo pode
proceder.”

19. Da Fixacao de jurisprudéncia e sua aplicacao ao concreto processo que a
despoletou resulta sem sombra de duvidas que o ambito do dever de
informacao e sua violacao comporta uma vertente subjectiva, em funcao do
perfil do cliente com quem o banco contratou o produto financeiro. Tratando-
se de pessoa com pouca literacia e experiéncia em investimentos tipicos deste
mercado financeiro a informacao a prestar pelo banco teria de ser superior a
que € necessaria para um cliente com conhecimentos e experiéncia relevante.
Sendo pessoa menos experiente ou que depositasse confianca significativa em
informacgao - menos precisa ou até errénea - que fosse decisiva para a opgao
de investimento, poder-se-ia admitir existir ilicitude na prestacao da
informacao contratualmente devida.

Por isso, no caso do RU]J, se deu destaque, entre outros, ao facto de o cliente
ser pouco experiente e informado, como resultava do facto provado “122 - O
autor nado pretendia aplicar o seu dinheiro em produtos de risco, como era do
conhecimento dos funciondrios da ré que com ele contactavam, sendo por eles
perceptivel que ndo possuia qualificagdo especifica ou formacgdo técnica que
lhe permitisse, a data, conhecer cabalmente os diversos tipos de produtos
financeiros e avaliar, por isso, com toda a precisdo, os riscos de cada um deles,
a ndo ser que lhos explicassem devidamente e que, por isso, tinha um perfil
conservador no que respeitava ao investimento do seu dinheiro (mais
precisamente, sendo seu hdbito investir em produtos de baixo risco e
rentabilidade assegurada).

20. A situagao no presente recurso nao é substancialmente diversa:
A. Quanto ao perfil do cliente:
i. no presente processo esta provado que:

A. O Autor era cliente do Réu (BPN), na sua agéncia de ..., com a conta a
ordem n.2 ........... 01, onde movimentava parte dos dinheiros, realizava
pagamentos e efectuava poupancas.

C. Em 10 de Maio de 2006 o gerente do Banco Réu da agéncia de ..., disse ao
Autor, que tinha uma aplicagdao em tudo igual a um depdsito a prazo e com
capital garantido pelo BPN e com rentabilidade assegurada.
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D. O dito funcionario do Banco Réu sabia que o Autor ndo possuia qualificagao,
ou formacao técnica que lhe permitisse a data conhecer os diversos tipos de
produtos financeiros e avaliar, por isso, os riscos de cada um deles, a nao ser
que lhos explicassem devidamente.

E. Sendo que até essa data, sempre o aplicou em depositos a prazo.

F. O seu dinheiro -€100.000,00, viria a ser colocado em obrigagéoes SLN 2006,
sem que o Autor soubesse em concreto o que era, desconhecendo
inclusivamente que a SLN era uma empresa.

J. Nunca foi intencao do Autor investir em produtos de risco, como era do
conhecimento do gerente e funcionarios do Réu, e o Autor sempre esteve
convencido que o Réu lhe restituiria o capital e os juros, quando os solicitasse.

K. O Réu sempre assegurou que a aplicagdo em causa tinha a mesma garantia
de um depdsito a prazo.

L. Os juros foram sendo semestralmente pagos.
M. Em Novembro de 2015 o Banco Réu deixou de pagar os juros respectivos.

N. O Banco Réu atribui a responsabilidade pelo pagamento a SLN, entidade
que o Autor nem sabia existir.

0. O Autor nao sabia o que era a SLN.

P. Pensava que era uma mera denominacao de conta a prazo, que o Banco Réu
utilizava.

Q. O Autor desconhecia que tinha adquirido uma aplicagao com caracteristicas
diferentes de um depdsito a prazo.

R. Provado apenas que caso soubesse que se tratava de um produto de maior
risco, nao o teria adquirido.

S. O Autor nao foi informado sobre a compra das obrigagoes subordinadas
SLN 2006.

T. E nunca o gerente ou funcionarios do Réu, nem ninguém, leu ou explicou ao
Autor o que eram obrigagoes, em concreto, o que eram obrigagoes SLN 2006.

U. Sendo assim o Réu depositario de 100.000,00€, que mantém aplicados em
obrigacoes SLN 2006.
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V. Dinheiro esse que teria aplicado em depdsitos a prazo, com capital e juros
disponiveis de 6 em 6 meses.

Y. O Autor nunca aceitaria, se acaso o Réu lhe tivesse explicado que o dinheiro
era para investir em obrigacoes SLN 2006 e sem que o capital fosse garantido
pelo Banco Réu.

Z. Para além disso, o Réu foi apresentado pelo seu gerente como garante da
aplicacao financeira em causa.

ii. No processo do RU]J esta provado que ((172) Os autores nao possuiam
conhecimentos e nem experiéncia suficientes para compreenderem o tipo de
investimento que fizeram, e ninguém lho explicou correctamente.; (122) - O
autor nao pretendia aplicar o seu dinheiro em produtos de risco, como era do

conhecimento dos funcionarios da ré que com ele contactavam, sendo por eles
perceptivel que nao possuia qualificacdo especifica ou formacédo técnica que

lhe permitisse, a data, conhecer cabalmente os diversos tipos de produtos

financeiros e avaliar, por isso, com toda a precisao, os riscos de cada um deles,

a nao ser que lhos explicassem devidamente e que, por isso, tinha um perfil

conservador no que respeitava ao investimento do seu dinheiro (mais

precisamente, sendo seu habito investir em produtos de baixo risco e
rentabilidade assegurada).

22. Existem assim pontos comuns nos factos em confronto do processo do RUJ
e no presente como:

B. informacao sobre o que eram obrigacoes/conhecimento do significado
“obrigacoes e obrigacoes subordinadas”:

i) no presente processo estd provado que:

F. O seu dinheiro -€100.000,00, viria a ser colocado em obrigagoes SLN 2006,
sem que o Autor soubesse em concreto o que era, desconhecendo
inclusivamente que a SLN era uma empresa.

J. Nunca foi intencao do Autor investir em produtos de risco, como era do
conhecimento do gerente e funcionarios do Réu, e o Autor sempre esteve
convencido que o Réu lhe restituiria o capital e os juros, quando os solicitasse.

K. O Réu sempre assegurou que a aplicacdo em causa tinha a mesma garantia
de um depdsito a prazo.

L. Os juros foram sendo semestralmente pagos.
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M. Em Novembro de 2015 o Banco Réu deixou de pagar os juros respectivos.

N. O Banco Réu atribui a responsabilidade pelo pagamento a SLN, entidade
que o Autor nem sabia existir.

0. O Autor nao sabia o que era a SLN.

P. Pensava que era uma mera denominacao de conta a prazo, que o Banco Réu
utilizava.

Q. O Autor desconhecia que tinha adquirido uma aplicagao com caracteristicas
diferentes de um depdsito a prazo.

R. Provado apenas que caso soubesse que se tratava de um produto de maior
risco, nao o teria adquirido.

S. O Autor nao foi informado sobre a compra das obrigagoes subordinadas
SLN 2006.

T. E nunca o gerente ou funcionarios do Réu, nem ninguém, leu ou explicou ao
Autor o que eram obrigagoes, em concreto, o que eram obrigagcoes SLN 2006.

U. Sendo assim o Réu depositario de 100.000,00€, que mantém aplicados em
obrigacoes SLN 2006.

V. Dinheiro esse que teria aplicado em depdsitos a prazo, com capital e juros
disponiveis de 6 em 6 meses.

Y. O Autor nunca aceitaria, se acaso o Réu lhe tivesse explicado que o dinheiro
era para investir em obrigacoes SLN 2006 e sem que o capital fosse garantido
pelo Banco Réu.

Z. Para além disso, o Réu foi apresentado pelo seu gerente como garante da
aplicacao financeira em causa.

iii. No processo do RU]J esta provado que (152) Os autores nao sabiam o que
sdo obrigacgodes; (162 ) O Banco réu nao explicou aos autores o que eram
obrigacoes;

23. Ora, da analise dos factos provados nos presentes autos, nomeadamente
dos acabados de indicar, resulta que foi prestado ao Autor informagao nao
completa e adequada aos seus conhecimentos e perfil - também aferido pelo
seu perfil de cliente bancdrio e a confianca depositada na informacgao recebida
- que lhe permitisse decidir com inteiro conhecimento de causa que tipo de
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investimento estava a realizar.

Por estes motivos, pode equiparar-se a situagao informativa destes As. a
situacdo de outros que tém obtido dos tribunais uma posigao de defesa da sua
fragil posicao informativa reflectida em decisdes de investimento, tudo
apontando no sentido de estarmos perante alguém que decidiu enveredar por
um investimento que comportava algum risco sem ter sido esclarecido
completamente do risco em causa.

Nas indicadas condigoes de facto constantes dos presentes autos estao
reunidas as condigoes para se entender que houve falta/incompletude de
informacao, e que por isso tenha havido ilicitude na actuacao do intermediario
financeiro, apta a conduzir a possivel dever de indemnizar.

E, por isso de confirmar o entendimento sufragado no acérdao recorrido
quanto a ilicitude.

24. Quanto a culpa, neste ponto do recurso, embora o recorrente entenda ter
sido violada a lei, a luz da jurisprudéncia uniformizada ja indicada, a decisao
adoptada estd correcta e deve ser confirmada, pelos fundamentos nela
indicados.

25. Quanto ao nexo de causalidade, neste ponto do recurso, embora o
recorrente entenda ter sido violada a lei, a luz da jurisprudéncia uniformizada
ja indicada, a decisao adoptada esta correcta e deve ser confirmada, pelos
fundamentos indicados, que encontram respaldo integral nos factos provados,
ja supra citados.

Improcede, assim, o recurso principal.
26. Quanto ao recurso subordinado

Os AA. questionam a indemnizacgao que o tribunal recorrido lhe arbitrou, e que
foi assim indicada: “...condenando-se o Banco BIC Portugués, SA a pagar ao
Recorrido quantia que se vier a apurar em liquidag¢do de sentenca (a qual
deverdterem considerag¢do queos Autores tem direito ao valor investido (€
100.000,00, acrescido de juros moratorios a taxa legal contados a partir da
data em que o montante investido nas obrigacées deveria ter sido
reembolsado. A este valor deve ser descontado ndo so o valor que as
obrigacoes ainda representam, mas também o valor dos juros remuneratorios
que recebeu e que excedam o valor dos juros que teria recebido se o capital
estivesse aplicado num depdsito a prazo).”
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No seu entender a solugcao correcta seria a que nao efectuasse qualquer
desconto ao valor dos 100.000 euros e ainda contemplasse os juros moratoérios
a taxa legal contados a partir da data em que o montante investido nas
obrigacoes deveria ter sido reembolsado. Assim,

“98- ...., porém, ja ndo podemos concordar na parte em que, entendeu que a
esse valor deve ser descontado ndo so6 o valor que as obrigagdées ainda
representam, mas também o valor dos juros remuneratorios que recebeu e
que excedam o valor dos juros que teria recebido se o capital estivesse
aplicado num depdsito a prazo.

104- Face ao exposto,o quantum indemnizatorio devido aos Autores, é a
quantia de € 100.000,00 de capital, acrescida dos juros moratorios a taxa legal
contados a partir da data em que o montante investido nas obrigacoes deveria
ter sido reembolsado, ndo sendo dedutivel qualquer montante.”

A solucao preconizada pelo AA. nao merece apoio do tribunal.

A ser a mesma adoptada os AA. estariam a beneficiar da indemnizacgao pelo
incumprimento do contrato, recebendo aquilo que teria sido devido se o
mesmo fosse integralmente cumprido.

Porém, a decisao do tribunal a conceder a indemnizacado tem na sua base a
falta/incompletude da informacao que foi prestada ao A. na celebracgao do
contrato, nao se tratando aqui se um problema de incumprimento do contrato.

O que o A. alegou - e ficou provado - foi que estava convencido de ter aplicado
dinheiro num depdsito a prazo - e que seria esse o produto que queria.

Repitam-se aqui os factos mais relevantes:

G. O que motivou a autorizacdo, por parte do Autor, foi o facto de lhe ter sido
dito pelo gerente que o capital era garantido pelo Banco Réu e pela SLN que
era dona do banco, com juros semestrais e que poderia levantar o capital e
respectivos juros quando assim o entendesse, bastando avisar a agéncia.
(modificac¢do do TRL)

H. O Autor actuou convicto de que estava a colocar o seu dinheiro numa
aplicagcdo segura e com as caracteristicas de um depdsito a prazo, por isso,
num produto com risco exclusivamente Banco.
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I. Se o Autor tivesse percebido que poderia estar a dar ordem de compra de
obrigacoes SLN 2006, produto de risco e que o capital ndo era garantido pelo
BPN, ndo o autorizaria.

Q. O Autor desconhecia que tinha adquirido uma aplicagdo com caracteristicas
diferentes de um depdsito a prazo.

A indemnizagao devida ao AA. é assim aquela que lhe permitisse estar hoje na
posicao que estaria se tivesse subscrito um depdsito a prazo.

E um deposito a prazo, na data em que a subscrigdao das obrigagoes SLN foi
efectuada, nao atribuia o mesmo juro deste produto.

Isto significa que o A. tem direito a receber os 100.000 euros, acrescido do
juro que uma aplicacao a prazo com a duragao da aplicacao efectuada nas

obrigacdes lhe permitiria auferir, descontada do valor recebido a titulo de

juros das obrigagoes subordinadas, e acrescida do juro de mora.

Tem sido esta a orientagao seguida na jurisprudéncia do STJ], nomeadamente
no acordao de 2/3/2023, processo n.2 2992/18.4T8STR.E1.S1, onde se 1é:

“O principio de que a indemnizagdo hd-de colocar o Autor, agora Recorrido, na
situacdo em que estaria se ndo tivessem subscrito as obrigagées subordinadas
SLN exige em todo o caso um esclarecimento. em primeiro lugar, o valor do
capital investido deverad ser sempre deduzido do valor actual das obrigagées
da emitente adquiridas pelo Autor e, em segundo lugar, o valor do capital
investido deve ser sempre deduzido do valor dos juros pagos pela entidade
emitente, na parte em que excedam o valor dos juros que teriam sido pagos
pela entidade emitente como remunerac¢do de um deposito a prazo.”

Face ao exposto, concede-se parcial provimento ao recurso e, em
consequéncia, revoga-se parcialmente o acorddo recorrido, condenando o Réu
/ Recorrente Banco BIC Portugués, S.A., a pagar a quantia que se vier a
liquidar em execugdo, a qual deverd ter em consideragdo:

I. — que o Autor / Recorrido tem direito a uma indemnizag¢do por danos
patrimoniais correspondente ao capital investido (50 000 euros);

II. — que o capital investido deve ser deduzido:

a. — do valor actual da obrigagdo;
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b. — do valor dos juros pagos pela entidade emitente SLN — Sociedade Lusa
de Negocios, na parte em que excedam o valor dos juros que teriam sido
pagos como remuneracdo de um depdsito a prazo;

III. — que a quantia resultante da aplicagdo dos critérios enunciados em I e II
deve ser acrescida de juros a taxa legal a contar do momento em que o Réu
haja sido citado para a presente acg¢do.”

ITI. Decisao
Em face do exposto:
- improcede o recurso principal;

- 0 recurso subordinado improcede, mas o Réu vai condenado a pagar ao A.,
nos seguintes termos:

I. —o Autor tem direito a uma indemnizag¢do por danos patrimoniais
correspondente ao capital investido (100 000 euros);

II. — que o capital investido deve ser deduzido:
a. — do valor actual da obrigacao;

b. — do valor dos juros pagos pela entidade emitente SLN — Sociedade Lusa
de Negdcios, na parte em que excedam o valor dos juros que teriam sido
pagos como remuneracdo de um depdsito a prazo;

III. — que a quantia resultante da aplicag¢do dos critérios enunciados em I e II
deve ser acrescida de juros a taxa legal a contar do momento em que o Réu
haja sido citado para a presente ac¢do.”

Custas: cada parte suportara as custas do seu proprio recurso.
Lisboa, 16 de Novembro de 2023

Fatima Gomes (relatora)

Oliveira Abreu

Nuno Pinto Oliveira
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