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I — O intermediario financeiro encontra-se vinculado as normas do
que estabelecem regras proprias inerentes a sua atividade,
designadamente cumprimento de deveres de informacao (arts. 304° e
312°, ambos do CVM);

IT - O cumprimento dos deveres de informacao que impendem sobre
o intermediario financeiro ¢, porém, de geometria variavel. Quer isto
significar que a intensidade dos deveres de informacgdo varia em
funcao do tipo contratual em causa e do concreto perfil do cliente;

IIT — O dever de prestagao de informacao que recai sobre o


https://www.dgsi.pt/jstj.nsf/Por+Ano?OpenView
https://www.dgsi.pt/jstj.nsf/Por+Ano?OpenView

Decisao Texto Integral:

intermediario financeiro nao dispensa - em absoluto — o investidor de
adotar um comportamento diligente, visando o seu total
esclarecimento;

IV — Nao cabe, em regra, nas func¢des dos intermediarios financeiros
assumir o compromisso de reembolsar os clientes pelos investimentos
efetuados em produtos emitidos por outras entidades.

Acordam no Supremo Tribunal de Justi¢ca

I — Relatorio

1. Em 23.9.2015, AA ¢ BB instauraram a presente agao declarativa
com processo comum contra “Banco CC, S.A.” (atualmente “Banco
DD, S.A.”) pedindo:

- A condenacao da ré a pagar aos autores a quantia de EUR
55.000,00, acrescida dos juros vincendos, desde a citagdo até integral
pagamento;

Subsidiariamente:

- Seja declarado nulo qualquer eventual contrato de adesao que a ré
invoque para ter aplicado a quantia de EUR 50.000,00, que os autores
entregaram ao réu, em obrigacdes subordinadas “SLN Rendimento
Mais 2004”;

- Seja declarado ineficaz em relacdo aos autores a aplicagdo que a ré
tenha feito dos correspondentes montantes;

- Seja a ré condenada a restituir aos autores o valor de EUR
55.000,00 que ainda ndo recebeu, bem como os juros vencidos a taxa
contratada, acrescido dos juros vincendos, desde a data da citacao ate
efetivo e integral pagamento;

- Seja a ré condenada a pagar aos autores a quantia de EUR 5.000,00,
a titulo de dano nao patrimonial.

Para tanto, alegou, em sintese, que:

Os autores abriram no “Banco CC, S.A.” (de ora em diante, CC) uma
conta através da qual efetuavam as suas poupangas.

Em Outubro de 2004, funcionarios do Banco CC propuseram-lhes
investir o seu dinheiro (EUR 50.000,00) numa aplicagdo com as
mesmas caracteristicas e seguranga de um deposito a prazo.

Assim, o autor assinou um impresso, que tera sido preenchido por
funcionario do Banco, e sem ter percebido que estava a dar ordem de
compra de obrigac¢des “SLN Rendimento Mais 2004, um produto de
risco e sem capital garantido.



Nunca lhes foi lido ou explicado ou entregue copia de qualquer
contrato, pelo que, a existir, sempre seria nulo, nos termos previstos
no art. 5°, do Regime Juridico das Clausulas Contratuais Gerais.

Os autores tentaram levantar a quantia depositada, o que o Banco,
contudo, recusou.

Essa atuacdo do Banco colocou os autores num estado de permanente
ansiedade, tristeza e dificuldades financeiras, pelo que pretendem, por
via desta agdo, ser ressarcidos dos correspondentes danos.

2. A acao foi contestada. Em sua defesa, a ré excecionou a prescrigao,
alegando que os autores tiveram conhecimento da suposta subscrigao
abusiva desde inicios de 2009 e que, na data da propositura da
presente agao, ja tinha decorrido o prazo de dois anos previsto no art.
324°, do CVM. Por impugnagao, negou a factualidade invocada pelos
autores.

3. Na 1* instancia, realizado o julgamento, foi proferida sentencga que
julgou a agao totalmente improcedente e, em consequéncia, absolveu
a ré dos pedidos.

4. Inconformados com a sentenca, dela apelaram os autores, tendo o
Tribunal da Relagao de ... proferido acordao que, sem voto de
vencido e sem fundamentacao essencialmente diferente, confirmou a
decisao da 1? instancia.

5. De novo irresignados, os autores interpuseram recurso para este
Supremo Tribunal de Justiga, pedindo a sua admissao como revista
normal ou, subsidiariamente, como revista excecional.

6. Neste Supremo, foi proferida decisdo pela relatora que, em face da
dupla conforme, ordenou a remessa do processo a Formacao de
Juizes, a que se alude no art. 672° n°3, do CPC, tendo sido proferido
acordao a admitir a revista como excecional.

Nas suas alegacdes de recurso, os autores, em conclusdo, disseram:

O presente recurso de revista deve ser admitido pois, apesar de,
aparentemente, ocorrer uma situacdo de dupla conformidade, uma vez
que a decisdo nao foi alterada, mas antes “confirmada”, o que esta em
causa nao ¢ o sentido da decisdo, em si, mas a possivel violagao da lei
processual pela Relacdo, no ndo uso ou no uso deficiente dos poderes
que a esta, sao conferidos.

Neste caso, pretende-se atacar nao a decisdao em si, mas o “vicio na
formagao da decisdo” e, por isso, o Acordao recorrido € nulo por
omissao de pronuncia sobre as questdes de direito apresentadas,
mormente, a assuncao da responsabilidade do Banco Réu e
responsabilidade como intermediario financeiro.

O que consubstancia uma nulidade, que aqui se invoca, prevista na



alinea d), do n°1 do artigo 615.°, pois ndo foi apreciada questao que
devia ser apreciada.

DO RECURSO DA MATERIA DE DIREITO:

Quanto ao direito aplicavel ao caso, nao tendo o Tribunal da Relagao
de ... apreciado o mesmo, nem analisado a interpretacdo que os
recorrentes do mesmo fizeram, impde-se a este Supremo Tribunal a
decisao sobre a conduta do Réu a luz das normas aplicadas.

O CC na sua relagdo com o autor, intervinha como institui¢ao de
crédito e como intermediario financeiro, por conta da SLN.

Como institui¢do de crédito, estava sujeito as regras de conduta que o
RGICSF — em vigor na altura da subscri¢gdo das obrigagoes,
nomeadamente os artigos (art.73° e 74° do RGICSF), e ainda o
critério de diligéncia previsto no artigo 76.°, segundo o qual devia
atuar nas suas fun¢des com a diligéncia de um gestor criterioso e
ordenado, de acordo com o principio da reparti¢ao dos riscos e da
seguranca das aplicagdes, e tendo em conta o interesse dos
investidores.

Como intermedidrio financeiro a sua responsabilidade esta prevista
no artigo 314.° do C.V.M. (na redagdo que foi oferecida pelo D.L. n.°
486/99, de 13-11) que determina que “os intermediarios financeiros
sdo obrigados a indemnizar os danos causados a qualquer pessoa em
consequéncia da violacao de deveres respeitantes ao exercicio da sua
catividade, que lhes sejam impostos por lei ou por regulamento
emanado de autoridade publica.”;

O Banco Réu, ao ter avangado para aquisi¢do do produto financeiro
aqui em causa, sem observar os deveres de informacao torna-se
responsavel pelos prejuizos causados aos Autores;

A responsabilidade a que se reporta o artigo 314° do CVM ¢
qualificada como sendo responsabilidade contratual — artigo 799° do
CGC;

Outrossim, com base na responsabilidade civil pré-contratual que
decorre do preceituado no artigo 227.° do C.C., conjugado com o
preceituado no artigo 314.° do CVM, se chega a conclusdo de que
impende sobre o Banco Réu a obrigacdo de indemnizar a Autora do
dano por ela sofrido.

No caso em apreco, verificam-se os pressupostos da responsabilidade
decorrente do acordo de garantia do capital e de juros feito com o
cliente: a ilicitude, por violagao do dever de informacao e do
compromisso de garantia do capital e de juros; a culpa, a qual como
vimos, se presume nos termos do art.799°, n°1 do CC, e a
causalidade, ou seja, o nexo entre o facto e o dano, que a doutrina
também considera estar abrangida pela presun¢ao do art.799°, n°1 do



CC.

O nexo de causalidade entre a violagao dos deveres de informacao e
os danos causados aos autores (art.563° do CC) decorreu da prestacao
de informacao falsa ¢ a falsidade da informacao ¢ uma forma de
violagao do dever de prestar informagdes por acao;

Esse dano, desde logo, abrangera o valor do capital investido, isto &,
os € 50.000,00, acrescido dos respetivos juros.

Houve incumprimento por parte do Banco Réu, na pessoa dos seus
funcionarios, de deveres inerentes a atividade de intermediagao
financeira, nos termos que resultavam dos arts.7°, 8°, 304° ¢ 312° do
CVM, o que basta para sustentar a constituicdo da obrigacdo de
indemnizagao correspondente ao reembolso do capital investido.

O Autor s6 aceitou negociar com o Banco Réu, porque lhe foi
comunicado que estaria a aplicar o dinheiro num produto semelhante
a um deposito a prazo, com capital garantido pelo CC e com
rentabilidade assegurada;

E o Banco Réu sabia que prestava informagdo errada ao Autor —
dizendo-lhe que o produto em questao era semelhante a um deposito
a prazo e que garantia o capital e os juros — e sabia que essa errada
informagao era determinante, como foi, da declaracao de vontade
emitida;

Resulta que os funcionarios do CC apresentaram o produto seguro,
como produto préprio do banco e este como garante do seu
reembolso.

A apresentacao do produto como produto seguro, como do proprio do
banco, constitui violagao do dever de informacao.

Acresce que por for¢a do art. 314°n° 2 do C.V.M. - redag¢do original,
presume-se a culpa do intermediario financeiro.

Nos termos do art. 563° do C.C., “a obrigagdao de indemnizagao sé
existe em relagdo aos danos que o lesado nao teria sofrido se nao
fosse a lesao”.

Afirmar que o produto ¢ produto seguro, como do proprio banco € o
mesmo que afirmar que € o proprio banco que reembolsara o cliente
do capital investido.

Que ndo ¢ um produto de risco.

Ao dizer-se que o produto era produto seguro, do préprio do banco, o
Autor nao foi colocado perante a hipotese de investir as suas
poupancas em produto que nao era proprio do CC.

Aos AA. foi apresentado e criado um quadro que condicionou a
declarag¢do de vontade tal como acabou por se exteriorizar, quadro



esse que essencialmente assentou na circunstancia de o capital
investido se encontrar garantido, tal como sucede com um deposito a
prazo, e em que plenamente confiou dada a relacdo que mantinha
com o gerente da instituicdo bancaria.

Tivessem os Autores tido conhecimento do que verdadeiramente
estava em causa e nao teriam investido em obrigagdes subordinadas.

Por outro lado, e neste contexto a comercializagdo de produto
financeiro com informacao de ter capital garantido e de risco
exclusivamente banco, envolve que tal garantia seja, ndo a da
entidade dele emitente, mas sim ou também do intermediario
financeiro;

Embora a comercializacao de produto financeiro com informacao de
ter capital garantido responsabilize em primeira linha a entidade
emitente do produto, ndo significa que essa responsabilidade ndo se
estenda também ao intermediario financeiro, nomeadamente se no
relacionamento contratual com o (cliente) assumir também o
pagamento do valor nominal dos titulos financeiros adquiridos,
conforme aconteceu no caso em apreco.

A garantia de retorno de capital prestada pelo banco a autora, ’a
propria luz do art. 236°, n° 1 do CC, ndo pode deixar de ser
interpretado como um compromisso contratual por parte do banco réu
(...) traduzido precisamente naquele compromisso de garantir o
reembolso do capital que foi aplicado na aquisi¢ao dos identificados
ativos financeiros”.

Estamos perante um compromisso contratual (relacdo de mandato)
em que o banco réu assume perante o autor o pagamento do capital
investido na aludida aquisi¢do dos ativos financeiros e nessa medida
verifica-se uma situagao de responsabilidade contratual que o banco
réu ndo pode deixar de assumir e com as consequéncias decorrentes
do art. 798 do C. Civil. e conforme o que supra vem referido.

Sem a informacao (errada do Banco de capital garantido e risco
exclusivamente banco) os AA, ndo dariam o seu assentimento, pelo
que ¢ evidente que ha um acordo das partes nesse sentido.

Assim, os AA. sempre teriam direito a restitui¢do das quantias
aplicadas mercé desta garantia prestada pelo banco réu e conforme os
termos do disposto nos art® 762°, 798° e seg do CC.

Donde que também daqui emerge a responsabilidade do banco réu na
medida em que ficou vinculado a garantia prestada sendo que em tal
caso a obrigacdo de indemnizar ndo se distingue daquela que foi
encontrada ao abrigo das disposigdes do CMVM.

Existe um erro na formagao da vontade que acarreta a conversao do
negdcio para um depodsito a prazo (artigo 292° do CC).



Ainda, no caso dos autos, em especial da matéria de facto alegada na
peticdo inicial sob os artigos 42° e 46° decorre, claramente, a
existéncia de um dano ndo patrimonial que € grave e que, por isso,
merece a tutela do direito, nos termos do preceituado no artigo 496°,
n°l do CC, devendo o Réu ser condenado no valor peticionado a
titulo de danos morais.

Em face do exposto, entendem os recorrentes que a sentenca recorrida
interpretou e aplicou incorretamente, entre outros, os artigos 590°,
607°, 615°n°l al. b), ¢) e d) todos do CPC; artigos 227°, 236°, 483°,
496°, 562°, 762°, 798°, 799°, 800°, 805° do Cddigo Civil; 7°, 290°,
204°, 312°, 314° do CVM, entre outros.

Ainda e subsidiariamente,

DA ADMISSIBILIDADE DO RECURSO DE REVISTA
EXCECIONAL:

No caso de se entender que o recurso de revista ndo ¢ admissivel
como supra se defendeu, sempre serd admissivel o recurso de revista
excecional, nos termos do disposto na al. a) do n°1 do artigo 672° do
CPC;

Consagra o artigo 672° uma excec¢ao a esta regra: apesar da
verificagdao da dupla conforme, a revista ¢ admissivel, a titulo
excecional, se se verificar o condicionalismo retratado no n.° 1 deste
preceito, ou seja: “a) quando esteja em causa uma questao cuja
apreciagdo, pela sua relevancia juridica, seja claramente necessaria
para uma melhor aplicacdo do direito”, que € o caso;

Estamos perante uma questao juridica cuja apreciagado, pela sua
relevancia juridica ¢ claramente necessaria para uma melhor
aplicagao do direito;

Tal questdo juridica ¢ a referente a responsabilidade do Banco Réu,
perante os autores, seja aquele intermediario financeiro ou nao atue
nessa qualidade, sendo apenas quem comercializa o produto
financeiro;

Nos presentes autos estd em causa a responsabilidade do Banco Réu
na comercializacdo de um produto financeiro, tendo assumido perante
o cliente o reembolso do capital investido e risco exclusivamente
Banco.

Se o banco garantiu através dos seus funcionarios, que o capital era
garantido, o banco € responsavel perante o cliente, seja pela
responsabilidade pré-contratual, seja pela contratual civil ou
extracontratual, como supra se expos;

Ha claramente violagdo do dever de informagao (arts. 483°, 227° ¢
779° do CC), decorrente da utilizacdo de informagao enganosa ou
ocultacao de informagdo relevante para a adesao dos clientes, ao



produto de risco obrigacdes SLN;

As informagoes prestadas pelo Banco Réu sdo inexatas, incompletas e
falsas, sendo que foram causais de celebracao de um contrato, pelo
que tera aquele de ser responsabilizado pelos danos que assim
causou, quer pela via contratual quer pela via extracontratual;

Sendo que a culpa do Banco Réu presume-se — 799°, n°1 do CC e
314°,n°2 do CVM;

O nexo causal encontra-se abrangido pela supra referida presungao e
além, os prejuizos dos Autores decorrem claramente da informagao
enganosa do R.;

A informacgao enganosa foi exclusivamente determinante para a
celebracao do contrato;

E que provocou, com tal atuacdo, um estado de preocupagao e
ansiedade permanente os AA. que receiam em nao reaver o seu
capital;

Assim, ¢ manifestamente necessario que este Supremo Tribunal se
pronuncie sobre esta questao de direito, atendendo ao caso dos autos,
pois ndo podem situagdes como a dos autos repetir-se € colocar em
causa a seguranca juridica, sendo um claro abuso de direito a atuacao
dos bancos quando estdo em causa produtos financeiros, devendo os
mesmos ser responsabilizados tanto como entidade seja que
comercializa o produto como quando agem na qualidade de
intermediario financeiro;

O acodrdao recorrido violou entre outras normas, todas as supra
mencionadas nas alegagdes e conclusdes referentes a
responsabilidade pré-contratual, contratual e extracontratual e bem
assim, as normas atinentes aos danos morais.

Ainda, cabe apreciar os pressupostos da admissibilidade da revista
excecional, mormente, o da alinea c-) do n°1 do artigo 672° do CPC,
que determina o seguinte: “c) O acordao da Relacdo esteja em
contradicdo com outro, ja transitado em julgado, proferido por
qualquer Relacao ou pelo Supremo Tribunal de Justi¢ca, no dominio
da mesma legislagdo e sobre a mesma questao fundamental de direito,
salvo se tiver sido proferido acérdao de uniformizagao de
jurisprudéncia.”.

No nosso entender, o Acérdao da Relagdo, o acordao recorrido, esta
em contradi¢do evidente com dois acordaos, que aqui vamos invocar,
mormente o Acordao do Tribunal da Relagao de Coimbra, processo
n.°975/16.8T8GRD.C1, de 24 de Outubro de 2017, e o Acérdao do
Tribunal da Relagdo de ..., processo n.°2928/16.7T8SGMR.C1.

Ora, atendendo a que o Tribunal recorrido confirmou a decisdo do
tribunal de 1? instancia, e perante a analise da fundamentac¢do da



matéria de direito deste ultimo, verifica-se que ao Banco Réu nao ¢
imputada qualquer responsabilidade, enquanto intermediario
financeiro, decorrente da circunstancia deste lhes ter prestado
informagao falsa sobre as caracteristicas do produto em causa e lhes
ter omitido informacao sobre 0 mesmo, mormente quanto a
solvabilidade de terceiro (risco de insolvéncia), e de conselhos e
recomendagdes sobre negdcios como intermediagdo, com o propdsito
concretizado de os induzir em erro quanto as suas caracteristicas, bem
como na garantia assumida pelo Banco Réu, de restituir o capital
findo o prazo acordado, decidindo assim de forma visivelmente
oposta e contraditoria a decisao proferida pelo Tribunal da Relacao de
... J& transitado em julgado.

Sendo a situacao relatada no acérdao fundamento e no acordao
recorrido, semelhantes, uma vez que em ambos os processos foi dado
como provado que os funcionarios do Banco Réu transmitiram a
informacgao ao cliente de que tinham uma aplicagdao que, em termos
de risco, se assemelhava a um deposito a prazo, por ter capital
garantido CC, e rentabilidade assegurada, e que o cliente estava
convicto de que estava a colocar o seu dinheiro numa aplicacao
segura, com risco exclusivamente Banco.

Os factos apurados configuram o exercicio por banda do banco réu da
atividade de intermediagao financeira.

Sendo diversas as variantes desta atividade, a mesma envolve, além
de outras, a “consultoria para investimento em valores mobiliarios”-
(art. 291°, al. ¢), do CVM).

O produto obrigacdes SLN foi proposto pelos funcionarios do Banco
equivalente a um depdsito a prazo e ndo tinha risco;

Os principios norteadores da atividade dos intermedidrios financeiros
estdo consagrados no art. 304 do CVM, onde, a data dos factos, se
estabelecia, além do mais, que: 1 - Os intermediarios financeiros
devem orientar a sua atividade no sentido da protecao dos legitimos
interesses dos seus clientes e da eficiéncia do mercado. 2 - Nas
relacdes 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 necessario para o cumprimento dos seus deveres na
prestacao do servico, o intermediario financeiro deve informar-se
junto do cliente sobre os seus conhecimentos e experiéncia no que
respeita ao tipo especifico de instrumento financeiro ou servigo
oferecido ou procurado, bem como, se aplicavel, sobre a situagao
financeira e os objetivos de investimento do cliente.

Também o art. 312 n°1 do CVM, no que concerne a observagao pelo
intermediario financeiro dos deveres de informagao, ¢ bem explicito
quando estatui: ’O intermedidrio financeiro deve prestar,



relativamente aos servigos que ofereca, que lhe sejam solicitados ou
que efetivamente preste, todas as informagdes necessarias para uma
tomada de decisao esclarecida e fundamentada, incluindo
nomeadamente as respeitantes: a) Riscos especiais envolvidos pelas
operagoes a realizar;

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

c¢) Existéncia ou inexisténcia de qualquer fundo de garantia ou de
protecao equivalente que abranja os servigos a prestar;

d) O custo do servico a prestar.

O que esta subjacente a estes deveres informativos € a prote¢ao dos
investidores e do mercado — cf. Gongalo André Castilho dos Santos,
A Responsabilidade Civil do Intermediério Financeiro Perante o
Cliente, pag. 85.

E decorre do art. 7° do CVM que “a qualidade da informacao” deve
ser “completa, verdadeira, atual, clara, objetiva e licita”.

Assim, os intermediarios financeiros estao sujeitos a elevados
padroes de diligéncia, lealdade e transparéncia, devendo orientar a
sua atividade no sentido da prote¢do dos legitimos interesses dos seus
clientes e da eficiéncia do mercado.

No mercado dos valores mobiliarios a informacao surge como fator
essencial.

Ora, no caso em apreciacdo os AA. sdo uns investidores ndo
qualificados, o que requeria maior informagao, pois que sendo que a
“extensao e a profundidade da informagao devem ser tanto maiores
quanto menor for o grau de conhecimentos e de experiéncia do
cliente” (art. 312°,n° 1, al. a), e n°® 2).

O investidor ndo qualificado ndo tem em regra capacidade para
recolher as informagdes de que necessita para avaliar de uma forma
esclarecida a relagao risco/rendimento.

Ao invés de informar os autores do risco inerente a aquisi¢ao de
obrigagdes SLN, de que eram obrigagdes subordinadas; de dar
conhecimento a estes da situacao financeira da SLN, de que se fosse a
insolvéncia ndo pagava, informou que se tratava de uma aplicagado
equivalente a um deposito a prazo e ndo tinha risco € que o risco era
exclusivamente banco;

Deram os funcionarios do Banco Réu informacao incompleta e
manipulada, ainda que em consonancia com as instru¢oes internas da
instituicdo em nome da qual agiu, pois que as instrugdes superiores
do BANCO aos respetivos funcionarios, eram no sentido de que ndo
havia risco porque era "uma empresa do banco" e era equivalente a



um depdsito a prazo”. Cf. teor do e-mail junto com a p.i.;

Atentas as relacoes de confianca mutuas estabelecidas entre os
autores e o banco réu, aqueles confiaram nas informagdes prestadas
por este, de que se tratava de aquisi¢do de um produto com garantia
do montante investido, sem risco.

E o certo € que obrigacdes SLN, e como resulta da matéria dada
como provada, € no que agora importa que se trata de realidade
completamente diferente de um deposito a prazo, ndo permitindo quer
pela propria natureza quer pelo regime legal qualquer equiparagao.

O reembolso do capital investido cabe a entidade emitente, sem
prejuizo de outras condi¢des ou garantias estabelecidas nas respetivas
condic¢oes de emissao.

A solvabilidade da sociedade emitente ¢ fator importante na decisao
de subscricao”.

Sendo embora insofismavel e do conhecimento geral que no mercado
de capitais ndo existem investimentos de risco nulo (até os depositos
bancarios, que sdo considerados dos investimentos mais seguros,
estdo sujeitos ao risco de insolvéncia das entidade bancérias), o certo
¢ que no caso havia risco e esse nao era o da insolvéncia do banco,
em quem os autores confiavam, mas sim da emitente do papel
comercial.

Temos assim por evidente que no caso em apreciagao ocorreu uma
violacao dos deveres de informacgao a que o banco réu estava
vinculado na atividade que desenvolveu junto da autora.

Assim, os AA. avangaram para um aplicacao financeira num
montante consideravel em dinheiro (€50.000,00), sem terem sido
alertados das caracteristicas e riscos que o produto em causa
encerrava, incorrendo, assim, o banco réu em responsabilidade.

Com efeito, sendo o banco réu responsavel perante os credores pelos
atos dos seus funcionarios (art. 800°, n.° 1, do CC), conclui-se que
aquele violou, de forma ostensiva, os deveres de informagao, bem
como os principios da boa-fé, diligéncia, lealdade e transparéncia a
que estava adstrito, quer por for¢a do relacionamento contratual
existente, e que se desenvolveu ao longo dos anos, gerador de uma
relagdo de confianga, quer na qualidade de intermediario financeiro.

Atuou, por isso, de forma ilicita.

Por outro lado, estatui o art. 314, n° 2 do CVM (aplicavel a data) que:
2 -A culpa do intermediério financeiro presume-se quando o dano
seja causado no dmbito de relagdes contratuais ou pré-contratuais e,
em qualquer caso, quando seja originado pela violagao de deveres de
informacao.



Ora, o Banco Réu nao ilidiu esta presunc¢ao de culpa, sendo que a
falha de informacao inicial, atrds descrita, projetou-se negativamente
na esfera patrimonial dos autores, a qual apos o vencimento da
aplicagdo nao foi reembolsada pela emitente SLN;

Por outro lado, o comportamento do banco réu foi decisivo e causal
na producao dos danos, pois que foi com base na informacao de
capital garantido e sem risco que os AA. deram o seu acordo na
aquisi¢ao do mencionado produto;

Verifica-se, por isso, o nexo de causalidade entre a violagao dos
deveres resultantes da lei e nomeadamente os deveres de informacao
a que o banco Réu esta e os danos que a autora reclama (cf. art. 563°
do C. Civil).

O dano corresponde ao valor do montante investido, € nao
reembolsado na data do seu vencimento, tal como se considerou na
sentenga recorrida.

Assim, salvo melhor entendimento, o tribunal recorrido, Tribunal da
Relagdo de ..., podia e devia ter apreciado o recurso admitindo a
assunc¢ao da responsabilidade do Banco Réu, quer pela omissao e
falsas informacgdes bancarias prestadas ao cliente, quer pela
responsabilidade do intermediario financeiro.

Deste modo, e nos termos das disposi¢cdes conjugadas dos artigos
674°,n° 3 e 682°, n° 2 ambos do CPC, a decisao proferida pelo
Tribunal “ a quo” devera ser revogada e substituida por outra que
responsabilize o Banco Réu pelos prejuizos causados aos AA.,
julgando, em consequéncia, a agao procedente por provada.

A decisdo recorrida fez desadequada aplicacao do direito, devendo,
por isso, ser revogada e substituida por outra que condene o Banco
Réu no pedido;

O douto Acordao recorrido, decidindo como decidiu, violou,
frontalmente, o disposto dos artigos 590°, 615°, n°1, al. d) e 672°
todos do CPC; artigos 227°, 236°, 483°, 496°, 562°, 762°, 798°, 799°,
800°, 805° do Cdédigo Civil; 7°, 290°, 204°, 312°, 314° do CVM, entre
outros.

Termos em que e nos mais de direito aplicaveis e com o douto
suprimento do muito omitido, deve ser dado provimento ao presente
recurso, revogando-se o acérdao sindicando, e substituindo-o por
outro que ordene a apreciagao do recurso dos Autores, quanto a
matéria de direito.

No caso de assim ndo se entender, deve este Supremo Tribunal
apreciar a matéria de direito em causa nos autos, condenando o R. nos
termos peticionados.

Ainda e subsidiariamente,



No caso de o recurso de revista ndo ser admissivel, deve o presente
recurso ser admitido nos termos do disposto nos artigos 672°, n°1
alineas a) e ¢) do CPC, como revista excecional, ¢ nos termos das
disposi¢des conjugadas dos artigos 674°, n° 3 e 682°, n° 2 ambos do
CPC, a decisdo proferida pelo Tribunal “a quo” devera ser revogada e
substituida por outra que responsabilize o Banco Réu pelos prejuizos
causados aos AA., julgando, em consequéncia, a agao procedente por
provada.

7. Nas contra alegagdes, pugnou-se pela improcedéncia da revista.

8. Como se sabe, 0 ambito objetivo do recurso ¢ definido pelas
conclusdes do recorrente (cf. arts. 608.°, n.°2, 635.°, n°4 e 639°, do
CPC),/[1] importando, assim, decidir se o acordao recorrido enferma
de nulidade e se o Banco réu ¢ responsavel pelo pagamento aos
autores das quantias peticionadas na acao.

*kk

II — Fundamentacdo de facto
9. As instancias deram como provado que:

1- O réu Banco DD, girava anteriormente sob a denominagao "Banco
CC, S.A".

2 - O Estado Portugués procedeu a nacionalizagdo da totalidade das
acoes do "Banco CC, S.A", através da Lei n° 62-A/2008, de 11/11, o
qual estava até essa data autorizado a exercer a sua atividade pelo
Banco de Portugal, exercendo, igualmente, a atividade de
intermedidrio financeiro.

3 - Até a entrada em vigor da lei referida em 2, a totalidade do capital
social do CC era detida, na integra, pela "CC, SGPS, S.A", a qual era
detida na integra pela "SLN - Sociedade Lusa de Negocios, SGPS,
S.A.".

4 - Os autores eram clientes do réu, na sua agéncia de Leca da
Palmeira, com a conta a ordem n°® 15...01, onde movimentavam parte
dos dinheiros, realizavam pagamentos e efetuavam poupancas.

5 - Em 19 de Outubro de 2004, o autor subscreveu uma obrigacao
SLN 2004 Rendimento Mais, no valor de 50.000,006, assinando o
respectivo boletim de subscricao.

6 - O boletim de subscri¢do refere, sob a mengao de "NATUREZA
DA EMISSAQ", "Emissdo até 1.000 obrigacdes, ao portador e sob a
forma escritural, com o valor nominal de € 50.000,00 cada uma,
oferecidas diretamente ao publico, ao pre¢o unitario igual ao valor
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nominal. A emissao sera efetuada por uma ou mais séries de acordo
com as necessidades do emitente e a procura dos investidores. Nao
sendo totalmente subscrita, a presente emissdo de obrigacdes ficard
limitada as subscri¢des recolhidas. "MINIMO DE SUBSCRICAO" €
50.000,00 (1 obrigagdo) PERIODO DE SUBSCRICAO de 11 a 22 de
Outubro de 2004. DATA DE LIQUIDACAO FINANCEIRA 25 de
Outubro de 2004. PRAZO E REEMBOLSO O prazo de emissao ¢ de
10 anos, sendo o reembolso do capital efetuado em 27 de Outubro de
2014. O reembolso antecipado da emissao so € possivel por iniciativa
da SLN - Sociedade Lusa de Negodcios, SGPS, S.A, a partir do 5° ano
e sujeito a acordo prévio do Banco de Portugal. REMUNERACAO
Cupoes de I*s dez semanas a taxa anual nominal bruta de 4% *;
Cupdes das restantes 10 semestres a taxa anual nominal bruta de
Euribor 6 meses + 1,75%. * taxa anual efetiva liquida : 3,632%.

7 - Em Outubro de 2004, os funcionarios do Banco réu da agéncia de
..., disseram ao autor marido que tinham uma aplicacao que, em
termos de risco, se assemelhava a um depdsito a prazo, por ter capital
garantido e rentabilidade assegurada.

8 - Ao subscrever o produto referido em 5, o autor estava convicto de
que estava a colocar o seu dinheiro numa aplica¢ao segurar com risco
exclusivamente (do) Banco.

9 - Em 26/07/2008, o Dr. EE, elemento da Dire¢cao Coordenadora de
Empresas Centro do banco réu, enviou aos trabalhadores do banco
réu um email, onde, a proposito da "emissao de papel comercial da
SLN Valor, SGPS, S.A.", escreve o seguinte: "Chegou o momento de
colocarmos em evidéncia e a vista de todos (Administragao,
Acionistas e restantes Colegas), tudo aquilo por que temos vindo,
nestes ultimos 2 anos, a lutar, ou seja, PROFISSIONALISMO,
ATITUDE, e fundamentalmente, HONESTIDADE PROFISSIONAL
E RECONHECIMENTO pela CASA, o (CC). Independentemente
dos objetivos que venham a ser fixados (divulga-los-ei, logo que
conhecidos), quero pedir a TODOS que, logo a partir das 08h30m de
2a feira, iniciem contactos, ja definidos ou ndo, para a subscrigao.
Relembro que a SLN VALOR, ¢ a maior acionista da SLN GPS
(31%), que por sua vez detém 100% do CC, ou seja, na pratica,
estamos a "vender" o equivalente a um DP, com uma excelente taxa,
(...). Quando o cliente efetua um DP estd a comprar "risco" CC. Nao
vejo diferengas. Escuso-me de vos reiterar a importancia que,
pessoalmente e para todos nds atribuo a uma boa "performance" (no
minimo arrasar, logo na 2a feira, o objetivo que venha a ser fixado),
com seguimento diario, hora a hora, minuto a minuto que esta
operagao vai ter, com todos os "olhos" nela focados. Obrigado a
TODOS pelo excelente trabalho que, tenho a certeza, vamos realizar,
e que sera para todos nos motivo de orgulho e afirmag¢do no futuro".

10 - Os autores pretenderam levantar o seu dinheiro na data de



vencimento contratada, no entanto o réu ndo lhes disponibilizou tal
quantia.

11 - O autor recebeu um extrato mensal onde apareciam as obrigagdes
como integrando a sua carteira de titulos.

12 - Apesar de receber mensalmente tal extrato, nunca o autor
apresentou qualquer reclamacio.

13 - O autor vem recebendo semestralmente a remuneragao dos
cupoes das obrigacdes que subscreveram.

14 - Para efeitos de subscri¢ao da referida obrigacao, o autor resgatou
duas aplicagdes financeiras, no valor de € 32.983,44 ¢ 12.000,00,
assim perfazendo o saldo pré-existente na sua conta bancaria, no
valor de € 52.976,82.

15 - Antes da subscrigao referida em 5., o autor ja tinha subscrito
emissdo de papel comercial.

16 - Depois da subscrigdo referida em 5., o autor subscreveu
obrigacgdes emitidas pelo grupo econdémico do Banco réu.

17 - 0 Autor investiu em agdes cotadas em bolsa.

9.1. Factos nao provados:

1 - 0 Banco réu foi apresentado ao autor pelos seus funcionarios da
agéncia de ..., como garante da aplicagdo financeira em causa.

2 - 0 réu, através dos seus funcionarios, assegurou ao autor que a
aplicacdo em causa tinha a mesma garantia de um deposito a prazo.

3 - Ao subscrever o produto referido em 5 da Matéria Provada, o
autor estava convicto de que estava a colocar o seu dinheiro numa
aplicagdo com as caracteristicas de um deposito a prazo.

4 - Se o autor tivesse percebido que com a sua assinatura do papel
que lhe fora apresentado pelo gerente do réu poderia estar a dar uma
ordem de compra de obrigagdes SLN rendimento Mais 2004 e que o
capital ndo era garantido pelo CC, jamais o teria assinado.

5 - Os autores ndo sabiam o que era a SLN, pensavam que era uma
mera denominagao de conta a prazo, que o Banco réu utilizava.

6 - Nao foi dado ao autor qualquer "nota informativa" que contivesse
informagao sobre obrigacdes subordinadas SLN, nem que contivesse
prazos de resolu¢do unilateral pelos autores.

7 - Nunca o gerente ou funciondrios do réu, explicou o que eram
obrigacoes referidas em 6 da Matéria de Facto Provada.

8 - 0 réu colheu a assinatura do autor marido, num subscrito que tera
sido preenchido por um funciondrio da agéncia de ....



9 - As obrigacdes SLN Rendimento Mais 2004, tiveram um unico
proposito, que foi o do aumento do capital do Banco réu, que em
Outubro de 2004 se situava em 250.000.000,006 e passou em
Novembro de 2004 para 300.000.000,00€.

10 - Apos a nacionalizagdo do Banco réu, o autor foi informado pelo
réu de que a responsabilidade pelo pagamento do produto referido em
5. era da SLN, passando a pagar-lhe os juros contratados a uma taxa
da ordem de 1%.

11 - Com a sua atuagdo, o réu colocou os autores num permanente
estado de preocupacao e ansiedade, com o receio de ndo reaverem, ou
de ndo saber quando iam reaver o seu dinheiro.

12 - E tem provocado nos autores ansiedade, tristeza e dificuldades
financeiras para gerir a sua vida.

13 - Os autores andam em permanente estado de "stress", doentes e
sem alegria de viver, por terem sido desapossados das suas economias
de uma vida, e sem perspectivas de futuro.

14 - O autor foi informado pelo réu de que a Uinica forma de liquidar
o tipo de produtos referidos em 6., de forma unilateral e antecipada,
seria transmitindo as suas obrigagdes a um terceiro mediante endosso.

*kk

III — Fundamentacdo de Direito
10. Das nulidades do acordao recorrido

Nas conclusoes das suas alegacoes, os recorrentes invocaram, como
fundamento da revista, as nulidades da sentenga previstas no art.
615° n°l, als. b), ¢) e d), do CPC.

Vejamos, pois.

E entendimento pacifico da doutrina e da jurisprudéncia que o vicio
da sentenca previsto no n° 1, al. b), do art. 615°, do CPC, aplicavel
aos acordaos da Relagdo por via das normas remissivas dos artigos
663.°,n.° 2, € 666.°, do CPC, apenas se verifica quando se omite ou se
mostra de todo ininteligivel o quadro factual em que era suposto
assentar a decisdo, ou, para além disso, se, ndo obstante a indicagdo
dos factos, for completamente omisso quanto aos fundamentos de
direito que justificam a decisao.

Ora, in casu, o acoérdao recorrido discrimina os factos provados e nao
provados, com andlise critica da prova no ambito do julgamento da
impugnacdo da decisdo de facto e, em sede de mérito, sufragando o
entendimento plasmado na sentenga, para cuja fundamentagao
juridica expressamente remete, julgou a apelacdo improcedente.



Nao ocorre, por conseguinte, nulidade por falta de fundamentacao.

De igual forma, o acordao recorrido ndo padece da nulidade por
omissao de pronuncia, prevista na al. d), do n°1, do art. 615°, do CPC,
por, na perspectiva dos recorrentes, ndo ter analisado as questoes de
direito suscitadas na apelacao “quanto a assuncao da responsabilidade
do réu”.

Ja vimos que nao € assim: o acérdao, ainda que por remissao para a
argumentacao juridica expendida na sentenca, ndo deixou de se
pronunciar sobre as pretensoes dos recorrentes formuladas na
apelacao.

Note-se que a insuficiéncia ou mediocridade da fundamentagao
juridica nao constituem omissao ou excesso de pronuncia, podendo,
quando muito, configurar erro de julgamento, mas nao “errore in
procedendo’.

Nao se verifica, portanto, a invocada nulidade.

Os recorrentes vieram também arguir a nulidade prevista na al. ¢), do
n° 1, do art. 615°, do CPC, segundo a qual a senteng¢a ¢ nula quando
os fundamentos estejam em manifesta oposi¢do com a decisao.
Sanciona-se, assim, o vicio de contradi¢cao formal entre os
fundamentos de facto ou de direito e o segmento decisério da
sentenca.

Como se sabe, a sentenga deve conter os fundamentos, devendo o
Juiz discriminar os factos que considera provados e indicar,
interpretar e aplicar as normas juridicas correspondentes (cf. art. 607,
n°4, do CPC). Constituindo a sentenga um silogismo légico-juridico,
de tal forma que a decisdo seja a conclusao légica dos factos
apurados, aquela nulidade — como tem sido unanimemente afirmado
na doutrina e na jurisprudéncia - s6 se verifica quando das premissas
de facto e de direito se extrair uma consequéncia oposta a que
logicamente se deveria ter extraido.

Importa, porém, ter presente que ndo ocorre a nulidade por oposicao
entre os fundamentos e a decisao se o julgador (apenas) errou no
tratamento juridico do caso, mormente na selecao e interpretagao das
normas juridicas aplicaveis.

Ora, no caso dos autos, ndo se depreende qualquer relagdo de
exclusao formal entre a fundamentacao de facto e de direito ¢ o
dispositivo do acérdao recorrido, pelo que — manifestamente — nao foi
cometida a aludida nulidade.



11. Da verificacao dos pressupostos da responsabilidade civil

Insurgindo-se contra a decisdo das instancias que julgou a agao
improcedente, os recorrentes pedem nesta revista (admitida a titulo
excecional, pela Formagao de Juizes a que alude o n°3, do art. 672°,
do CPC) a revogacao do acorddo recorrido e a sua substitui¢ao por
outro que condene o Banco réu nos termos peticionados.

Em abono da sua pretensdo, sustentam que, no caso em apreco, se
mostram verificados “os pressupostos da responsabilidade decorrente
do acordo de garantia do capital e de juros feito com o cliente: a
ilicitude, por violagdo do dever de informagao ¢ do compromisso de
garantia do capital e de juros; a culpa, a qual se presume nos termos
do art.799° n°1 do CC, e a causalidade, ou seja, o nexo entre o facto e
o dano.”.

A obrigacao de indemnizar estd, como sabemos, sujeita aos
pressupostos gerais previstos no art. 483°, do Codigo Civil: o facto; a
ilicitude; a culpa efetiva ou presumida/2/; o dano; o nexo de
causalidade entre o facto e dano.

Vejamos, pois.

11.1. Os Bancos sao institui¢des de crédito que podem efetuar a
generalidade das operacdes bancarias nao vedadas por lei,
designadamente atividades de intermediagdo financeira — cf. arts. 3°,
al. a), 4., n°1 € 293° n°l, al. a), do Regime Geral das Institui¢des de
Crédito e Sociedades Financeiras, aprovado pelo Decreto-Lei n.°
298/92, de 31 de Dezembro (RGICSF), na redacao em vigor a data
dos factos.

Nas relacdes com os autores, o CC, como instituicao de crédito,
estava sujeito as regras de conduta fixadas no RGICSF,
designadamente as constantes dos arts. 73° e 74°, na redagdo entdo em
vigor.

Por sua vez, enquanto intermediario financeiro (cf. arts. 289.°, n.° 1,
al. a) € 290.°, n.° 1, al. ¢), do Cddigo dos Valores Mobiliarios[3])
encontrava-se vinculado as normas do que estabelecem regras
proprias quanto aos deveres dos intermedidrios financeiros (cf. arts.
304° a 342°, do CVM).

Estava, por conseguinte, obrigado ao cumprimento dos deveres
inerentes a esta atividade, designadamente deveres de informagao,
nos termos consignados nos arts. 304°[4] e 312°[5], ambos do CVM.

Por sua vez, decorria do art. 7° do CVM, na redacgao aplicavel, que “a
qualidade da informagao respeitante a valores mobiliarios, a ofertas
publicas, a mercados de valores mobiliarios, a atividades de
intermediacdo (...)" deve ser “completa, verdadeira, atual, clara,
objetiva e licita.”.
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Como refere Paulo Camara, Manual de Direitos dos Valores
Mobilidrios, Almedina, 2* edicao, pag. 691, “um dos alicerces do
sistema mobiliario reside na fun¢do de apoio, assisténcia,
aconselhamento e conselho que os intermedidrios financeiros
desempenham relativamente aos seus clientes.” A informagado —
salienta 0 mesmo autor — constitui, por um lado, “um instrumento de
protegdo dos investidores, uma vez que estes poderdo avaliar melhor
os riscos de ganhos e de perdas ligados ao seu investimento” e, por
outro lado, salvaguarda o regular e eficiente funcionamento dos
mercados”.[6]

O cumprimento dos deveres de informagao que impendem sobre o
intermedidrio financeiro €, porém, de geometria variavel. Quer isto
significar que a intensidade dos deveres de informacgao varia em
func¢ao do tipo contratual em causa e do concreto perfil do cliente.

Assim, o critério em funcao do qual se afere o cumprimento dos
deveres que recaem sobre o intermediario financeiro ha de ser o
seguinte: quanto menor o conhecimento e experiéncia do cliente em
relagdo ao objeto do seu investimento maior serd a sua necessidade de
informacao./7]

Em todo o caso, o dever de prestagdo de informagdo que recai sobre o
intermediario financeiro nao dispensa - em absoluto — o investidor de
adotar um comportamento diligente, visando o seu total
esclarecimento./8/

Por outro lado, como adverte Paulo Camara, “com a cominacdo de
uma malha apertada de deveres ligados a informag¢do nao se anula o
risco do investimento (...). Assim, sdo, a partida, licitas as decisoes
irracionais do ponto de vista economico, ainda que potenciando

prejuizos. (...).”[9]

Dito isto, importa apurar se, no caso em apreco, a ré incorre em
responsabilidade civil perante os autores, sabido que, nos termos
prescritos pelo art. 314°, do CVM, os intermediarios financeiros sao
obrigados a indemnizar os danos causados em consequéncia do que
lhes sejam impostos por lei ou por regulamento emanado de
autoridade publica, presumindo-se a culpa quando o dano seja
causado no ambito de relagdes contratuais ou pré-contratuais e, em
qualquer caso, quando seja originado pela violagdo de deveres de
informacao.

Ora bem.

Esta em causa um contrato de intermediagdo financeira relativo a
“rececao e transmissao de ordens” (cf. art. 290°, al.a), do CVM).

Como ja referimos supra, as normas do CVM, na redagdo anterior a
entrada em vigor do DL n° 357-A/2007 de 31.10, nao densificavam o
dever de informagdo, como hoje resulta das disposi¢des dos arts.
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312°-A a 312°-G, que apenas foram aditadas por aquele Decreto-lei.

Ora, as disposi¢des do CVM (na redagdo vigente a data da
subscri¢do das obrigagoes aqui em causa), para além do
cumprimento do dever geral de informacao previsto no art. 312°,
apenas afirmava no art. 323° uma regra geral quanto ao dever de
informagao, donde resultava a obrigacao do intermediario informar o
cliente sobre a execug¢do e resultados da operagdo, da ocorréncia de
dificuldades especiais na execugdo ou a inviabilidade da operacao, ou
de qualquer circunstancia que pudesse justificar a modificagdo ou
revogacao da ordem.

Sucede que, no caso sub judice, a matéria de facto provada nao
permite imputar ao Banco réu qualquer violagao dos deveres que
sobre si impendiam, mormente do dever de informacao.

A circunstancia de ter sido referido aos autores que, “em termos de
risco, se assemelhava a um deposito a prazo, por ter capital garantido
e rentabilidade assegurada”, por si, ndo consubstancia a violagdo do
dever de informacao.

Nem sequer as caracteristicas especificas das obrigacoes
intermediadas fariam supor algum risco que devesse ser assinalado ao
A., antes de este decidir, pois que na referida ocasiao era praticamente
indiferente que as obrigagdes tivessem uma ou outra caracteristica, ja
que nada fazia supor a degradacao financeira da emitente e/ou do
grupo econdémico que integrava.

Repare-se que nado ficou provado que, a data em que foi prestada,
houvesse indicios que — objetivamente - fizessem supor que a
emitente estivesse em risco de insolvéncia, tanto mais que — durante
mais de dez anos - pagou os cupoes das obrigagdes que emitiu (cf.
ponto 13, dos factos provados).

Desta forma, e tal como se considerou no ac. deste STJ, proferido em
6.6.2013, no proc. 364/11.0TVLSB.L1.S1, disponivel em
www.dgsi.pt, de que foi relator o Juiz Conselheiro Abrantes Geraldes,
“a R. forneceu ao A. as informagoes de que dispunha e tudo se
desenhava para que esse investimento fosse rentavel, tanto mais que
nada fazia antever nem a degrada¢do do mercado financeiro
mundial, (...), nem a da (...) emitente das obrigagoes.”.

Tao pouco ficou provado que o Banco tivesse assumido e/ou violado
o “compromisso de garantia do capital e de juros” no final do periodo
de maturidade do produto financeiro.

Efetivamente, como se decidiu no acérdao deste Supremo Tribunal
proferido em 6.2.2014, no proc. 1970/09.9TVPRT.P1.S1, disponivel
em www.dgsi.pt, numa situagdo com contornos semelhantes a destes
autos, “para que pudessem os recorrentes reclamar, justificada e
legitimamente, o reembolso do capital investido junto do banco ora


http://www.dgsi.pt/
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recorrido, seria necessario que este tivesse assumido junto deles tal
obrigacdo. Mas essa obrigacdo ndo foi dada por provada nos autos e
nunca foi efetivamente assumida, ndo cabendo, alids, nas fungoes
habituais dos intermedidrios financeiros assumir o compromisso de
reembolsar os clientes pelos investimentos efetuados em produtos
emitidos por outras entidades.”.

De igual modo, a matéria de facto ndo comprova a existéncia de
quaisquer deficiéncias no Boletim de Subscri¢do que permitissem
sufragar a tese dos recorrentes, no sentido de nao lhes ter sido
prestada informacao pertinente “quanto ao que estavam a subscrever.”

Importa, alids, assinalar que o autor ¢ um investidor habituado a
subscrever produtos financeiros e, portanto, familiarizado com os
riscos associados a esse tipo de investimentos (cf. pontos 15, 16 ¢ 17,
dos factos provados), o que, nos termos acima expostos, sempre seria
de molde a atenuar a extensao e profundidade da informacgao a prestar
pelo Banco.

Consequentemente, no caso que apreciamos, atendendo aos factos
provados, nada permite afirmar que o Banco réu tenha incumprido os
deveres a que estava obrigado ou que tenha observado os ditames
impostos pela boa-fé, de acordo com os padrdes de diligéncia,
lealdade e transparéncia exigiveis.

Impde-se, assim, concluir pela inexisténcia de ilicitude.

11.2. Relativamente ao nexo de causalidade, igualmente, naufragam,
as alegacdes dos recorrentes.

Com efeito:

Entre nos, o art. 563°, do CC, consagra o que se costuma designar por
doutrina da causalidade adequada, segundo a qual, ¢ de eleger, de
entre as possiveis agdes causais, aquela que deva ser considerada
relevante, no sentido de imputagao do resultado danoso a conduta.

Segundo a teoria da adequagdo, um resultado so6 deve ser imputado a
uma acao, quando esta for considerada, segundo as regras da
experiéncia, idonea (adequada) a produzir o resultado ocorrido.

Ou seja:

O facto que atua como condicao s6 deixara de ser causa do dano
desde que se mostre, por sua natureza, de todo inadequado e o haja
produzido apenas em consequéncia de circunstancias andmalas ou
excecionais.

Ora, no caso que analisamos, a causa do dano ocorreu em
consequéncia da insolvéncia da emitente (circunstancia andomala e
nao previsivel, a data da subscrigao das obrigagdes) e ndo devido a
qualquer violacao de deveres de informacao ou de obrigacao



contratual a que o Banco estivesse, porventura, vinculado.

Por conseguinte, tendo presente as sobreditas consideragdes, bem
como o circunstancialismo dado como provado € inquestionavel que
o resultado danoso nao foi, em concreto e relevantemente, causado
pela alegada conduta do Banco réu, pelo que ¢ manifesta a
inexisténcia de nexo de causalidade nos termos e para os efeitos supra
referidos./10]

12. Do erro na formaciao da vontade

Os recorrentes vieram ainda pedir a reducao do negocio celebrado
entre as partes, ao abrigo do disposto no art. 292°, do CC, com
fundamento em erro na formag¢do da vontade, afirmando que se
“tivessem tido conhecimento do que verdadeiramente estava em
causa, nao teriam investido em obrigagdes subordinadas.”.

Acontece, porém, que a matéria de facto ndo foi alterada no sentido
pretendido pelos recorrentes, sendo que, dos factos provados nao
resulta materialidade que permita minimamente suportar a sua tese,
designadamente a desconformidade entre a vontade real ¢ a
declarada.

Improcede, pois, a sua pretensao.

13. Nestes termos, negando provimento ao recurso, acorda-se em
confirmar o acordao recorrido.

Custas pelos recorrentes.

Lisboa, 4.10.2018

Maria do Roséario Correia de Oliveira Morgado (Relator)
José Sousa Lameira

Hélder Almeida

[1] Para além daquelas que devam ser conhecidas oficiosamente (art. 608.° n.° 2, in fine, do
CPC), o STJ conhece de todas as questoes suscitadas nas conclusées das alegacoes de recurso,
excetuadas as que venham a ficar prejudicadas pela solugdo, entretanto dada a outra ou outras
(arts. 608.°,n.°2, 635.°¢ 639.°, n.° 1, e 679, do mesmo diploma), sendo de ter presente que,
para este efeito, as «questoes» a conhecer ndo se confundem com os argumentos, motivos ou
razoes juridicas invocadas pelas partes, aos quais o tribunal o tribunal ndo se encontra sujeito
(art. 5.°, n.° 3, também do CPC).

[2] Nos termos do n°2, do art. 304°-A, do CVM “a culpa do intermediario financeiro presume-se
quando o dano seja causado no ambito de relagdes contratuais ou pré-contratuais e, em
qualquer caso, quando seja originado pela violagdo de deveres de informagdo.”

[3] Atendendo a data da subscri¢do das obrigagdes — Outubro 2004 - tem aplicagdo ao caso dos
autos o Codigo dos Valores Mobiliarios aprovado pelo Decreto-Lei n.° 486/99, de 13 de
Novembro, embora sem as significativas alteragées introduzidas pelo D.L. n° 357-4/2007 de 31
de outubro e diplomas posteriores.

[4] Estabelecia entdo o art.304° que: 1- “os intermediarios financeiros devem orientar a sua
atividade no sentido da prote¢do dos legitimos interesses dos seus clientes e da eficiéncia do
mercado” ; 2- “nas relagoes com todos os intervenientes no mercado, os intermediarios
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financeiros devem observar os ditames da boa-fé, de acordo com elevados padroes de
diligéncia, lealdade e transparéncia”; 3- “na medida do que for necessdrio para o cumprimento
dos seus deveres, o intermedidrio financeiro deve informar-se sobre a situac¢do financeira dos
clientes, a sua experiéncia em matéria de investimentos e os objetivos que prosseguem atraveés
dos servigos a prestar; (...).”

[5] Segundo o qual: 1- “o intermedidrio financeiro deve prestar, relativamente aos servigos que
ofereca, que lhe sejam solicitados ou que efetivamente preste, todas as informagoes necessarias
para uma tomada de decisdo esclarecida e fundamentada (...).”"

[6] Ob.cit., pag. 685.

[7] Cf. Paulo Cdmara, ob. cit. pag. 692 e Castilho dos Santos, A Responsabilidade Civil do
Intermediario Financeiro perante o Cliente, Estudos sobre o Mercado de Valores Mobiliarios,
Coimbra, 2008, pags. 8§5-86.

[8] Cf., a proposito, Felipe Canabarro Teixeira, Os deveres de informagdo dos intermedidarios
em relacdo aos seus clientes e a sua responsabilidade civil, em Caderno de Mercado dos Valores
Mobiliarios, n° 31, de Dezembro de 2008, pags. 74 e segs..

[9] Ob. cit., pag. 684.

[10] Cf., neste sentido, entre outros, o acorddo do STJ proferido em 13.9.2018, no processo n.’
13809/16.4T8LSB.L1 relatado pelo Juiz Conselheiro José Sousa Lameira; o ac. da Rel. Lisboa
de 17.4.2018, proferido no proc. 3830/15.5T8LRA.L1-1; a Declaragdo de voto exarada pelo Juiz
Conselheiro Abrantes Geraldes no Acorddo do STJ, proferido em 10-01-2013, no Proc. n°
89/10.4TVPRT.P1.51 e a Declaracdo de voto da Juiza Conselheira Maria dos Prazeres Beleza,
no Acordao do STJ, proferido no proc. 18331/16.6TSLSB.L1.S1, todos disponiveis em

www.dgsi.pt.
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