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Sumario

I - A censura sobre a convicgao probatoria do julgador, apenas pode ser
concedida - maxime perante prova pessoal e considerando os beneficios da
imediacao e da oralidade - se tal convicgao se revelar manifestamente
desconforme a prova invocada, e, assim, os meios probatérios aduzidos pelo
recorrente e a exegese deles operada nao apenas sugiram, mas antes
imponham tal censura - art® 6402do CPC.

IT - As declaragoes de parte nao podem ser liminarmente desvalorizadas, antes
podendo ter virtualidade para, ao menos no contexto de outra prova,
contribuir para a formacao da convicgao.

III - O art? 3242 do CVM consagra dois prazos de prescrigao:

i) Vinte anos se o0 agente agir com dolo ou culpa grave;

ii) Dois anos a partir da data mais recente em que o cliente tenha
conhecimento da conclusao do negdcio e/ou dos respetivos termos.

III - Provando-se que os autores foram informados por funcionaria do banco
que o produto em que foi convidada a investir - obrigagoes subordinadas - era
idéntico a um depdsito a prazo, vg. com capital garantido, o que levou a autora
a investir, e porque tal funciondria sabia, ou era-lhe exigivel que soubesse, que
havia risco de perda de capital, tal informacao é a contraria da que deveria ter
sido prestada, sendo tipica da atuagao de um agente excecionalmente
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descuidado, pelo que ha culpa grave na sua atuagao, sendo o prazo de
prescricao de 20 anos - art? 3092 do CCivil.

IV - Provando-se, nuclearmente, o referido em III e, ainda, que nao foi
mostrado e lido aos autores qualquer documento ou explicado o conteudo do
produto, bem como se os autores tivessem tomado conhecimento de que o
produto apresentava algum risco nao teriam autorizado tal aplicacao, o que
era do conhecimento dos funcionarios da agéncia do banco, é de concluir que
a instituicao nao cumpriu o seu dever de informacgao quanto ao jaez do
produto vendido, assim atuando ilicitamente; e, verificados os demais
pressupostos da responsabilidade contratual, é obrigado a indemnizar pelos
prejuizos havidos.

(Sumario elaborado pelo Relator)

Texto Integral

Relator: Carlos Moreira
Adjuntos: Fernando Monteiro
Vitor Amaral

b3

ACORDAM OS JUIZES NO TRIBUNAL DA RELACAO DE COIMBRA
1.

AA e BB, instauraram contra Banco 1... SA, a presente acao declarativa, de
condenacao, sob a forma de processo comum.

Pediram:

a) A condenacao do réu a pagar aos autores o capital e juros vencidos e
garantidos que, nesta data, perfaz a quantia de €197.250,00, bem como os
juros vincendos desde a citagao até efectivo e integral pagamento;

Ou assim nao se entendendo:

b) Seja declarado nulo qualquer eventual contrato de adesao que o réu
invoque para ter aplicado os €150.000,00€ que os autores entregaram ao réu
e que este aplicou em obrigagdes subordinadas SLN 2006;

c) Seja declarado ineficaz em relagao aos autores a aplicagao que o réu tenha
feito desses montantes;
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d) A condenacao do réu a restituir aos autores os €150.000,00 que ainda nao
receberam do montante que entregaram ao réu, bem como o valor dos juros
vencidos a taxa contratada, acrescido de juros legais vincendos, desde a data
da citacao do réu, até efectivo e integral cumprimento; e sempre:

e) A condenacgao do réu a pagar aos autores a quantia de € 7.500,00 a titulo de
danos nao patrimoniais.

Para tanto, alegaram em sintese.

Em 10 de Abril de 2006, foram aconselhados pela sua gestora de conta, no
entdao BPN - Banco Portugués de Negdcios, agéncia de ..., a aplicar dinheiro
oriundo das suas poupancas, numa Unica conta de depodsito a prazo, com juros
mais aliciantes, tendo a mesma garantido que se tratava de uma aplicagao
com capital garantido pelo BPN, com rentabilidade assegurada e que a
poderiam movimentar a qualquer momento.

Confiavam plenamente naquela gestora, tanto mais que tém baixo nivel de
escolaridade, nao tém quaisquer conhecimentos de finangas, o que era
conhecido do banco.

Com base nas informacgoes que lhes foram dadas, efectuaram uma primeira
subscricao em 10.04.2006, no valor de € 100.000,00 e uma segunda, em
15.07.2008 no valor de € 50.000,00.

Se tivessem sido esclarecidos sobre as reais caracteristicas dos produtos
nunca teriam consentido ou autorizado tal aquisigao.

Quando o réu deixou de pagar os juros, deslocaram-se a agéncia de ... e s6
nesse momento tiveram conhecimento que haviam adquirido um produto em
nada comparavel a um depdsito a prazo, nao podendo proceder ao
levantamento do capital, nem dos respectivos juros. Instado pelos autores, o
réu atribuiu a responsabilidade do pagamento a SLN, entidade que. nem
sabiam existir e que os deixou verdadeiramente alarmados quando
confrontados com a existéncia de uma outra entidade, com quem, de resto,
nunca negociaram ou tiveram qualquer contacto.

A situacao descrita colocou os autores num permanente estado de
preocupacao e ansiedade, com receio de nao reaverem o seu dinheiro que
constituia as poupancas de uma vida.
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O réu contestou.
Por excecao invocou a prescrigao.
Por impugnacao, alegou:

Que os autores sempre manifestaram apeténcia por investimentos em
aplicagoes financeiras, ainda que de baixo risco, tendo por isso conhecimento
e experiéncia suficientes para o investimento que vieram a efetuar, com
conhecimento da respetiva natureza, riscos e maior rentabilidade
relativamente a um vulgar depodsito a prazo.

Que as obrigacgoes sao tendencialmente um produto conservador, com um
risco normalmente reduzido, indexado a solidez financeira da sociedade
emitente, a que acrescia in casu, o facto de esta sociedade ser a “mae” do
banco, sendo este um garante de solvabilidade daquela, por ser o principal
activo do seu patrimoénio. Deste modo, o risco de um depodsito a prazo seria
semelhante a uma tal subscrigao por o risco da SLN ser indexado ao risco do
proprio banco, tanto mais que, a data, o Fundo de Garantia de Depdsitos tinha
o valor maximo de € 25.000,00 por conta bancaria.

O incumprimento que ocorreu foi devido a circunstancias completamente
imprevisiveis e anormais, como uma nacionalizacao e a forma como essa
nacionalizagao foi determinada, separando o banco do restante grupo de
empresas.

A gestora de conta explicou aos autores que a aplicagdo em causa constituia
um produto de valores mobiliarios em representacao de divida da sociedade
emitente, tendo igualmente explicado que se tratava da sociedade-mae do
banco, pelo que se tratava de um produto seguro, explicando as suas
condi¢des e com uma remuneragao mais vantajosa que um depodsito a prazo, o
seu prazo, condigoes de reembolso e obtencao de liquidez ao longo dos 10
anos apenas ser possivel pela via do endosso.

Conclui, por isso, que os autores foram total e exaustivamente esclarecidos
sobre as condigOes do produto, acompanhada da respetiva nota técnica, pelo
que foram cumpridos todos os deveres de informacao.

2.

Prosseguiu o processo os seus termos, tendo, a final, sido proferida sentenca
na qual foi decidido:
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«...julgo a accao parcialmente procedente e em consequéncia condeno
0 réu a pagar aos autores a quantia de € 150.000,00 (cento e cinquenta
mil euros), acrescida de juros de mora, desde a data da citacao, a taxa
legal de 4%, até efectivo e integral pagamento. *

Custas pelos autores e pelo réu, na proporcao de 1/3 para os primeiros
e 2/3 para o segundo (art?2 5272n% 1 e 2 do CPC).»

3.
Inconformada recorreu a reé.
Rematando as suas alegagdes com as seguintes conclusoes:

1.2 Por muito respeito que merecga o vertido na decisao a quo, com a mesma
nao se pode de modo algum concordar, pois que, considerando o Tribunal
Recorrido a presente acao parcialmente procedente, nao julgou corretamente.

2.2 Com tal decisao, a Mma. Juiz a quo violou e fez errada aplicagao e
interpretagao do disposto nos arts. 72, 2902 n2 1 alinea a), 3042-A e 3122 a
314°-D e 3232 a 3232-D do CdVM; 49, 129, 172 e 192 do D.L. 69/2004 de 25/02
e da Directiva 2004/39/CE; 2209, 2322 e 2369, 4832 e ss., 5952 e 6152 do C.C;
615.2,n.21, al. e) do CPC.

3.2 O Banco R,, tal qual estava obrigado, prestou aos Autores informacgoes
completas, verdadeiras, atuais, claras, objetivas e licitas (nos termos e para os
efeitos do art.72 do Cdédigo de Valores Mobiliarios), quanto as obrigagoes por
estes subscritas, dando cumprimento nao so6 a lei, mas também a uma politica
de transparéncia e de confianga pela qual sempre se pautou.

4.2 O Apelante entende, assim, que os factos dados como provados nos
numeros 2, 5 e 7 nao deveriam constar do corpo da Sentenca nos
termos ali propostos, em face da prova produzida em sede de audiéncia
de discussao e julgamento. Nestes termos, é o Banco Apelante de
pugnar pela alteracao de tais factos, de acordo com a redacao adiante
proposta.

5.2 Comecemos por referir, porque nos parece de elevada importancia e de ter
em consideracao (ainda que evidenciada pelo douto Tribunal a fls., nao lhe
retirou qualquer consequéncia) que o produto - Obrigagoes SLN 2006 - foi
vendido por funciondrio bancéario diferente daquele que foi ouvido em
audiéncia de discussao e julgamento, ou seja, e em concreto, sopesadas as
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declaracgoes de parte, nao se pode conceber como se podem retirar factos
provados relativos as informacgoes efetivamente prestada, dado que o tnico
funciondario bancdério foi inquirido, referiu desconhecer quais as informacgoes
que foram, efetivamente, transmitidas a Autora aquando da subscrigdo das
obrigacoes!

6.2 Quanto as declaragoes de parte, refere Lebre de Freitas que “A apreciac¢do
que o juiz faca das declaragées de parte importard sobretudo como elemento
de clarificagdo do resultado das provas produzidas e, quando outros ndo haja,
como prova subsididria, mdxime se ambas as partes tiverem sido efetivamente
ouvidas.”. Ou seja, para este autor as declaragées de parte tém uma funcdo
eminentemente integrativa e subsididria. Ja Paulo Pimenta afirma que “Face
ao sistema probatorio instituido, o mais provavel é que a prova por
declaragoes de parte tenha uma natureza essencialmente supletiva(...)”.

7.2 A razao de ser do surgimento desta figura processual (designadamente
alicercada nas assimetrias probatorias no exercicio do direito a prova) estriba,
em primeira linha, esta tese, bem como o facto de as declaragoes poderem ser
requeridas até ao inicio das alegacgdes orais, o que inculca que se visa
colmatar falhas ao nivel da producao da prova designadamente testemunhal.

8.2 Nesta linha de raciocinio, enfatiza-se a maior fragilidade deste meio de
prova na demonstragao dos factos, imputando-se as declaragoes de parte um
valor auténomo e suficiente quanto a factualidade essencial que, como nos
presentes autos, apenas teve lugar entre as partes, sem a presenca de
terceiros intervenientes.

9.2 Nao se pode ter como material e probatoriamente irrelevante o facto de
estarmos a analisar as afirmacgoes dos Autores, claramente interessados no
objeto em litigio e que teve. Também ndo nos podemos esquecer o carater
necessario e essencialmente supletivo destas declaragoes que, na maior parte
dos casos, servira para combater uma fraca ou inexistente prestagao
probatdria.

10.2 Diriamos mais, o principio de prova é o menor grau de prova admissivel e
se se atribuir esse valor as declaragoes de parte, entdo o que nao teria
nenhum valor probatério em si mesmo (nem sequer como mera justificagao)
passa a poder ter algum valor probatério, ainda que o menor na escala dos
valores probatorios.

11.2 Mais em concreto: se se atribuir as declaracoes de parte relevancia como
principio de prova, isso significa que estas declaragoes, apesar de nao serem
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suficientes para formar a convicgao do juiz nem sobre a verdade, nem sobre a
plausibilidade ou verosimilhanca do facto, ainda assim podem ser utilizadas
para corroborar outros resultados probatorios.

12.2 A propodsito do depoimento da testemunha CC nao podemos deixar de
salientar que tal depoimento deve ser atendido e valorado com alguma
moderacgao. De facto, a referida testemunha é aqui parte interessada no
desfecho da causa. Evidentemente que, sendo filha dos Autores, tera todo o
interesse em que o Banco seja condenado e, portanto, sempre estaria
inquinada na sua expressao do que é a realidade...

13.2 A testemunha DD relatou a forma como ela vendia os produtos em crise
a outros clientes, o0 que resultava genericamente no seguinte: produto de
capital garantido; com juros semestrais, liquidados na conta do cliente; e que
apesar de produto ter o prazo de 10 anos, era possivel, desde que avisassem a
agéncia com 2 ou 3 dias de antecedéncia, ceder o produto a outro cliente

14.2 Do mesmo depoimento nao resulta em lado nenhum, sequer, a mengao ou
equiparacao das Obrigagoes SLN 2006 a um depdsito a prazo.

15.2 Por outro lado, a testemunha DD referiu que, em regra nao sentia
necessidade de dizer que o produto subscrito era emitido pela SLN, até
porque, na maioria das vezes, os clientes nao questionavam e atendendo que a
SLN era a dona do Banco, se o cliente confiava no Banco ainda mais confiava
na SLN. Contudo, cada vez que os clientes a questionavam, e referiu nao saber
se os Autores o fizeram, dizia que a SLN era a dona do Banco e de uma série
de empresas.

16.2 Destarte, parece-nos meridianamente provado que os factos dados como
provados nos numeros 2 e 5 deveriam ter a seguinte redacao:

2 - Em 10.04.2006, mediante aconselhamento da sua gestora de conta,
a autora subscreveu duas obrigacoes SLN, no valor de € 50.000,00 cada
uma, tendo-lhe sido explicado por aquela que as mesmas tinham
capital garantido e com rentabilidade assegurada. 5 - Os autores
subscreveram as aplicacoes mencionadas em 2 e 3, convictos de que se
tratava de um produto seguro, e que poderiam levantar quando
entendessem, mediante aviso com antecedéncia prévia de 3 dias.

17.2 Do aludido depoimento da testemunha DD resultou ainda que, os clientes,
naquela altura nao liam os documentos e, dada a relacao de confianga que
existia com os funciondrios do Banco apenas se limitavam a assinar.
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18.2 Desta forma, parece claro ao Recorrente que o facto provado n.2 7
deveria de ter a seguinte redacgao: 7 - Os autores tém a 42 classe, sao
pessoas com perfil conservador e sem apeténcia para o risco.

DO DIREITO,

19.2 O negdcio de cobertura é o concreto contrato de intermediacao financeira
celebrado entre o intermedidrio e o cliente e que tem por objeto imediato
conceder ao intermediario os poderes necessarios para celebrar o negdcio de
execucao.

20.2 O negécio de execucao, por seu turno, é o contrato celebrado entre o
intermediario e o terceiro, no interesse e por conta do cliente (ou também o
negocio celebrado diretamente entre o terceiro e o cliente, com a
intermediacao do intermediario financeiro), e tem a maioria das vezes por
objeto a aquisigao, alienacao ou qualquer outro negdécio sobre valores
mobiliadrios.

21.2 Daqui resulta que os deveres de informacgao a prestar pelo intermedidrio
financeiro, previstos no art. 3122 n2 1 do CdVM, sao os deveres de informacgao
relativos ao proprio contrato de intermediacao financeira, v.g., ao negécio de
cobertura!

22.2 Dai que nao se possa retirar qualquer consequéncia juridica da afirmacao
do incumprimento dos deveres previstos no art. 3122 do CdVM, tendo antes de
se buscar na densificagao desses preceitos o conteiido do dever de informacao
ai genericamente afirmado.

23.2 O RISCO que a sentenca associa maioritariamente a um fenémeno de
incumprimento da obrigagao assumida (neste caso incumprimento do
reembolso da obrigacdo) ou até a insolvéncia do emitente, NAO E NEM PODE
SER CONSIDERADO UM RISCO ESPECIAL!

24 .2 Parece-nos por isso manifesto que a expressao operacoes a realizar
aponta para uma atividade - decorrente da intermediacao financeira - e nao
para o objeto dessa atividade - o instrumento financeiro.

25.2 Parece-nos assim por demais evidente que a disposicao do art. 3122 n¢ 1
alinea e) relativa aos “riscos especiais nas operacoes a realizar” em nada se
relaciona com a matéria em crise nos presentes autos pois o que é invocado na
PI. é a prestacao de uma informacao falsa quanto ao instrumento financeiro
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em si e esta disposi¢cao, como vimos, diz respeito a prestagao de informacgao
acerca do negécio de intermediacao ou de cobertura.

26.2 Sao ESTES e APENAS ESTES os riscos do tipo do instrumento
financeiro sobre os quais o Intermediario Financeiro tem que prestar
informacao!

27.2 A informacao acerca do risco da perda do investimento tem de ser dada
em funcgao dos riscos proprios do tipo de instrumento financeiro, o que deve
ser feito SE E SO se tais riscos de facto existirem!

28.2 E que a este respeito, impdem-se clarificar, que em lado algum da lei
resulta estar o intermedidrio financeiro obrigado a analisar ou avaliar a
robustez financeira do emitente na atividade de intermediacao financeira de
rececao e transmissao de ordens.

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

30.2 O incumprimento é uma carateristica latente a qualquer obrigacao, que
pode, ou nao, vir a manifestar-se e que tem ver com as qualidades ou
circunstancias do emitente (ou obrigado) do instrumento financeiro e nao com
o tipo do instrumento financeiro, conforme referido no art. 3122-E n° 1 do
CdVM, que é expressao que aponta claramente para uma objetivizacao do
risco em fungao do préprio instrumento de investimento e ndao para uma
subjectivizacao em funcao do emitente!

31.2 Assim, resulta para nés claro que, mesmo a luz da lei actualmente em
vigor, neste caso concreto, nao houve dever de informacao quanto ao risco do
instrumento financeiro que o Banco Réu tivesse deixado por cumprir!

32.2 Na data da subscrigcao das referidas obrigacoes, a redacao do CdVM era
aquela resultante das sucessivas alteragoes do D.L. 486/99 de 13/11 até ao
D.L. 52/2006 de 15/03. Na redacao vigente a data da subscrigcao das
Obrigacoes resulta ainda mais evidente a sistematizagcao supra referida dos
deveres de informacao, em funcao do negdcio de cobertura e do negocio de
execucgao (ou, se quisermos, em fungao do dever de informacao anterior a
celebracao do contrato de intermediacao ou, depois, na vigéncia do mesmo).

33.2 A data da contratacdo das aplicacdes nao existia sequer qualquer dever
de informacao quanto aos riscos associados ao instrumento financeiro, ou
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quanto ao risco de perda da totalidade do investimento, conforme hoje decorre
do art. 3129-E n° 2 alinea a)!

34.2 Ao contrario do que hoje sucede, nao havia na anterior redagdao do CdVM
qualquer norma que taxativamente obrigasse o intermediario financeiro a
prestar informacoes acerca dos riscos do tipo de instrumento financeiro em
qgue se pretendia investir. Essa foi a grande inovacao da D.M.I.F. e do diploma
que a transpos!

35.2 O uso da expressao “capital garantido” apenas se pode ter como
referéncia a mecanica de funcionamento do investimento, que ¢ feito por um
determinado prazo, findo o qual o capital é reembolsado na totalidade,
acrescido da rentabilidade.

36.2 Nao é porque um investimento se possa vir a revelar ruinoso, que o
mesmo pode ser classificado como investimento de risco... Tal juizo tem de ser
feito retroagindo ao momento da subscrigao e tendo por base a prognose que
entdo era possivel fazer com os dados conhecidos. E o certo é que as
Obrigagoes eram entdao, como é ainda, um produto conservador, com um risco
normalmente reduzido, indexado a solidez financeira da sociedade emitente.

37.2 Nesse momento nao havia qualquer indicacao de que a emissao pudesse
vir a ndo ser paga ou qualquer ideia sobre o risco de insolvéncia do emitente.
Mas sempre se diga também que o Banco Réu nao estava como nao esté
obrigado a advertir o investidor sobre a essa hipotese de insolvéncia do
emitente. Tal como ndo estava como nao esta obrigado a advertir o
depositante sobre o risco da sua insolvéncia quando recebe um DP!

38.2 O dever de informacao neste contrato sera um dever secundario, genérico
ou acessorio da prestagao principal, por estar umbilicalmente ligado aquela
(nao resistindo autonomamente sem ela) e podendo até condiciona-la.

39.2 A VIOLAGCAO DO DEVER DE INFORMACAO NAO IMPLICA QUALQUER
PRESUNCAO DE ILICITUDE, tinham de ser os AA. a alegar e provar que
concretas informacgoes é que o Banco Réu deveria ter dado, que nao deu! Nao
o tendo feito, tem a presente agao necessariamente que claudicar!

40.2 A condenacgao do Banco Réu no pagamento da integralidade do valor
desembolsado pelos AA. é manifestamente excessiva e nao cumpre com o
critério teoria da diferenca prevista no art. 5662 n2 2 do CC, uma vez que da
azo a que os AA. venham depois a receber da emitente do titulo e que
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acrescera ao valor da indemnizacgao ja porventura pago pelo Réu e equivalente
ao montante por ele desembolsado na subscrigao do valor mobiliario.

41.2 Nao podemos deixar de apontar que do elenco de factos provados nao
resulta um unico facto que permita estabelecer uma qualquer ligacao
entre a qualidade (ou falta dela) da informacao fornecida aos AA. e o
acto de subscricao. De facto, sempre seria essencial aferir se, em face de
informagao sobre o mesmo produto, prestada de forma legalmente exigivel e
tal qual o Tribunal entendeu que deveria ser prestada, os AA. deixariam de
subscrever o instrumento financeiro em causa.

42.2 Analisado o fim principal pretendido pelo contrato aqui em apreco -
contrato de execucgao da actividade de intermediacao financeira, de recepgao
e transmissao de ordens por conta de outrem -, parece-nos evidente que o
mesmo Se circunscreve a recepc¢ao e retransmissao de ordens de clientes - no
caso os AA. E este o tinico contetido tipico e essencial do contrato e que &,
portanto, susceptivel de o caracterizar.

43.2 No ambito da responsabilidade contratual, presumindo-se a culpa, cabera
a quem alega o direito demonstrar a ilicitude, o nexo causal e o0 dano, que em
caso algum se presumem!

44 .2 Nao sabemos nem alcangamos o que € que a Autora nao sabia que, se
porventura soubesse, teria determinado a sua recusa em efectuar o
investimento! Efectivamente ficamos sem saber quais as supostas
caracteristicas verdadeiras do produto que os AA. teriam ficado sem saber e
que por si s6 mudariam a sua decisao de investimento.

45.2 Assim, ou os Autores alegavam e provavam que se tivesse sido cumprido
o dever de informacgao, nao teria realizado o investimento, ou entao, tem que
arcar com as normais consequéncias de um investimento que se tornou
ruinoso, pois nao ha forma de corrigir a titularidade do risco, pela
responsabilidade — the risk lies where it falls!

46.2 A causalidade entre a eventual violacao do dever de informacgao nao se
pode presumir legalmente, e presumindo-se judicialmente sempre se devera
reflectir na afirmacao de um facto como provado e nao apenas na justificagao
de um raciocinio juridico puramente abstracto, como se de um palpite se
tratasse.

47.2 A prova da causalidade deveria ter provado que nao houver aquela
violagao e nunca subscreveria o produto financeiro, tendo esta subscrigao
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causado um dano, e que a producao desse dano resulta como consequéncia
adequada da ilicitude.

48.2 Em suma, manifestamente, nao consta da matéria de facto dada como
provada que os Autores, se lhe tivesse sido fornecida toda a informacgao sobre
o produto, nao teriam realizado o investimento.

49.2 Nao se podera assim ter por verificado, no seguimento da jurisprudéncia
agora uniformizada, o requisito do nexo de causalidade e, como tal, nao
podera o banco Recorrente ser responsabilizado pelo dano que se produziu em
virtude do incumprimento da SLN.

50.2 Nenhum dos funciondarios envolvidos do Banco Réu sequer concebeu a
possibilidade de estar a faltar ao dever de informacgao acerca da aplicagao
financeira e que, com essa falta, poderia estar a determinar o investimento do
cliente num produto que este nao quereria se estivesse devidamente
informado.

51.2 Terd havido, portanto (e quando muito) uma inducao dos AA. em erro,
sem que por parte dos funcionarios do Banco Réu houvesse intengao ou
consciéncia de o fazer - trata-se, portanto, de uma inducao negligente em
erro.

52.2 Ora, parece-nos evidente e manifesto que os AA. conheceram os termos
em que o negdcio foi concluido, designadamente a inexisténcia de garantia de
capital e juros e a subordinacao da obrigagcao aquando da recegao dos extratos
bancarios no seu domicilio, ou pelo menos em novembro de 2008, data da
nacionalizagao do Recorrente!

53.2 Data em que é facto publico e notdério que ocorreu uma corrida aos
depositos e levantamento dos mesmos. Nao obstante, a acao apenas foi
proposta em novembro de 2023! E, portanto, ja se encontrava prescrita
qualquer putativa responsabilidade do Banco Réu!

Inexistiram contra alegacgoes.
4.

Sendo que, por via de regra: art?s 6352 n%4 e 6392 do CPC - de que o presente
caso nao constitui excecao - o teor das conclusoes define o objeto do recurso,
as questoes essenciais decidendas sao as seguintes:
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2 - Alteracao da decisao sobre a matéria de facto.
2 - Prescricao do direito dos autores.
a. Improcedéncia da acao.

5.

Apreciando.

5.1.

Primeira questao.

5.1.1.

No nosso ordenamento vigora o principio da liberdade de julgamento ou da
livre convicgao segundo o qual o tribunal aprecia livremente as provas, sem
qualquer grau de hierarquizacao, e fixa a matéria de facto em sintonia com a
sua prudente convicc¢ao firmada acerca de cada facto controvertido -art2607
n?5 do CPC.

Perante o estatuido neste artigo, exige-se ao juiz que julgue conforme a
convicgdao que a prova determinou e cujo caracter racional se deve exprimir na
correspondente motivagao - cfr. J. Rodrigues Bastos, Notas ao CPC, 3¢,
32ed. 2001, p.175.

O principio da prova livre significa a prova apreciada em inteira liberdade pelo
julgador, sem obediéncia a uma tabela ditada externamente; mas apreciada
em conformidade racional com tal prova e com as regras da logica e as
maximas da experiéncia - cfr. Alberto dos Reis, Anotado, 32 ed. III,
p.245.

Acresce que hd que ter em conta que as decisdes judiciais nao pretendem
constituir verdades ou certezas absolutas.

Pois que as mesmas nao subjazem dogmas e, por via de regra, provas de todo
irrefutdveis, ndao se regendo a producgao e analise da prova por critérios e
meras operacoes logico-matematicas.

Assim: «a verdade judicial é uma verdade relativa, ndao sé porque resultante de
um juizo em si mesmo passivel de erro, mas também porque assenta em
prova, como a testemunhal, cuja falibilidade constitui um conhecido dado
psico-sociologico» - Cfr. Ac. do STJ de 11.12.2003, p.03B3893 dgsi.pt.
Acresce que a convicgao do juiz € uma convicgao pessoal, sendo construida,
dialeticamente, para além dos dados objetivos fornecidos pelos documentos e
outras provas constituidas, nela desempenhando uma funcao de relevo nao sé
a atividade puramente cognitiva mas também elementos racionalmente nao
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explicaveis e mesmo puramente emocionais - AC. do STJ de 20.09.2004
dgsi.pt.

Nesta conformidade - e como em qualquer atividade humana - existird sempre
na atuacao jurisdicional uma margem de incerteza, aleatoriedade e erro.

Mas tal é inelutavel. O que importa é que se minimize o mais possivel tal
margem de erro.

O que passa, como se viu, pela integracao da decisao de facto dentro de
parametros admissiveis em face da prova produzida, objetiva e sindicavel, e
pela interpretagao e apreciacao desta prova de acordo com as regras da logica
e da experiéncia comum.

E tendo-se presente que a imediacao e a oralidade dao um crédito de
fiabilidade acrescido, ja que por virtude delas entram, na formacao da
convicgao do julgador, necessariamente, elementos que em caso algum podem
ser importados para a gravacao da prova, e fatores que nao sao racionalmente
demonstraveis.

Sendo que estes principios permitem ainda uma apreciacao ética dos
depoimentos - saber se quem depoOe tem a consciéncia de que esta a dizer a
verdade- a qual ndo esta ao alcance do tribunal ad quem - Acs. do ST] de
19.05.2005 e de 23-04-2009 dgsi.pt., p.09P0114.

Nesta conformidade constitui jurisprudéncia sedimentada, que:

«Quando o pedido de reapreciacao da prova se baseie em elementos de
caracteristicas subjectivas, a respectiva sindicacao tem de ser exercida com o
maximo cuidado e sé deve o tribunal de 2.2 instancia alterar os factos
incorporados em registos fonograficos quando efectivamente se convenca,
com base em elementos l6gicos ou objectivos e com uma margem de
seguranca muito elevada, que houve errada decisao na 1.2 instancia, por ser
ilégica a resposta dada em face dos depoimentos prestados ou por ser formal
ou materialmente impossivel, por nao ter qualquer suporte para ela. - Ac. do
STJ de.20.05.2010,, p. 73/2002.S1. in dgsi.pt pt; e, ainda, Ac. ST] de
02-02-2022 - Revista n.2 1786/17.9T8PVZ.P1.S1.

5.1.2.

Por outro lado, e como constituem doutrina e jurisprudéncia pacificas, o
recorrente nao pode limitar-se a invocar mais ou menos abstrata e
genericamente, a prova que aduz em abono da alteracao dos factos.

A lei exige que os meios probatdrios invocados imponham (nao basta que
sugiram) decisao diversa da recorrida.

Ora tal imposicao nao pode advir, em termos mais ou menos aprioristicos, da
sua, subjetiva, conviccao sobre a prova.

Porque, afinal, quem tem o poder/dever de apreciar/julgar é o juiz.

Por conseguinte, para obter ganho de causa neste particular, deve o
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recorrente efetivar uma andlise concreta, discriminada - por reporte de cada
elemento probatorio a cada facto probando - objetiva, critica, logica e racional,
do acervo probatério produzido, de sorte a convencer o tribunal ad quem da
bondade da sua pretensao.

Se assim nao for, e:

«Limitando-se o impugnante a discorrer sobre os meios de prova carreados
aos autos, sem a indicacao/separacao dos concretos meios de prova que,
relativamente a cada um desses factos, impunham uma resposta
diferente da proferida pelo tribunal recorrido, numa andlise critica dessa
prova, nao da cumprimento ao 6nus referido na al. b) do n? 1 do art® 6402 do
CPC.

Ou seja, o apelante deve fazer corresponder a cada uma das pretendidas
alteragoes da matéria de facto o(s) segmento(s) dos depoimentos testemunhais
e a parte concreta dos documentos que fundou as mesmas, sob pena de se
tornar inviavel o estabelecimento de uma concreta correlacao entre estes e
aquelas.» - Ac. do ST] de 14.06.2021, p. 65/18.9T8EPS.G1.S1.(sic).
Ademais, e como é outrossim comummente aceite, esta pretensao apenas
pode proceder se se concluir que o julgador apreciou o acervo probatério com
extrapolacao manifesta dos canones e das regras hermenéuticas, e para além
da margem de alea em direito probatodrio permitida e que lhe é concedida.

E s6 quando se concluir que a natureza e a forga da prova produzida é de tal
ordem e magnitude que inequivocamente contraria ou infirma tal convicgao,
se podem censurar as respostas dadas.- cfr. neste sentido, os Acs. da RC de
29-02-2012, p. n21324/09.7TBMGR.C1, de 10-02-2015, p.
2466/11.4TBFIG.C1, de 03-03-2015, p. 1381/12.9TBGRD.C1 e de
17.05.2016, p. 339/13.1TBSRT.C1; e do ST] de 15.09.2011, p.
1079/07.0TVPRT.P1.S1., todos in dgsi.pt;

5.1.3.

Pretende o recorrente a alteracao da redagao dos pontos 2, 5e 7.
Tém eles o seguinte teor:

2- Em 10.04.2006, mediante aconselhamento da sua gestora de conta, a
autora subscreveu duas obrigacoes SLN 2006, no valor de € 50.000,00 cada
uma, tendo-lhe sido explicado por aquela que as mesmas tinham capital
garantido e com rentabilidade assegurada, sem ter sido mencionado
especificamente qual a entidade responsavel pelo pagamento da remuneracao
e pelo reembolso do capital, designadamente se era a SLN, se era o BPN, e
sem ter sido mencionado que se tratavam de obrigacoes subordinadas.
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5- Os autores subscreveram as aplicagdoes mencionadas em 2 e 3, convictos de
que se tratava de um produto seguro, semelhante a um deposito a prazo e que
o poderiam levantar quando entendessem, mediante aviso com antecedéncia
prévia de 3 dias.

7- Os autores tém a 42 classe, sao pessoas com perfil conservador e sem
apeténcia para o risco, razao pela qual a autora, se tivesse tomado
conhecimento de que os produtos que lhe foram propostos e que adquiriu
apresentava algum risco, designadamente porque que se tratava de
obrigacoes subordinadas, nao teria autorizado tal aplicacao, o que era do
conhecimento dos funcionéarios da agéncia referida em 1.

Redacao proposta pela recorrente:

2 - Em 10.04.2006, mediante aconselhamento da sua gestora de conta, a
autora subscreveu duas obrigagoes SLN, no valor de € 50.000,00 cada uma,
tendo-lhe sido explicado por aquela que as mesmas tinham capital garantido e
com rentabilidade assegurada.

5 - Os autores subscreveram as aplicacoes mencionadas em 2 e 3, convictos
de que se tratava de um produto seguro, e que poderiam levantar quando
entendessem, mediante aviso com antecedéncia prévia de 3 dias.

7 - Os autores tém a 42 classe, sao pessoas com perfil conservador e sem
apeténcia para o risco.

5.1.4.
A julgadora fundamentou as respostas nos seguintes termos:

«...0s factos relacionados com as circunstancias em que os autores adquiriram
obrigacoes SLN 2006 e a informacgao que para o efeito lhes foi dada, factos 1,
2,3,4,6,8,10 e 11, fundamenta-se no depoimento da testemunha DD, que
pelo facto de trabalhar na agéncia bancaria em causa lidava com os autores...

...nao foi a testemunha em questao que apresentou a aplicacao financeira em
causa aos autores, mais concretamente a autora, mas sim a gestora de conta
dos mesmos. No entanto, explicou a mesma testemunha de forma detalhada,
convincente e logica o modus operandi habitual dos funciondrios do BPN na
apresentacao do produto em causa, mormente informacoes concretamente
fornecidas e as omitidas.
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Com efeito e como de forma lapidar nos foi dito ...a data da subscrigao pelos
autores do produto financeiro em causa, nao havia percepgao, até mesmo
pelos funcionarios bancarios, do risco envolvido neste tipo de produto e até
das especificidades do mesmo, motivo pelo qual nao eram dadas informacgoes
especificas sobre a concreta entidade emitente, sobre as responsabilidades da
mesma na garantia do capital e dos juros, e sobre o que sucederia em caso de
insolvéncia da mesma, atento o facto de se tratarem de obrigagoes
subordinadas.

Conjugando tal depoimento com as declaracoes de parte dos autores
referentes a tais factos, foi possivel alicercar a nossa convicgao quanto a sua
verificagao, ...

...como também descrito por aquela testemunha, o produto em causa era visto
como um produto seguro, ideia que transmitiam aos clientes, e que, em sede
de declaragoes de parte foi confirmado pelos autores, os quais so se
aperceberam das caracteristicas da aplicacao financeira em questdao quando
os juros deixaram de ser pagos, o que justifica também a factualidade provada
descrita em 5 e 10.

Nos mesmos meios de prova se fundamenta a nossa convicgao quanto ao perfil
de investidor que demos por provado no facto 7 ...pois nao obstante no
extracto bancario se observarem aplicagdes financeiras diferentes de
depositos a prazo, resultou daquele depoimento tratarem-se de clientes
cautelosos que nao procuravam o risco, sobretudo porque para a sua
actividade econdémica poderiam necessitar de liquidez imediata.

A testemunha CC, filha dos autores, refor¢cou o depoimento da testemunha DD
quanto ao perfil dos autores, acrescentando ainda a escolaridade dos mesmos
e as preocupacoes sentidas pelo facto de nao disporem do dinheiro investido e
sem saberem se alguma vez o irao reaver, o que fundamenta o facto 13.»

Ja o recorrente pugna pela sua pretensao nos termos plasmados nas
conclusoes 52 a 159, nas quais, nuclearmente, desvaloriza ou interpreta de
modo diverso o valor probatério das declaragoes de parte e dos depoimentos
das testemunhas inquiridas.

5.1.5.
Foi apreciada a prova.

Perscrutemos.
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O facto de a testemunha DD nao ter vendido o produto aos autores nao é
determinante, de per se, no sentido da sua irrelevancia ou desvalorizacao
como pretendido pela recorrente.

E que tal testemunha também vendia o produto, conhecia os autores e
verbalizou que, a regra, quando ela ou os seus colegas procediam a tal venda,
era os clientes serem informados nos termos que referiu.

A assim ser, e a mingua de prova em sentido contrario, ou seja, que no caso
vertente tal normal e usual atuar nao se verificou - a cargo da ré, como facto
impeditivo da valoragao de tal depoimento: art® 3422 n22 do CCivil - tem de
concluir-se que também no caso vertente tal normal procedimento informativo
se verificou.

Quanto a desvalorizagao probatéria das declaracoes de parte dos autores.
Prescreve o art? Artigo 466.2 do CPC:
Declaragoes de parte

1 - As partes podem requerer, até ao inicio das alegagoes orais em 1.2
instancia, a prestagao de declaragoes sobre factos em que tenham intervindo
pessoalmente ou de que tenham conhecimento direto.

2 - As declaragdes das partes aplica-se o disposto no artigo 417.2 e ainda, com
as necessarias adaptacgoes, o estabelecido na seccao anterior.

3 - O tribunal aprecia livremente as declaracoes das partes, salvo se as
mesmas constituirem confissao.

Vemos assim que se, a partida, as declaragoes de parte nao visarem a
confissao, podem nesta desaguar se a parte admitir factos que lhe sejam
desfavoraveis. - n% 2 e 3.

Mas se esta confissao nao advier, as declaragoes sao probatoriamente
livremente apreciadas.

Quanto ao valor probatério destas declaragoes, urge ter presente que elas, s
porque dimanam da parte que € interessada num desfecho favoravel da acgao,
nao podem ser, aprioristica e liminarmente, desvalorizadas.

Por um lado, porque tal langaria sobre a parte um labéu de infidedignidade/
inveracidade/desonestidade que ndo ¢ humanamente admissivel
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Por banda outra, porque retiraria todo o efeito util ao aludido preceito, o
qual, ao admitir as declaragoes, algum valor probatorio, em tese, lhe atribuiu,
no sentido de poder contribuir para a justa composicao do pleito.

Pois que em muitos casos, quer pela natureza dos factos probandos, quer pelo
circunstancialismo em que se terao praticado, apenas, ou essencialmente, a
parte interveniente nos mesmos e/ou no seu circunstancialismos envolvente,
tem conhecimento ou conhecimento privilegiado.

Assim:

«I - A prova por declaracoes de parte deve merecer, em abstrato, a mesma
credibilidade das demais provas legalmente admissiveis, sendo apreciada
livremente pelo tribunal.

II - Porém, em concreto, normalmente é insuficiente para valer como prova
convincente, se desacompanhada de prova corroborante que a sustente.» - Ac.
TRC de 26.04.2022, p. 63725/20.8YIPRT.C1. (itdlico nosso)

No caso vertente.

A testemunha DD verbalizou, de um modo muito sereno, impressivo e
convicto, que informavam que o produto era de capital garantido, com juros
semestrais, liquidados na conta do cliente; e que apesar de produto ter o
prazo de 10 anos, o reembolso era possivel desde que avisassem a agéncia
com 2 ou 3 dias de antecedéncia.

Mais verbalizou que se os clientes - rectius os autores - soubessem que o
capital nao era garantido, «<seguramente» que nao subscreveriam o produto.

Expendeu finalmente que ninguém perguntava quem garantia o capital - se o
banco se a SLN - nem elas proprias sentiam necessidade de informar nesse
sentido.

Por seu turno os autores afirmaram que sempre estiveram convencidos que a
garantia do capital que lhes era asseverada correspondia a uma garantia dum
depdsito a prazo.

Verifica-se assim que existe uma complementaridade l6gica e natural entre a
informacao prestada pela funciondria do banco e a convic¢ao dos autores no
sentido de que o produto tinha a seguranca de um depdsito a prazo.
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Pois que, principalmente para um investidor mediano de parcos
conhecimentos em aplicagoes econdmico financeiras - como, a mingua de
prova em contrario devem ser considerados os autores, até porque se provou
que eles tém apenas a 42 classe e sdao pessoas com perfil conservador e sem
apeténcia para o risco - o produto mais comum e conhecido sem risco - ao
menos até ao montante assegurado pelo Estado - ¢ o depdsito a prazo.

Numa outra perspetiva, inclusive aceite pelo recorrente, pode dizer-se que as
presentes declaracoes dos autores nao foram valoradas apenas por si
mesmas, isoladamente, mas antes e apenas como um complemento,
subsidiario e supletivo, do depoimento da aludida testemunha, e, como se viu,
tendo ainda em consideracgao as regras da logica e da experiéncia comum.

Por conseguinte, vistos os elementos probatorios produzidos e as posigcoes das
partes, tudo sagazmente ponderado, bem como as regras da experiéncia
comum e a normalidade das coisas, a prova da factualidade impugnada é mais
do que admissivel, até porque ainda insita dentro da margem de dlea em
direito probatorio concedida ao julgador.

Nesta conformidade, se atingindo a final conclusao de que os elementos
probatdrios esgrimidos pelo recorrente e a exegese que dos mesmos opera,
nao sao suficientes para impor, como exige a lei - art? 6402 do CPC - a
censura da convicgao da julgadora.

5.1.4.

Decorrentemente, e na improcedéncia desta questdo, os factos a considerar
sao os apurados na 12 instancia, a saber:

1- Os autores foram clientes da agéncia do banco BPN de ..., ai tendo aberto a
conta de depdsitos a ordem com o n? ...01, sendo presentemente clientes do
banco réu, na mesma agéncia.

2- Em 10.04.2006, mediante aconselhamento da sua gestora de conta, a
autora subscreveu duas obrigacoes SLN 2006, no valor de € 50.000,00 cada
uma, tendo-lhe sido explicado por aquela que as mesmas tinham capital
garantido e com rentabilidade assegurada, sem ter sido mencionado
especificamente qual a entidade responsavel pelo pagamento da remuneracao
e pelo reembolso do capital, designadamente se era a SLN, se era o BPN, e
sem ter sido mencionado que se tratavam de obrigacoes subordinadas.
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3- No dia 15.07.2008, a autora, através da cedéncia dos titulares das
respectivas obrigacoes, adquiriu uma obrigagao SLN 2006, o que fez em face
das explicagoes que lhe tinham sido dadas na ocasiao mencionada em 2.

4- Na ocasiao referida em 2, a autora foi informada, pelo menos, da taxa de
juros e que os mesmos seriam pagos semestralmente.

5- Os autores subscreveram as aplicacdoes mencionadas em 2 e 3, convictos de
que se tratava de um produto seguro, semelhante a um deposito a prazo e que
o poderiam levantar quando entendessem, mediante aviso com antecedéncia
prévia de 3 dias.

6- Os autores, quer antes quer depois da subscricao das obrigagoes referidas
em 2 e 3, haviam subscrito fundos de investimento imobiliario.

7- Os autores tém a 42 classe, sao pessoas com perfil conservador e sem
apeténcia para o risco, razao pela qual a autora, se tivesse tomado
conhecimento de que os produtos que lhe foram propostos e que adquiriu
apresentava algum risco, designadamente porque que se tratava de
obrigacgoes subordinadas, nao teria autorizado tal aplicagao, o que era do
conhecimento dos funcionarios da agéncia referida em 1.

8- Na ocasiao referida em 2 e 3 nao foi lido a autora qualquer documento ou
explicado o contetido do mesmo, designadamente o prospecto referente ao
produto em causa.

9- Apds as datas referidas em 2 e 3, os autores foram recebendo um extracto
periddico onde lhes aparecia as obrigacdes em causa como integrando a sua
carteira de titulos.

10- Os autores dirigiram-se a agéncia do banco BPN de ..., quando os juros
deixaram de ser creditados na sua conta e s6 nessa ocasido tiveram
consciéncia que nao podiam proceder ao levantamento do capital e dos
respectivos juros.

11- Nao foi entregue aos autores copia de qualquer contrato que contivesse
clausulas sobre obrigagoes subordinadas SLN, nem que contivesse prazos de
resolucao unilateral pelos autores.

12- Na data do prazo de maturidade, o capital investido nao foi pago aos
autores.
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13- Em consequéncia do facto referido em 12, os autores estdao impedidos de
utilizar o seu dinheiro da forma que entendessem, o que os coloca num estado
de preocupacao, com receio de nao reaverem ou de nao saberem quando vao
reaver o seu dinheiro.

14- As obrigagoes SLN 2006 foram emitidas pela SLN, SGPS, SA, sociedade
que a data detinha 100% do capital social do banco BPN, o que deteve de
forma permanente até a nacionalizagdo das acgoes participativas do capital
social deste banco, ocorrida em Novembro de 2008.

15- As datas referidas em 2 e 3 ndo eram previsiveis as circunstancias em que
ocorreria a nacionalizagao referida em 14.

16- A data referida em 2, o Fundo de Garantia de Depdsitos tinha o valor
maximo de € 25.000,00 por conta bancaria.

5.2.

Segunda questao.

5.2.1.

A julgadora decidiu nos seguintes termos:

«Dispoe o art? 3242 n? 2 do CVM que salvo dolo ou culpa grave, a
responsabilidade do intermediario financeiro por negoécio em que haja
intervindo nessa qualidade prescreve decorridos dois anos a partir da
data em que o cliente tenha conhecimento da conclusao do negocio e
dos respectivos termos.

Perante esta norma legal haveria que qualificar a culpa do banco BPN, na
violacao daqueles deveres de informacao, por forma a concluirmos pela
existéncia ou nao de dolo ou culpa grave.

Porém, uma questao prévia se levanta, qual seja a data em que o autor teve
conhecimento do negécio e dos respectivos termos.

Como abundantemente ja se referiu, em Abril de 2006, a autora subscreveu
uma obrigacao SLN 2006 porque a mesma lhe foi apresentada como um
produto, com boa remuneracao e com capital garantido, omitindo-se a
circunstancia de se tratar de uma obrigacao subordinada, bem como os riscos
que tal implicava.
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O que ignoramos, foi em que data é que a autora teve conhecimento das reais
caracteristicas de tais obrigagoes, para podermos concluir pela data em que
teve conhecimento dos termos do negdcio.

Na verdade, ainda que se encontre demonstrado que a autora se deslocou a
agéncia bancaria apos ter recebido a carta para citagdo a que se alude em 10,
ignoramos em concreto o que lhe foi transmitido.

Na auséncia desta prova ha que fazer funcionar o disposto no art? 3432 n? 2
do Cédigo Civil o qual dispoe que nas acgoes que devam ser propostas dentro
de certo prazo a contar da data em que o autor teve conhecimento de
determinado facto, cabe ao réu a prova de o prazo ter ja decorrido, salvo se
outra for a solugao especialmente consignada na lei.

Por outro lado sempre se dird que o prazo prescricional ainda ndao decorreu
uma vez que, atenta a matéria de facto dada como provada, é de concluir que
o banco réu actuou com culpa grave, para o efeito de nao aplicabilidade do
prazo de prescricao de dois anos, uma vez que o banco ocultou informacao
relevante, visando obter a anuéncia do cliente a um determinado produto que
a autora nunca subscreveria se tivesse conhecimento de todas as
caracteristicas do mesmo (cf. facto 12).

Desta forma, a conduta do Banco violou de forma grave o dever de
informacao, ficando pois excluida da aplicacao do prazo curto de prescrigao
previsto no art. 3242, n? 2 do Codigo dos Valores Mobiliarios, e sujeita ao
prazo ordindrio de 20 anos, previsto no art.2 309.2 do Cddigo Civil (desta
forma, em igual sentido, citado Acérdao do Supremo Tribunal de Justica de
17-03-2016, e ainda, Acérdao do Tribunal da Relagcao de Guimaraes de 27-04-
2017, Proc. 2928/16.7T8GMR.G1, in www.dgsi.pt).

Assim, pelos motivos expostos se julga improcedente a excepgao da
prescricao»

Ja o réu considera, por um lado, que os autores tiveram conhecimento da
natureza da aplicagao com a rececgao dos extratos bancarios no seu domicilio,
ou, no maximo, em novembro de 2008 com a nacionalizacao do banco
recorrente.

E, por outro lado, que nao atuou com dolo ou culpa grave, mas, quando muito,
atuou negligentemente, induzindo os autores em erro.

5.2.2.
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Atentemos.

O art? 3242 n° 2 do CVM prevé dois prazos de prescrigao.

Se o0 agente agir com dolo ou culpa grave, vale o prazo geral de 20 anos.
Se ndo agir, o prazo é de dois anos.

Quanto ao primeiro nao hd matéria factual bastante para atribuir ao réu uma
conduta dolosa, ie. deliberadamente fraudulenta e enganatdria, em sentido
forte.

Mas ela ja é suficiente para se concluir que atuou com culpa grave.

Na verdade, a culpa: (i) sera levissima quando o agente tiver omitido os
deveres de cuidado que s6 uma pessoa excepcionalmente diligente teria
observado; (ii) sera leve quando o parametro atendivel for o comportamento
de uma pessoa normalmente diligente; (iii) serd grave quando a omissao
corresponde aquela em que s6 uma pessoa excepcionalmente descuidada e
incauta teria também incorrido.» - Cfr. ACST] de 25-03-2009, p. n.°
3087/08 -4.2 Seccao.

No caso emerge esta culpa grave pois que dos factos provados dimana que a
funcionaria do banco prestou aos autores, conscientemente, ou, ao menos,
com excecional descuido, informacoes nuclearmente consubstanciadas na
equiparacao, mdxime quanto a seguranca do capital investido, das obrigagoes
subordinadas a um depésito a prazo, o que se revelava errado e enganatorio,
aqui em sentido fraco.

Versus o entendido pelo recorrente, o que releva nao é, ou nao é
essencialmente, a convicg¢do pessoal e subjetiva do agente, neste caso se a
funciondria do banco estava convencida da seguranga do investimento.

Mas antes releva o que, objetivamente lhe era exigivel que transmitisse a
autora, em funcdo das circunstdncias, vg. do cariz nao seguro do investimento
quanto ao capital e da atitude conservadora da autora na aplicagao das suas
poupancas.

Ora os funciondrios do banco sabiam - ou, o que é o gb., era-lhes exigivel que
soubessem -, da natureza potencialmente aleatoria e arriscada da aplicacao
com possibilidade teorica da perda do capital investido.
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E sendo irrelevante se, na conjuntura, ninguém acreditasse na possibilidade
desta perda; o que releva, dada a natureza da aplicacao, é a dita possibilidade
tedrica.

Pelo que deveriam ter informado a autora em conformidade.

O que ndo apenas ndo fizeram, como fizeram o contrdrio: asseverando a
garantia do capital, tal como num deposito a prazo, o que nao era
tecnicamente verdadeiro.

Assim, e desde logo relevava o prazo de 20 anos.
5.2.3.

Mas mesmo que assim nao fosse ou nao se entenda, cumpriria ainda atentar
no mais previsto em tal segmento normativo.

Aqui urge ter presente que ele fixa o dies a quo do prazo de prescri¢ao nao
apenas na data da conclusao do negécio, mas, também, na data em que este
foi concluido e o subscritor teve conhecimento dos seus termos, i.e do seu
conteudo.

Se tal conclusdo e conhecimento coincidirem na mesma data, é a partir dela
que se comeca a contar o aludido prazo.

Se nao coincidirem, sera a partir da data mais recente - a da conclusao ou do
conhecimento, pois que inexiste uma inelutavel precedéncia légica para a
primeira ocorréncia de qualquer destes quids - que tal prazo comeca a contar.

Ademais, como excegao perentoria que extingue o direito invocado, a
prescricao tem de ser provada por quem a invoca por um modo e com uma
aquidade e clareza que que nao deixem duvidas.

Se duvidas houver, e ultrapassem a margem de alea em direito probatoério

concedida ao julgador, elas resolvem-se contra a parte a quem aproveita a

prescrigao, nao podendo tal excegao ser dada como provada - art? 414¢ do
CPC

Ora a rececgao dos extratos bancarios e a nacionalizagdao do banco, por si s0,
nao demonstram que os autores ficaram a conhecer o jaez do produto que
subscreveu.
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Aquelas rececoes foram atos normais, correntes a tabelares que,
naturalmente, nao alertaram mais os autores para a o cariz das obrigagoes
subordinadas do que ja (nao) tinha alertado o boletim de subscrigdo das
mesmas.

J& a nacionalizagdo é um ato politico administrativo apenas incidente sobre o
banco, e sequer dirigido diretamente aos subscritores do produto, do que
emerge a mesma inidoneidade ou, ao menos, insuficiéncia, para a consecucgao
daquele concreto alerta e dever informativo sobre o produto subscrito.

Assim sendo, provou-se a data da celebragao dos contratos - abril de 2006 e
julho de 2008.

Mas nao se provou a data do conhecimento do seu teor por banda dos
autores.

Do que tudo decorre que a prescrigao nao pode ser acolhida.

5.3.

Terceira questao.

5.3.1.

A julgadora decidiu nos seguintes, sinéticos e essenciais, termos:
«Dispoe o art? 3142 do CVM que:

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

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

...as informagoes foram omitidas no ambito de uma relacao bancaria
contratual pré-existente, uma vez que a autora era detentora de uma conta de
depositos a ordem no mesmo banco, a significar que a conduta do banco réu
no que se refere a prestacao de informacoes erréneas ou falsas terd que ser
analisada em sede de responsabilidade contratual.
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...importa referir que tal como sucede na responsabilidade extracontratual, o
dever de indemnizar pressupoe:

a) A ilicitude do facto danoso, entendida esta como a desconformidade entre o
comportamento devido pelo seu autor e o comportamento observado;

b) A culpa sob a forma de dolo ou negligéncia, culpa esta que se presume face
ao disposto no art? 3142 n? 2;

c) O dano;
d) O nexo de causalidade entre o facto e os danos sofridos pelo lesado.

Quanto a ilicitude do facto traduz-se ela na violagao dos deveres de
informacao, pela omissao de informacao relevante, violagao esta que levou os
autores a investir num produto que julgava ter determinadas caracteristicas,
designadamente que o mesmo nao comportava qualquer risco, circunstancia
que nao se verificava em caso de insolvéncia da entidade emitente e da
subordinacao inerente a tal produto, aspectos para os quais os autores nao
foram alertados, ainda que outras informacgoes lhe tenham sido prestadas,
como a cadéncia do pagamento dos juros.

Acresce que, temos também demonstrado (cf. facto 7) que se a autora tivesse
conhecimento do aludido risco jamais teria autorizado tal aplicacao, com o que
se demonstrado o nexo causal entre a violacao de tais deveres e o dano sofrido
pela autora, qual seja a perda co capital investido.

Por ultimo, e face a existéncia deste nexo causal, nos termos do disposto no
art? 3142 n? 2, a culpa do banco BPN presume-se, sendo certo que nao foi
ilidida esta presuncao.

Deste modo, estao verificados os pressupostos da obrigagao de indemnizar os
autores, indemnizacao essa correspondente ao valor do capital investido, €
150.000,00, uma vez que se trata do montante que os autores despenderam
com a subscrigao de trés obrigacées SLN 2006 e que nao teriam subscrito nao
fora a violagao dos deveres de informacgao por parte do banco BPN.

Ja quanto aos juros, carece de sentido atribuir os juros desde a data do prazo
de maturidade.

Com efeito, é consabido que, no ambito da responsabilidade contratual, o
devedor considera-se constituido em mora quando, por causa que lhe seja
imputavel, a prestacao, ainda possivel, nao foi efectuada no tempo devido (art?
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8042 n? 2). Tratando-se de uma obrigacdo pecunidria a indemnizagao
corresponde aos juros a contar do dia da constituicao em mora (art® 8062 n®
1).

In casu a prestagao que impende sobre o réu tem natureza pecunidria e é
ainda possivel mas para que o devedor se considere constituido em mora é
necessario que haja sido judicial ou extrajudicialmente interpelado para
cumprir, salvo quando ocorra alguma das situacoes tipificadas no n? 2 do art®
805, nas suas diversas alineas.

Nao foi alegado em que data concreta foi requerido o resgate do capital, pelo
gue apenas sao devidos juros de mora desde a data da citacao.»

5.3.2.

Esta subsuncao e exegese afiguram-se curiais e adequadas, quer em tese,
quer para os contornos factico circunstanciais nos autos apurados.

Em seu abono diz-se mais o seguinte (alids, reiterando-se o expendido no
processo n? 2239/23.... que teve como ilustre advogado do recorrente e como
relator os que também o sdo nos presentes autos, e sendo que os factos
determinantes apurados bem como o teor das alegagées, se apresentam, na
sua essencialidade relevante, os mesmos).

Como referido na sentenca ha que perspetivar, a seguinte legislagao.

O Regime Geral das Instituicoes de Crédito e Sociedades Financeiras -
R.G.I.C.S.F. - aprovado pelo DL 298/92, de 31/12, na redacao vigente a data
dos factos introduzida pelo DL n.2 252/2003, de 17/10 - estabelece a regulacgao
publica da atividade das instituicoes de crédito e instituicdes financeiras.

Nele releva o art? 732 o qual estatui:

"«s instituicoes de crédito devem assegurar, em todas as atividades que
exercam, elevados niveis de competéncia técnica, garantindo que a sua
organizacao empresarial funcione com os meios humanos e materiais
adequados a assegurar condi¢coes apropriadas de qualidade e eficiéncia«.

Sequencialmente, os artigos 74.2 e 75.9, entre outros deveres de conduta,
determinam que os administradores e os empregados das instituicoes de
crédito devem proceder «com diligéncia, neutralidade, lealdade e discrigao e
respeito consciencioso dos interesses que lhes estao confiados...
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Ja o CVM, aprovado pelo DL n® 486/99 de 13.11, estabelece no art. 2892
n?l,al. a), que sao atividades de intermediacgao financeira os servigos e
atividades de investimento em instrumentos financeiros.

Por sua vez, intermedidrios financeiros sao, nos termos do art. 2932 n°1 al. a),
as instituicoes de crédito (e as empresas de investimento), que estejam
autorizadas a exercer atividades de intermediacao financeira em Portugal.

Sao servicos e atividades de investimento em instrumentos financeiros,
segundo o art 2902 n?1, als. a) e b), a rececao e a transmissao de ordens por
conta de outrem, bem como a execugao de ordens por conta de outrem.

Importa destacar as seguintes normas com relevo para o caso concreto em
apreciagao:

Artigo 7.2
(Qualidade da Informacao)

1 - Deve ser completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita a informacgao
respeitante a valores mobiliarios, a ofertas publicas, a mercados de valores
mobiliarios, a actividades de intermediacao e a emitentes que seja susceptivel
de influenciar as decisdes dos investidores ou que seja prestada as entidades
de supervisao e as entidades gestoras de mercados, de sistemas de liquidacgao
e de sistemas centralizados de valores mobiliarios...

Artigo 304.2
(Principios)

1 - Os intermedidrios financeiros devem orientar a sua actividade no sentido
da proteccgao dos legitimos interesses dos seus clientes e da eficiéncia do
mercado.

2 - Nas relagoes com todos os intervenientes no mercado, os intermediarios
financeiros devem observar os ditames da boa fé, de acordo com elevados
padroes de diligéncia, lealdade e transparéncia.

3 - Na medida do que for necessario para o cumprimento dos seus deveres, o
intermediario financeiro deve informar-se sobre a situacao financeira dos

clientes, a sua experiéncia em matéria de investimentos e os objectivos que
prosseguem através dos servigos a prestar.
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Artigo 312.°
(Deveres de Informacao)

1 - O intermedidario financeiro deve prestar, relativamente aos servigcos que
ofereca, que lhe sejam solicitados ou que efectivamente preste, todas as
informacoes necessarias para uma tomada de decisdao esclarecida e

fundamentada, incluindo nomeadamente as respeitantes a:
a) Riscos especiais envolvidos pelas operacoes a realizar;

b) Qualquer interesse que o intermediario 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 proteccao
equivalente que abranja os servicos a prestar;

d) Custo do servico a prestar.
Artigo 314.2 na redagdo vigente a data da pratica dos factos:

1 - Os intermedidrios financeiros sao obrigados a indemnizar os danos
causados a qualquer pessoa em consequéncia da violacao de deveres
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 relacdes contratuais ou pré-contratuais e, em qualquer
caso, quando seja originado pela violacao de deveres de informacao.

Sendo de notar que este preceito, na sua atual redacdo, reforca ainda mais o
cuidado que o intermediario deve ter com o cliente, pois que prescreve:

Artigo 314.¢
Principio geral

1 - O intermedidrio financeiro solicita ao cliente informacao relativa aos seus
conhecimentos e experiéncia em matéria de investimento no que respeita ao
tipo de instrumento financeiro ou ao servigo considerado, que lhe permita
avaliar se o cliente compreende os riscos envolvidos, nos termos previstos na
legislacao da Uniao Europeia.
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2 - Se, com base na informacao recebida ao abrigo do nimero anterior, o
intermedidrio financeiro julgar que a operacao considerada nao é adequada
aquele cliente deve adverti-lo, por escrito, para esse facto, devendo o cliente
confirmar, por escrito, que recebeu a adverténcia em causa.

E do disposto no art. 39.2, n.?2 1, do Regulamento da CMVM n.¢ 12/2000,
Antes de iniciar a prestacao de um servigo, o intermediario financeiro:

a) fornece ao investidor informacao adequada sobre a natureza, os riscos e as
implicagOes da operacgao ou do servigo em causa, cujo conhecimento seja
necessario para a tomada de decisao de investimento ou de desinvestimento,
tendo em conta a natureza do servico prestado e o conhecimento e a
experiéncia do investidor em causa;

b) entrega ao investidor documento sobre os riscos gerais do investimento em
valores mobiliarios ou noutros instrumentos financeiros;

c) fornece ao investidor informacao especifica e detalhada sobre o risco

envolvido, quando os produtos ou servi¢os envolvam risco de liquidez, risco de
crédito ou risco de mercado;

d) informa o investidor sobre a existéncia e modo de funcionamento do servigo
do intermediario financeiro destinado a receber a analisar as reclamacoes dos
investidores e da possibilidade de reclamacao junto da entidade de supervisao.

A questdo de saber se os intermedidrios financeiros cumprem, ou nao, o seu
dever de informagdo para com o cliente, requisito que é conditio sine qua non
para concluir sobre a (i)licitude da sua conduta, por seu turno pressuposto
inexoravel, em cumulacao com os demais - culpa, dano e nexo de causalidade
-, para a sua responsabilizagao, tem constituido uma vexata quaestio, ou seja,
uma problematica intrincada e de dificeis, e dispares, solugoes.

Como dimana dos preceitos supra citados é consensual que o dever e
informacgdo, neste conspeto do trafico juridico comercial e financeiro, é
indeclinavel, e assume - por virtude dos maiores ou menores riscos que,
normalmente, estdo associados aos investimentos - um jaez imbuido de maior
exigéncia para o intermediario.

Até porque, por via de regra, existe uma posicao assimétrica dos
intervenientes, com maior poder e conhecimentos por banda do intermediario
por reporte ao cliente/investidor.
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Este dever justifica-se, em nosso entendimento, essencialmente por trés
ordens de razoes:

- a cada vez maior complexidade dos produtos financeiros;

- a sua cada vez maior volatilidade e inseguranca derivada de um controlo dos
mercados financeiros por grandes operadores, os quais podem assumir e
praticar procedimentos especulativos;

- o0 suposto e exigivel apetrechamento técnico - vg., a nivel humano, através de
funciondarios/colaboradores qualificados - dos intermediarios financeiros para
proporcionarem as minuciosas informagdes necessdrias ao cumprimento de tal
dever, de sorte a que o investidor, mdxime o individual, normalmente leigo na
matéria, assuma as suas opgoes de investimento conscienciosa e
esclarecidamente.

E, assim, sendo a atuacgao do intermediario financeiro, neste particular,
associada ndao ao normal ou mediano, mas ao diligentissimo bénus pater
familia. - cfr. vg. Acs. da RP de 13.06.2018, p. 3703/16.4T8VFR.P1 e de
15.11.2018, p. 5780/17.1T8PRT.P1, Ac. da RC de 25.09.2018, p.
3446/16.9T8LRA.C1, e Ac. do ST]J, de 10.04. 2018 p.
753/16.4TBLSB.L1.S1., todos in dgsi.pt, como os infra citados.

Nao obstante, certo é que das inumeros arestos que ja se debrucaram sobre
esta matéria dimanam algumas diferencas ou nuances relativamente a
extensdo e a profundidade da informacao a prestar pelo intermediario ao
cliente.

Descortinando-se uma tendéncia claramente definida, com a qual
concordamos, qual seja, a de considerar que a maior ou menor exigéncia na
prestacao, qualitativa e quantitativa, da informacao, dimana das
circunstancias do caso concreto, como, p. ex.,do perfil do cliente e dos seus
maiores ou menores conhecimentos na matéria.

Assim e, entre outros, cfr. Ac. da RC de 15.05.2018, p.
2339/16.4T8LRA.C2.; Ac. RP de 11.04.2018, p. 1647/16.9T8PVZ.P1;
Ac. da RL de 07.02.2019, p. 1592/17.0T8LRA.L1. e Ac. do ST] de
18.09.2018, p. 20403/16.8T8SLB.L1.S.

Corroborando-se este entendimento importa operar uma precisao
interpretativa.
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Uma coisa é, perante um cliente mais conhecedor do produto, admitir-se que
as informacoes sejam menos incisivas e pormenorizadas do que seriam para
outro menos atento e capaz.

Outra coisa, inadmissivel, é prestarem-se, adrede e convictamente,
abundantes informagoes que nao correspondem, em aspetos essenciais, como
seja a certeza da garantia do reembolso do capital, as carateristicas do
produto.

Quanto a nés sempre pugnamos que, provando-se, nuclearmente:

i- que o banco informou que as obrigagoes subordinadas eram um produto
igual, semelhante ou equivalente a um depésito a prazo;

ii- que complementou esta informacao genérica com a concreta informacao de
que o capital estava sempre garantido;

iii- que o cliente, sem conhecimentos especiais na matéria, aderiu ao produto
com este convencimento;

esta claramente provada a violacao ilicita do dever de informacao - cfr. neste
sentido o Ac. da RC de 2018.10.09., p. n22406/16.4T8LRA.C1; Ac. do
ST]J de 07.02.2019, p. 31/17.1T8PVZ.P1.S1; Ac. do STJ de 23.03.2021,
p. 1209/19.9T8STR.E1.S1; Ac. do ST]J de 10.01.2023, p.
4127/18.4T8VIS.C1.S1, todos in in dgsi

Tendo-se sumariado nestes dois ultimos Arestos:

«I - A informacao prestada pelo intermediario financeiro é deficiente e
inexacta quando nao elucida aspectos essenciais do produto de modo a
permitir ao cliente entender as respectivas especificidades.

IT - Constitui aspecto essencial para um investidor de perfil conservador e nao
qualificado a informacgao de que o produto (obrigagoes SLN) tinha a mesma
garantia de um depdsito a prazo, sem que lhe tenha sido explicitado, pelo
menos, que nao lhe assistia a garantia prevista para os depdsitos bancarios a
prazo, isto €, o reembolso de € 25 000,00 garantidos legalmente, que
consubstancia caracteristica especificas do produto ab initio (por ndo estar
dependente de quaisquer variantes, designadamente, da evolugao da
conjuntura econémico-financeira).

33/41



III - A violagao do dever de informacgao que impende sobre intermedidario
financeiro leva a presumir a sua conduta como culposa, nos termos do
disposto no art. 314.2, n.2 2, do CVM.

IV - Actua com culpa grave o intermedidrio financeiro que utiliza informacao
enganosa quanto as caracteristicas do produto sabendo que o cliente nao
subscreveria a aplicacgao se tivesse tido conhecimento da realidade das
mesmas.»

«A violacao dos deveres de esclarecimento e de informacgao decorrentes dos
arts. 7.2, n.21, 312.2n.2 1, alinea a), e 314.2 do Cddigo dos Valores
Mobilidrios, na redacgao anterior a introduzida pelo Decreto-Lei n.2 357-
A/2007, de 31 de Outubro, deve dar-se por verificada desde que a subscrigao
de obrigacgoes subordinadas tenha sido sugerida pelo intermediario financeiro
a clientes que nao tinham conhecimentos ou experiéncia para avaliar o risco
daquele produto financeiro e que nao tinham a intencao de aplicar o seu
dinheiro em produtos de risco, com a informacao / explicagao de que o
reembolso do capital era garantido, ou uma informacgao equivalente e sem
uma explicacao adequada do que eram obrigagoes subordinadas.»

Efetivamente, as obrigagdes subordinadas podem, quanto ao facto de se tratar
de um produto com prazo certo e render juros periddicos, serem comparadas
a um depdsito a prazo.

Mas ja quanto a sua natureza intrinseca e consequente risco, ja ndao o podem
ser porque nao sao semelhantes, ou seja: andlogos, equivalentes, idénticos,
congéneres, conformes.

O depdsito a prazo é a aplicagao financeira mais segura e, tendencialmente,
de capital garantido: apenas o total colapso da instituigao bancdria ou a sua
insolvéncia o poe em risco.

Acresce que a atividade bancaria esta fortemente regulada/regulamentada,
pelo que, em tese e por regra - ainda que, infelizes excegoes recentes tenham
postergado este normal acontecer - tal colapso nao é perspetivavel.

Ademais - e, certamente para protecao das pequenas poupancas individuais e
familiares que custaram a ganhar - o préprio Estado assegura o seu
reembolso até um certo montante nao despiciendo: presentemente cem mil
euros.
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J& as obrigacoes sao um produto estritamente financeiro e a sorte da sua
seguranca e solvabilidade esta ja e apenas dependente da atividade de uma
sociedade comercial, essencialmente no ambito e amago das leis do mercado,
com todas as vicissitudes e riscos que dai podem advir, vg. em funcao de
atuacoes temerarias e/ou especulativas ou, até, ilicitas, nao apenas da
sociedade emitente, mas de outras, ou também de outras, que a podem
negativamente afetar.

Nao se pode, pois, asseverar que a (in)seguranga e a (in)solvabilidade de um
deposito a prazo é comparavel, e, muito menos, semelhante, a um produto
obrigacionista, ademais de cariz subordinado, ou seja, apenas pagavel, em
caso de insolvéncia da sociedade emitente, a SLN, apds outros encargos ou
obrigacoes preferenciais ou comuns - cfr. art. 3602, n® 1, e), do Céd. Soc. Com.

Como se viu, sobre a funcionaria do banco réu incidia o dever de informar,
cabal e circunstanciadamente, sobre o jaez e o risco do produto subscrito.

In casu, e, perante os factos provados, ndao cumpriu tal dever.

Antes pelo contrario, convenceu os autores que a aplicagao era segura,
semelhante a um depdsito a prazo, o que, como se viu, era inexato.

Mesmo que se admita que algo referiu aos autores que os levasse a pensar
gue as obrigagoes e o deposito a prazo nao eram a mesma realidade financeira
e que aquelas assumiam alguns riscos, tal informacao nao foi suficiente, como
exige a lei, pois que se provou:

7- Os autores tém a 42 classe, sao pessoas com perfil conservador e sem
apeténcia para o risco, razao pela qual...se tivessem tomado conhecimento de
que os produtos que lhe foram propostos e que adquiri(ram) apresentava
algum risco, designadamente porque que se tratava de obrigagoes
subordinadas, nao teria(m) autorizado tal aplicacao, o que era do
conhecimento dos funcionarios da agéncia referida em 1.

5.3.3.

Ademais, e Sdr. os nucleares argumentos invocados pelo recorrente na
conclusao 192 e segs. nao procedem.

No caso aplica-se o art® 3129, na redagao vigente em 2006 e nao o art® 3129-E,
alids presentemente ja revogado - conclusao 252.
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Depois, este preceito nao apenas exige informacao cabal, esclarecida e
fundamentada, relativamente a atividade de intermediacao genericamente
considerada, como relativamente aos instrumentos financeiros - «operacoes»,
nos termos legais - que estiverem em negociacao e em vias de serem
realizados.

Depois, mesmo que as informacoes devam ser dadas em funcao dos riscos
proprios do instrumento financeiro sem se analisar ou avaliar a robustez
financeira do emitente, tais informagdes deveriam ser prestadas, madxime
quanto a ndo garantia do capital, pois que esta aplicagdo ndo o garante.

Ora nao apenas nao se apurou a prestacao de tal informagao, como se provou
0 seu

contrario, ou seja, que os autores foram convencidos que as obrigacgoes
subordinadas eram aplicagdo segura idéntica a deposito a prazo, com garantia
de capital, o que nao é verdade

A afirmacéao de que «A data da contratacdo das obrigaces nao existia
sequer qualguer dever de informacao quanto aos riscos associados ao

instrumento financeiro, ou quanto ao risco de perda da totalidade do
investimento, conforme hoje decorre do art. 3122-E n? 2 alinea a)» -

conclusao 33?, ¢ inveridica e peregrina.

Existia, como se viu: era, nomeadamente, a supra citada.
Dizer que:

35%2. O uso da expressao “capital garantido” apenas se pode ter como
referéncia a mecanica de funcionamento do investimento , que é feito por um
determinado prazo, findo o qual o capital é reembolsado na totalidade,
acrescido da rentabilidade.» é jogar com as palavras e querer «tapar o sol com
a peneira», no brocardo popular.

Capital garantido é o investidor, no momento do investimento, ter a certeza
de que, no final do periodo da aplicacgao, vai efetivamente reembolsa-lo,
acontega o que acontecer, salvo circunstancias excecionalissimas.

Serd o caso, presentemente, do depdsito a prazo até cem mil euros que tem a
garantia de pagamento do Estado, mesmo que o Banco entre em insolvéncia.
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Neste caso so nao havera garantia de reembolso se o Estado se desmoronar
ou entrar em incumprimento de tal modo grave, e definitivo, que nao possa
cumprir esta garantia.

O que, convenhamos, sera caso muito raro.

Muito menos raro e até comum € caso da insolvéncia de uma qualquer
empresa, mesmo com dimensao e nome no mercado.

Veja-se o caso Lehman Brothers entre outros.

Nestes casos, como o presente, a informacgao fidedigna e bastante para que o
cliente se decida, consciente e esclarecidamente, impode-se, como se viu.

O alegado na conclusao 362 «Nao é porque um investimento se possa vir a
revelar ruinoso, que o mesmo pode ser classificado como investimento de
risco... Tal juizo tem de ser feito retroagindo ao momento da subscricao...»
também ndo é inteiramente correto.

Assumindo o investimento, em si mesmo, no momento da subscricao, risco,
teorico e potencial - como acontece nas obrigagoes subordinadas - a
informacao aludida sobre tal jaez e possibilidade, mesmo que remota, de
perda, total ou parcial, do capital, tem de ser fornecida independentemente da
maior ou menor estabilidade economico financeira do momento.

Finalmente o expendido na conclusao «392. A VIOLACAO DO DEVER DE
INFORMACAO NAO IMPLICA QUALQUER PRESUNCAO DE ILICITUDE! E,
portanto, tinha de ser a A. a alegar e provar que concretas informacdes é que
o Banco Réu deveria ter dado, que ndo deu! Nao o tendo feito, tem a presente
acao necessariamente que claudicar! (sublinhado nosso)., assume-se como
totalmente inaceitavel porque contraria as aludidas disposigoes legais.

Na verdade, impondo elas ao intermediario financeiro o dever de informar o
investidor, invocada por este a falta do seu cumprimento de tal dever, sobre
aquele, e nao sobre os autores, impende o 6nus de provar té-lo cumprido - art®
3422 n22 do CCivil.

Finalmente, a referéncia nas conclusoes:

48°. ...nao consta da matéria de facto dada como provada que a A., se lhe

tivesse sido fornecida toda a informacao sobre o produto, nao teria realizado o
investimento. Até porque tal facto nao foi sequer alegado!
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492, Nao se poderd assim ter por verificado, no seguimento da jurisprudéncia
agora uniformizada, o requisito do nexo de causalidade e, como tal, nao
podera o banco Recorrente ser responsabilizado pelo dano que se produziu em
virtude do incumprimento da SLN, so por erro, ou temeridade pode ser
plasmado.

Os autores alegaram tal nexo de causalidade - art?9? da pi- e ele foi provado
- facto 7.

O que nao foi alegado na contestagao, nao foi provado e nao foi decidido foi o
invocado na conclusao 402 atinente ao nao reembolso da totalidade do valor
da subscrigdo, por a autora ter ja recebido valores por tal aplicacgao.

E sendo que, como é consabido, os tribunais de recurso apenas reponderam o
ja decidido e nao decidem em primeira mao e ex novo questoes nao alegadas
e decididas na 12 instancia, esta pretensao estd patentemente votada ao
insucesso.

Pelo exposto, e perante os factos ora provados, afigura-se-nos meridianamente
claro que o dever de informacao do intermediario financeiro foi violado pelo
banco.

Pois que, face a eles, se encontram presentes os requisitos supra referidos em
ia iii.

Constatada a atuacao ilicita do banco por virtude da violagao do dever de
informacao a culpa do mesmo presume-se, nos termos do art? 31492 n°2 do
CVM.

E o nexo de causalidade esta, outrossim, presente.

Tal dimana do ponto provado em 7 «7- Os autores tém a 42 classe, sao
pessoas com perfil conservador e sem apeténcia para o risco, razao pela
qual...se tivessem tomado conhecimento de que os produtos que lhe foram
propostos e que adquiri(ram) apresentava algum risco, designadamente
porque que se tratava de obrigacoes subordinadas, nao teria(m) autorizado tal
aplicacao, o que era do conhecimento dos funcionarios da agéncia referida em
1.».

Estd assim cumprido o requisito exigido pelo AUJ de n? 8/2022, de 6 de
Dezembro, que uniformizou a jurisprudéncia nos seguintes termos:
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“1. No dmbito da responsabilidade civil pré-contratual ou contratual do
intermedidario financeiro, nos termos dos arts. 72, n? 1, 3129, n% 1, al. a), e
3142 do Codigo dos Valores Mobilidrios, na redacdo anterior a introduzida pelo
DL n2 357-A/07, de 31-10, e 3422, n? 1, do CC, incumbe ao investidor, mesmo
quando seja ndo qualificado, o énus de provar a violagdo pelo intermedidrio
financeiro dos deveres de informagdo que a este sdo legalmente impostos e o
nexo de causalidade entre a violagdo do dever de informacgdo e o dano.

2. Se o Banco intermedidrio financeiro - que sugeriu a subscri¢cdo 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 explicagoes,
nomeadamente, o que eram obrigagoes subordinadas, ndo cumpre o dever de
informacdo aludido no art. 72, n°1, do CVM.

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

4. Para estabelecer o nexo de causalidade entre a viola¢do dos deveres de
informacgdo, por parte do intermedidrio financeiro, e o dano decorrente da
decisdo de investir, incumbe ao investidor provar que a prestacdo da
informacdo devida o levaria a ndo tomar a decisdo de investir.

Sendo de notar que ja existe jurisprudéncia que dispensa a prova do nexo de
causalidade na formulagao negativa do AU]J.

E considerando que ele existe, se, mesmo naos e apurando naquela
formulacao negativa, se opere, numa formulacao positiva a «demonstracao de
que a decisao de investir ulteriormente danosa, tida como consciente e
responsavel, foi tomada decisiva e essencialmente, com base, como sua
condicdo e neste contexto atendendo a um critério de previsibilidade-
verosimilhanca e probabilidade, em informacgao que, sendo necessaria e
critica, nao foi prestada ou foi prestada de forma incompleta, falsa, inexacta
ou obscura).»

Assim:

«E de decretar a responsabilidade peticionada ao banco-intermedidrio
financeiro se se logrou demonstrar ...um quadro suficiente de circunstancias
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subjectivas e objectivas do processo factual que permita concluir, atendendo a
um critério de previsibilidade-verosimilhanca e probabilidade causal (art.
563.2 do CC) na imputacao do dano, que foi o incumprimento da informacao
devida...» - Ac. ST] de 17.12.2024, p. 25984/16.3T8LSB.L1.S2.

Alids, nesta senda e concomitantemente urge nao esquecer que a nossa lei -
art? 5632 do CC - consagra a teoria da causalidade adequada na formulacao
negativa de Enneccerus-Lehman nos termos da qual: « o facto que actuou
como condicao do dano s6 deixarda de ser considerado como causa adequada
se, dada a sua natureza geral, se mostrar de todo indiferente para a
verificacdao do mesmo, tendo-o provocado s6 por virtude das circunstancias
excepcionais, anormais, extraordinarias ou anémalas que intercederam no
caso concreto»

Ademais:

«Esta doutrina ... nao pressupoe a exclusividade da condigao, no sentido de
que esta tenha s6 por si determinado o resultado».

« ...nem exige que a causalidade tenha de ser directa e imediata, pelo que
admite:

-- nao sO a ocorréncia de outros factos condicionantes, contemporaneos ou
nao;

-- como ainda a causalidade indirecta, bastando que o facto condicionante
desencadeie outro que directamente suscite o dano» -Cfr. entre outros, os
Acs. do STJ de 06.11.2002, 29.06.04, 20.10.2005, 07.04.2005 e
13-03-2008 in dgsi.pt, ps. 02B1750, 03B4474, 05B2286, 05B294 e
08A369 e A. Varela, in Das Obrigacoes em Geral, 22 ed ps. 746/756.

Ora ha que convir que mesmo que nao se tivesse provado o facto 7 e se
admitisse que a informacao falsa/inexata/ insuficiente nao foi a tinica causa da
determinacao da vontade dos autores no sentido de subscrever as obrigacoes
subordinadas, ao menos alcanga-se inequivoco, numa sagaz exegese de todos
os outros factos apurados - cfr. factos dos pontos 2, 5 e 8 - que foi a causa/
fator, essencial e determinante, que os levou a tal subscricao.

Pelo que, mesmo assim, ela se revelaria causa adequada da subscricao dos
autores do produto financeiro em dilucidacgao.

Improcede o recurso.
7.

Deliberacao.
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Termos em que se acorda julgar o recurso improcedente e,
consequentemente, confirmar a sentenca.

Custas pelo recorrente.

Coimbra, 2025.07.08.
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