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REVISTA
NEGADA A REVISTA

I. A Ré violou os seus deveres de informacao quando nao prestou
informagao detalhada ao Autor sobre as caracteristicas do produto
que estava a apresentar-lhes, designadamente que, por serem
obriga¢des subordinadas, no caso de insolvéncia da sociedade
emitente, o seu titular veria o seu crédito graduado depois dos
créditos nao subordinados sobre a insolvéncia (cf. artigos 48.°e 177.°
do CIRE), sendo certo que nao estd demonstrado que o Autor tivesse
conhecimentos e experiéncia para conhecerem (ou complementarem)
as informagdes (ou a falta delas) prestadas pelo empregado da R¢,
bem como quando referiu que o produto era de com capital de retorno
garantido, semelhante a um deposito a prazo, nem lhe foi explicado
que o responsavel pelo pagamento do capital e juros era o emitente, a
SLN, S.G.P.S., S.A..

I1. Esta demonstrada a essencialidade da informagdo omitida pela Ré
sobre a decisdo de o Autor de investir nas “Obrigagdes”, em setembro
de 2004, pois o Autor marido ndo investiria se conhecesse as
caracteristicas do produto.

Acordam no Supremo Tribunal de Justica:
I. Relatorio

1. AA instaurou a presente acao declarativa, sob a forma de processo
comum, contra Banco BIC Portugués, S.A., pedindo a condenacao
da Ré no pagamento da quantia de €129 469,18, sendo €121 969,18 a
titulo de danos patrimoniais e €7 500,00 a titulo de danos nao
patrimoniais, acrescida de juros de mora vincendos, até efetivo
pagamento.

Alegaram, em sintese, que:

- subscreveu junto do BPN - Banco Portugués de Negocios, S.A., o
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produto financeiro que identificou;

- encontra-se privado do montante investido em virtude das
caracteristicas do produto e da insolvéncia da entidade emitente;

- lhe causa prejuizos cujo ressarcimento peticiona, porquanto apenas
subscreveu o produto por lhe ter sido referido pelo funciondario
bancario, que se tratava de produto do proprio banco, com juros
interessantes, semelhante a um deposito a prazo, com retorno
garantido de capital;

- confiou na informagao, sendo que nao subscreveria tal produto se
tivesse conhecimento que o capital investido ndo era garantido ou que
era outra entidade, desconhecida do grande publico e sem a
idoneidade que o Banco R. outrora evidenciava, a obrigada a
restituicdo do capital e juros.

2. Citada, a Ré veio contestar, por excecao, invocando a
incompeténcia relativa do tribunal, em razao do territorio, a
prescricao do direito e o abuso de direito, e por impugnagao,
impugnando os factos alegados.

3. Realizada a audiéncia final, foi proferida sentenga julgando a agao
parcialmente procedente, condenando o Banco BIC Portugués, S.A.,
a pagar ao Autor a quantia de €100 000,00 a titulo de danos
patrimoniais, acrescida de juros de mora, a taxa de juros legal de 4%,
ou outra que lhe sobrevier, contados desde 14/02/2017 até integral
pagamento e a quantia de €2 000,00 a titulo de danos nao
patrimoniais, acrescida de juros de mora, a taxa de juros legal de 4%,
ou outra que lhe sobrevier, contados desde a data da citagao até
integral pagamento; e absolvendo a ré do demais peticionado.

4. A R¢ interpds recurso de apelagdo para o Tribunal da Relagao de
Evora.

5. O Tribunal da Relacdo de Evora proferiu a seguinte decisdo:

“Pelo exposto, acordam os Juizes deste Tribunal da Relacdo, na
improcedéncia da apelagcdo, em confirmar a sentenc¢a recorrida.”

6. Inconformada com tal decisao, a R¢é veio interpor o presente
recurso de revista (tendo sido admitido o recurso de revista
excecional), formulando as seguintes (transcritas) conclusoes:

1.* O recurso ora interposto ¢ de revista excepcional, a admitir nos
termos do disposto no art.” 672 n°1 als. a) e b) do CPC.

2. Ambas as decisoes das instancias acabam por condenar o Banco-
R. no pagamento de indemnizacao por violacao do dever de
informagao enquanto intermediario financeiro.

3.2 O ambito dos concretos deveres de informacgao a observar pelo



intermediario financeiro tem sido objecto de vasta jurisprudéncia,
com solugdes e orientagdes bastante distintas, para nao fizer
completamente opostas.

4.* Pontifica a este proposito as diferentes posi¢des quanto a
necessidade e grau de informacao do risco de insolvéncia da entidade
emitente bem como do risco de incumprimento da obrigacao de
reembolso, por oposicao a meng¢do de “capital garantido”.

5. Varia, igualmente, e diriamos de forma inaudita, a interpretacao e
consequéncias juridicas do antiincio do produto de “capital garantido”,
ali vendo algumas decisdes uma verdadeira fianga ou assung¢ado de
divida — como parece ser o caso da decisdo recorrida, ao passo que
outras veem na mesma exacta expressao apenas uma afirmagao de
seguranca do investimento num contexto de pressuposta seguranga
por parte de todo o contexto social e financeiro no momento em que €
feita a aplicagdo, ou por fim, quem veja — como € na realidade, uma
mera caracteristica da propria emissao, em que o valor de reembolso
¢ necessariamente igual ao valor nominal do titulo.

6. Estes concretos temas e questdes, além de relevantes na discussao
da pura dogmatica juridica, sdo hoje, na ressaca da chamada “crise
das dividas”, uma das pedras de toque de todo o sistema financeiro,
por um lado, e judicial por outro, em face do volume de contencioso
pendente em todos os Tribunais perante o ndo reembolso de inimeras
emissoes de varios instrumentos de divida.

Além disso,

7.2 O volume do contencioso exactamente com este objecto, com a
definicao e delimitagcdo do dever de informagdo na comercializagao
de instrumentos financeiros em momento anterior a Dezembro de
2007, € hoje consideravel e com um grande impacto na economia €
na sociedade portuguesa em geral, até pela repeti¢ao de situagdes
analogas em varias institui¢des bancarias, por corresponder a uma
actividade corrente antes da chamada crise das dividas.

8.2 Nao podemos sendo concluir pela admissibilidade do presente
recurso de revista, nos citados termos do disposto no art.° 672°n° 1 .
als. a) e b) do Codigo de Processo Civil.

Acresce que...

9. A mengdo a expressao capital garantido ndo tem por si s6 a
virtualidade de atribuir qualquer senso desaparecimento de todo o
risco de qualquer tipo de aplicacdo... A este proposito, de resto, e
quase esvaziando tudo o que pudéssemos alegar, ¢ eloquente o
parecer adiante junto do PROF. PINTO MONTEIRO, onde se chega a
esta mesma conclusao!

10.* A expressao capital garantido mais nao ¢ do que a descricao de



uma caracteristica técnica do produto — corresponde a garantia de que
o valor de reembolso, no vencimento, ¢ feito pelo valor nominal do
titulo e correspondente ao respectivo valor de subscricao! Ou seja, o
valor do capital investido ¢ garantido!

11.* Veja-se a este proposito o Plano de Formagao Financeira em site
do Conselho de Supervisores Portugueses — www.todoscontam.pt!

12.% Vale isto por dizer que, ainda que se entenda que esta expressao
mereceria uma densificacdo ou explicagdo aos clientes, a fim de
evitar qualquer confusdo, o certo € que, transmitindo uma
caracteristica técnica, nao se podera firmar que o banco, ou os seus
colaboradores agiram com culpa, € muito menos grave!

13.% insistimos no facto de esta mengao, ainda que interpretada por
um “leigo” apenas deveria permitir concluir pela seguranga atribuida
ao instrumento financeiro em causa! E ndo a qualquer tipo de garantia
absoluta de cumprimento da entidade emitente.

14.* A apresentagdo de caracteristicas de um produto financeiro
meramente descritivas, com indicagdo de prazo, remuneragao,
garantia de capital, liquidez por endosso ndo parece constituir de
qualquer forma uma forma de manifestacao de uma vontade de
vinculagao por parte de quem as anuncia!

15.2 E o certo ¢ que as Obrigagdes eram entdo, como sao ainda de
uma forma geral, um produto conservador, com um risco
normalmente reduzido, indexado a solidez financeira da sociedade
emitente. Ao que acrescia, no caso concreto, € em abono desta
sociedade emitente pertencer ao mesmo Grupo que o Banco Réu -
mais, de ser a sua sociedade totalmente dominante!

16.? Tanto mais que o risco de um DP no Banco seria, entao,
semelhante a uma tal subscrigao de Obrigagdes SLN, porque sendo a
SLN dona do Banco a 100%, o risco da SLN estava indexado ao risco
do proprio Banco.

17.% Ao entender esta expressao como tendo valor negocial, o tribunal
a quo violou o disposto no art.® 236° do Cédigo Civil.

De resto,

18. O dever de informacao quanto aos “riscos do tipo de instrumento
financeiro” surge perfeitamente densificado quanto ao seu
cumprimento, ndo deixando o legislador uma cldusula aberta que
permita margem para davida quanto ao alcance do seu dever.

19.% De facto, se ¢ verdade que a informagdo tem que ser completa,
verdadeira, actual, clara, objectiva e licita (art. 7° CdVM), nao ¢
menos verdade que o cumprimento desse dever de transmissao da
informagao nao se compadece com qualquer conceptologia idilica e
de delimitagdo difusa quanto ao seu inadimplemento.
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20.* E desde logo, nao se compadece com ideias simplistas como as
de mera reprodugdo de prospectos dos produtos, principalmente antes
da transposi¢cdo da chamada DMIF, em que a complexidade técnica
da documentagao de cada instrumento financeiro era enorme.

21.* A informacao deve ser prestada nao apenas de forma exaustiva,
mas essencialmente de uma forma acessivel, sendo que a mera
reproducao do prospecto, como pretende a decisdo recorrida, seria
certamente tudo menos acessivel.

22.* A adequacao da informagdo comeca exactamente por afastar o
cumprimento meramente formal do dito dever de informagao, antes
visando uma efectiva informacao.

23.* O CdVM estabelece objectiva e precisamente qual a informagao
que tem de ser prestada quanto a cada um dos contratos de
intermediacao financeira e até — em alguns casos —, quanto aos
instrumentos financeiros objecto dessa intermediagao.

24.* E, quanto ao risco, ha aqui que chamar a colagao o art. 312°n° 1
alinea ¢) do CdVM, que obriga entdo o intermediario financeiro a
informar o investidor sobre os “riscos especiais envolvidos nas
operacdes a realizar”. Ora, tal redaccao refere-se necessariamente ao
negocio de intermediacao financeira enquanto negdcio de cobertura
que, depois, proporcionard negocios de execucao. E a verdade ¢ que
tal men¢ao nao pode nunca equivaler ao dever de informagao sobre o
instrumento financeiro em si (como, alias, na redacg¢ao aplicavel ao
caso).

25.* Neste sentido apontam ndo s6 o elemento histérico decorrente da
redac¢do anterior da lei, como também o elemento sistemadtico ja
abordado, como até o seu proprio elemento literal.

26.* Mas, o que € certo ¢ que, o legislador nao deixou nada ao acaso e
logo no numero seguinte, afirmou claramente o que se devia entender
por risco do tipo do instrumento financeiro em causa.

27.% Assim € que nas quatro alineas do n° 2 do art. 312°-E obriga a
que a descrig¢ao dos riscos do tipo do instrumento em causa incluam:

a. a) Os riscos associados ao instrumento financeiro, incluindo uma
explicacdo do impacto do efeito de alavancagem e do risco de perda
da totalidade do investimento;

b. b) A volatilidade do preco do instrumento financeiro e as eventuais
limitagdes existentes no mercado em que o mesmo € negociado;

c. ¢) O facto de o investidor poder assumir, em resultado de operagdes
sobre o instrumento financeiro, compromissos financeiros e outras
obriga¢des adicionais, além do custo de aquisicdo do mesmo;

d. d) Quaisquer requisitos em matéria de margens ou obrigacoes



analogas, aplicaveis aos instrumentos financeiros desse tipo.

28.* Sao ESTES ¢ APENAS ESTES os riscos do tipo do instrumento
financeiro sobre os quais o Intermediario Financeiro tem que prestar
informacao!

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

30.% O investimento em Obrigagdes, ndo ¢ sujeito a qualquer
volatilidade, sendo o retorno do investimento certo no final do prazo,
por reembolso do capital investido ao valor nominal do titulo (de
“capital garantido™), acrescido da respectiva rentabilidade.

31.% Logo, nao ha necessidade de que a adverténcia do risco de perda
da totalidade do investimento seja feita, porque a mesma nao ¢
aplicavel ao caso!

32.2 Recordemos que qualquer contrato, seja qual for a sua natureza,
apenas um de dois destinos: o cumprimento ou incumprimento! Ou
seja, ¢ de uma ingenuidade atroz pensar-se que alguém toma a
prestacao de qualquer contrato como certa, € ndo apenas como mais
ou menos segura!

33.% Por isso, a informacao acerca do risco da perda do investimento
tem que ser dada em fung¢do dos riscos proprios do tipo de
instrumento financeiro, o que deve ser feito SE E SO SE tais riscos de
facto existirem!

34.2 Nao se pode confundir a adverténcia sobre o risco de perda do
investimento com a andlise de qualquer qualidade e robustez (ou falta
dela) do emitente do titulo!

35.2 Nao cometeu o R. qualquer acto ilicito!

36.% A decisao recorrida violou por errdnea interpretacao ou aplicagao
o disposto no art.’ 312 do CdVM (na redacg¢do aplicavel), e os art.’s
74 ¢ 75 do RGCISF.

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

E conclui: “pela procedéncia do presente recurso, e por via dele, pela
revogacgdo da decisdo recorrida e sua substituicao por outra que
absolva o Réu do pedido™.

7. O Recorrido ndo apresentou contra-alegagoes.



8. A Formagao de Juizes a que alude o n.°3 do artigo 672.° do Codigo
de Processo Civil admitiu o recurso de revista (excecional).

9. A instancia veio a ser suspensa até ao julgamento para
uniformizag¢do de jurisprudéncia.

10. Foi proferido Acdrdao pelo Pleno das Secgdes Civeis no processo
n.°1479/16...., que transitou em julgado.

11. Cumpre apreciar e decidir.

I1. Delimitacao do objeto do recurso

Como ¢ jurisprudéncia sedimentada, e em conformidade com o
disposto nos artigos 635°, n° 4, ¢ 639°, n°s 1 e 2, ambos do Codigo de
Processo Civil, o objeto do recurso ¢ delimitado em fung¢do das
conclusdes formuladas pelo recorrente, pelo que, dentro dos preditos
parametros, da leitura das conclusdes recursorias formuladas pela
Recorrente decorre que o objeto do presente recurso esta circunscrito
a questao de saber se estdo verificados os pressupostos da
responsabilidade civil da Ré.

II1. Fundamentacao

1. As instancias deram como provados os seguintes factos (apés a
alteracao efetuada pelo Tribunal da Relacio):

1.1. O “B.P.N. - Banco Portugués de Negocios, S.A.”, (doravante,
B.P.N., S.A.), vocacionado para a area de banca de investimentos, foi

constituido em 1993 por via da fusao das sociedades financeiras S... e
N....

1.2. Em 27 de Outubro de 1999 foi criada a sociedade “B.P.N.,
S.G.P.S., S.A.” que integrava o capital do “B.P.N., S.A.” como seu
principal e quase Unico ativo.

1.3. Na data da subscri¢ao do produto em causa nestes autos, a
sociedade B.P.N., S.G.P.S., S.A. era detida na totalidade pela S.L.N.,
S.G.P.S., S.A. (hoje denominada GALILEI, S.G.P.S., S.A.).

1.4. AS.L.N., S.G.P.S., S.A. era, até a nacionalizacdo, a proprietaria
do B.P.N. — Banco Portugués de Negocios, S.A., dado ser a tinica
acionista da B.P.N., S.G.P.S., S.A..

1.5. Durante o ano de 2004 a administracao da S.L.N., S.G.P.S., S.A.
e do B.P.N., S.A. era exercida quase na integra pelas mesmas pessoas,
mormente o presidente do conselho de administracao, BB

1.6. A S.L.N., S.G.P.S., S.A era a cupula do GRUPO, com dominio
sobre as suas participadas, direta ou indiretamente, dominio esse que,



no caso do Banco B.P.N., S.A., era total.

1.7. Por via da Lei1 62-A/2008 de 11 de novembro, o Estado
Portugués apropriou-se de todas as agdes representativas do capital
social do Banco Portugués de Negocios, S.A. (B.P.N.), pessoa
coletiva n.° ...93, através de um regime juridico de apropriagdo
publica por via da nacionalizagao.

1.8. O centro decisorio de ambas as sociedades (S.L.N. e B.P.N.) era,
em 2004, exatamente o mesmo, sendo confundivel.

1.9. As agoes representativas do capital social do B.P.N., S.A. eram
detidas pela S.L.N. S.G.P.S., S.A. (S.L.N.), ora denominada Galilei
S.G.P.S., S.A..

1.10. N3o obstante a nacionalizagdo, o B.P.N., pessoa coletiva n.°
...93, manteve a sua denominacao, atividade econémica e natureza
juridica, com a ressalva de, a partir da nacionalizacgao, ser “uma
sociedade andnima de capitais exclusivamente publicos”.

1.11. Por via do Decreto-Lei n.° 2/2010 de 5 de janeiro, foram
estabelecidas as bases que haviam de reger o processo de
reprivatizagdo da dita entidade.

1.12. Até dezembro de 2012, a pessoa coletiva n.° ...93, cujo objeto
social era a atividade bancaria, adotou a denominac¢ao “B.P.N. —
Banco Portugués de Negocios, S.A.”.

1.13. Em dezembro de 2012, mediante operagao de fusao por
incorporacao, a pessoa coletiva n.° ...93 (sociedade incorporante),
mantendo o objeto social original, incorporou os ativos e passivos do
Banco BIC Portugués, pessoa coletiva n.° ...10 (sociedade
incorporada), e alterou a denominac¢do para “Banco Bic Portugués,
S.A.”, tendo ocorrido transferéncia global do patrimonio da sociedade
incorporada para o réu, operacao essa registada na matricula
comercial pela ap. ...07.

1.14. O autor ¢ cliente do Banco Portugués de Negocios (BPN), onde
tem conta aberta na agéncia de ....

1.15. Na referida agéncia trabalhava como gestor de conta do autor
um funcionario de sua confianca, CC.

1.16. Funcionario que tinha saido de outra institui¢ao bancéria, o
Finibanco, onde trabalhara, para ingressar nos quadros do BPN,
agéncia de ..., tendo sido acompanhado pelo autor nesta transicao.

1.17. Com quem o autor tinha estabelecido uma relagdao de confianca,
desde os tempos em que este funcionario exercia as mesmas funcoes
no Finibanco.

1.18. Vindo o autor a abrir junto do balcao do réu, agénciade ..., a



conta de depdsito a ordem n.° ...01.

1.19. A determinada altura do més de setembro de 2004, o autor foi
contactado por DD, para se deslocar a agéncia a fim de lhe apresentar
um novo produto.

1.20. Este funcionario, como tinha conhecimento de que o autor
possuia aplicacdes a prazo, convenceu-o a aplicar dinheiro num
produto com capital de retorno garantido, semelhante a um depdsito a
prazo.

1.21. Disse-lhe ainda que os juros pagos seriam interessantes.
1.22. O autor confiou na informacao prestada pelo funciondrio do réu.

1.23. Nao obstante ter um periodo de imobilizagdo alargado, pois sO
seria retornado no dia 25.10.2014. 24- O autor acedeu em fazer a
aplicagdo de dinheiro porque convencido que se tratava de um
investimento seguro e porque confiava no funcionario em causa.

1.25. O autor ndo possuia conhecimentos financeiros que o
habilitassem a questionar a informacao que o funcionario lhe
transmitiu.

1.26. Centrando a sua area profissional de atividade na assessoria
juridica a negdcios imobiliarios.

1.27. O autor normalmente optava por aplicacoes que nao
comportassem risco, cujo rendimento e a recuperacio dos valores
aplicados fossem seguros e com curtos prazos de vencimento.

1.28. O funcionario que o contactou era disso conhecedor.

1.29. A aplicacdo em causa teria como minimo aplicavel a quantia de
€50.000,00 (cinquenta mil euros).

1.30. O autor mobilizou as quantias para a subscri¢do solicitada,
ficando titular de 2 obrigacdes SLN Rendimento Mais, no valor
nominal de 100 000,00€ (cem mil euros).

1.31. O produto “SLN Rendimento Mais 2004 foi transacionado nos
balcdes comerciais do réu, tendo sido distribuido pelos funciondrios
dos mencionados balcdes o documento que constitui fls. 28 e ss, cujo
teor se da por reproduzido para todos os efeitos.

1.32. O documento em causa identificava o Conselho de
Administracao do BPN como sendo o 6rgao responsavel pela decisao
de lancamento do produto em causa.

1.33. Sendo natural que os funcionarios referissem aos clientes que se
tratava de um produto com capital garantido.

1.34. Tal documento elucidava os funcionarios acerca das estratégias



de venda do produto, indicando-lhes, inclusivamente, quais as
respostas a apresentar as eventuais dividas do cliente de modo a
convencé-lo da seguranca da compra.

1.35. Assim, a r¢ instruiu os seus funciondrios, neste particular, a usar
0 seguinte argumentario (externa e internamente) para convencer os
clientes a adquirirem o produto:

a) Capital garantido
b) Elevadas taxas de remuneracao
c) Pagamento de juros periddico

d) Indicagao de que, internamente, a campanha de venda deste
produto iria integrar o denominado “Campeonato BPN 2004” e,
ainda, que dada a importancia estratégica deste produto iria existir
mesmo uma “super prova especial” com indicagao das condi¢des de
atribuicao de prémio.

1.36. As orientagdes € comunicagdes internas existente no B.P.N.,
S.A. e que esta transmitia aos seus comerciais nos respetivos balcoes
consistiam em afirmar a seguranca do produto em causa, a sua
solidez, a boa rentabilidade, a importancia estratégica.

1.37. O autor ndo subscreveria o produto se tivesse conhecimento de
que o capital investido nao era garantido e que era outra entidade a
obrigada a restitui¢do do capital aplicado.

1.38. O capital no valor de €100.000,00 (cento mil euros) nao foi
pago no dia 25.10.2014.

1.39. Até a presente data o autor nada recebeu e a S.L.N., ora
denominada Galilei SGPS, S.A., emitente formal das obrigacoes, foi
declarada insolvente em 05.07.2016.

1.40. A 07 de Novembro de 2014, a ré difundiu através do sitio do
Diario Econémico ter dado claras instru¢des aos balcoes para “nao
pagar divida da ex-S.L.N.”.

1.41. O autor nao tinha, nem tem, conhecimentos no que concerne a
mercados financeiros e/ou de capitais, o que era do conhecimento do
funcionario do réu.

1.42. Na data da subscri¢do ndo fazia a minima ideia do que era a
S.L.N,, S.G.PS., S.A..

1.43. O autor, aquando da subscri¢ao do produto em causa, estava
convencido de que o fazia em condi¢des semelhantes a um deposito a
prazo.

1.44. O Banco BPN foi a tinica entidade com quem o autor sempre
contactou e onde pensou estar a aplicar o dinheiro.



1.45. O produto financeiro em causa nao possui as caracteristicas que
foram asseguradas ao autor.

1.46. O autor ainda hoje ¢ classificado pela ré como investidor nao
profissional.

1.47. Os juros foram sendo pagos semestralmente.

1.48. Ao tempo, o Banco B.P.N. era uma instituicao bancéria que
oferecia confianca ao investidor, ndo podendo prever-se a
nacionalizagdo e posterior reprivatizagao.

1.49. Desde 25.10.2014 deixaram de ser pagos os juros e nao foi pago
o capital no montante de €100.000,00 (cem mil euros).

1.50. O autor tem sofrido desgaste e sente magoa devido a toda esta
situacao.

1.51. No dia 04.11.2014 o autor dirigiu uma missiva a Galilei SGPS,
S.A. solicitando o pagamento do montante de €100.000,00, acrescido
de juros, conforme documento junto a fls.51, cujo teor se da por
reproduzido.

1.52. No dia 14.02.2017 o autor dirigiu uma missiva ao Conselho de
Administracao do Banco BIC, solicitava a devolugao do montante de
€100.000,00, conforme documento junto a fls.35, cujo teor se da por
reproduzido.

1.53. Em resposta, o banco réu, por carta datada de 25.10.2017,
negou a pretensao, conforme documento junto a fls.35v°, cujo teor se
da por reproduzido.

1.54. A presente acao foi instaurada em 03.05.2018.

1.55. Para além das “Obrigagdes SLN Rendimento Mais 2004 o
autor possuia aplica¢des em “Obrigagdes BPN Rendimento Mais”,
“BPN Rendimento Mais 2* emissdao” e Fundo FIMOBAD-Eurobic
Tesouraria-FIMA.

1.56. Desde a data da subscri¢cdo até 25.10.2014 o autor recebeu os
juros semestralmente, a taxa de 6,25% que foi acordada.

2. E deram como nio provados os seguintes factos:

2.a. o funcionario disse ao autor que o banco/réu responderia pela
divida e que o produto se destinava a refor¢o/aumento do capital do
proprio Banco;

2.b. o0 autor mencionou ao funciondrio que ndo subscreveria qualquer
aplicagdo que comportasse risco de perda do capital aplicado;

2.c. no que foi tranquilizado pelo funcionério e informado que devido
a elevada procura do produto pelos clientes do BPN e qualidade e



seguranga teria de o subscrever com alguma brevidade;

2.d. foi entregue ao autor a ficha técnica do produto ou a nota
informativa;

2.e. e que o empréstimo obrigacionista se destinava a colmatar graves
falhas de solvabilidade de ambas as empresas;

2.f. e que existem relagdes de subordinacdao do Banco intermediario e
o Banco Efisa — autor da ficha técnica;

2.g. o autor viu-se privado de ajudar as filhas no inicio da sua vida
profissional;

2.h. a data da subscricao do produto financeiro ja era conhecido pelo
funciondrio que o Grupo se encontrava em sérias dificuldades;

2.i. o incumprimento (das obrigagdes em causa) foi determinado pela
nacionalizagdo do BPN, separando o Banco do restante grupo de
empresas;

2.j. o autor foi informado de que o produto em causa consistia em
valores mobilidrios em representagdo de divida da sociedade
emitente, que procederia ao reembolso total ou parcial do
investimento, que se tratava da sociedade-mae do Banco; que as AA.
tenham sido contactadas por um funcionério do BPN do balcdo da ...,
sem que o tivessem solicitado, tendo em tendo em vista aconselha-las
a investir valores que tinham depositados, cerca de € 500.000,00
(quinhentos mil euros)/cada, num produto com capital garantido;

2.k. o réu apresentou as condigdes do produto, como as condigdes de
reembolso e de obtencao de liquidez ao longo do prazo de 10 anos,
que apenas seria possivel por via de endosso ou venda a outro cliente;

2.1. o réu sempre explicou os formularios dados a assinar ao autor;

2.m. o funcionario do banco réu estava convencido da seguranga do
investimento ¢ da adequacao ao perfil de investidor do autor atenta a
robustez financeira do grupo SLN.».

3. Da verificacao da responsabilidade civil da Ré

No Acordao recorrido entendeu-se que estavam demonstrados todos
os pressupostos da responsabilidade civil da R¢.

A Ré insurge-se contra o assim decidido, colocando em causa,
essencialmente, a verificacao da ilicitude (por, no seu entendimento,
nao se ter verificada a violagdo dos seus deveres de informagao) e do
nexo de causalidade.

Vejamos.

No caso presente, pretende-se apurar da responsabilidade civil da Ré¢,



como intermediario financeiro: o0 BPN colocou no mercado uma
emissao de Obrigagdes Subordinadas ao Portador e Escriturais com o
valor nominal unitario de €50 000,00 da SLN — Sociedade Lusa de
Negocios, SGPS,S.A. através da sua comercializagao junto dos seus
clientes como produtos bancarios sob a denominagao “SLN
Rendimento Mais 2004”.

- cf. artigos 289.°, n.°1, alinea a), 293.°, n.°1, alinea a) € 290.°, n.°1,
alineas a) e b), do Cédigo dos Valores Mobiliarios —

Assim, no caso presente, estd em questao a responsabilidade civil da
Ré, como intermedidria financeira (artigos 312.° e 314.°, do CMV).

Ora, foi proferido Acordao Uniformizador de Jurisprudéncia
(proferido no processo n.° 1479/16.4T8LRA.C2.S1-A) que apresenta
os seguintes segmentos uniformizadores:

1. No ambito da responsabilidade civil pré-contratual ou contratual do
intermediario financeiro, nos termos dos artigos 7.°, n.° 1, 312.°n.° 1,
alinea a), e 314.° do Codigo dos Valores Mobilidrios, na redagao
anterior a introduzida pelo Decreto-Lei n.° 357-A/2007, de 31 de
outubro, e 342.°, n.° 1, do Cédigo Civil, incumbe ao investidor,
mesmo quando seja ndo qualificado, o 6nus de provar a violagdo pelo
intermediario financeiro dos deveres de informagao que a este sao
legalmente impostos e o nexo de causalidade entre a violacao do
dever de informacao e o dano.

2. Se o Banco, intermedidrio financeiro — que sugeriu a subscricao de
obrigacdes subordinadas pelo prazo de maturidade de 10 anos a um
cliente que nao tinha conhecimentos para avaliar o risco daquele
produto financeiro nem pretendia aplicar o seu dinheiro em “produtos
de risco” — informou apenas o cliente, relativamente ao risco do
produto, que o “reembolso do capital era garantido (porquanto nao
era produto de risco”), sem outras explicagdes, nomeadamente, o que
eram obrigacdes subordinadas, ndo cumpre o dever de informagao
aludido no artigo 7.°, n.°1, do CVM.

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

4. Para estabelecer o nexo de causalidade entre a violagao dos deveres
de informacao, por parte do intermediario financeiro, € o dano
decorrente da decisao de investir, incumbe ao investidor provar que a
prestacdo da informacao devida o levaria a ndo tomar a decisdo de
investir.

No caso dos autos, atenta a data em que foi celebrado o contrato



(setembro de 2004) — tendo o Autor ficado titular de 2 obrigacdes
SLN Rendimento MAIS, no valor nominal de €100 000,00., sdao
aplicaveis as disposi¢des do Codigo dos Valores Mobiliarios, na
redacdo anterior a introduzida pelo Decreto-Lei n.° 357-A/2007, de
31 de outubro.

O intermediario financeiro encontrava-se obrigado ao cumprimento
dos principios e regras de conduta estabelecidas nos artigos 304.° a
342.° do CVM.

Deveres de informacao. Ilicitude.

Como se referiu no citado Acdrddo: “a informagdo a prestar pelo
intermediario financeiro ao investidor (cliente) relativa a atividades
de intermediacao e emitentes, que seja suscetivel de influenciar as
decisdes de investimento, deve ser completa, verdadeira, atual, clara,
objetiva e licita (artigo 7.° do CVM), devendo o intermediario
financeiro prestar todas as informagdes necessarias para uma tomada
de decisdo esclarecida e fundamentada, sendo que a extensdo e a
profundidade da informagdo devem ser tanto maiores quanto menor
for o grau de conhecimento e de experiéncia do cliente, informando
dos riscos especiais que as operagoes envolvem (artigo 312.° do
CVM) e orientar a sua atividade no sentido da protecdo dos legitimos
interesses dos seus clientes, devendo observar os ditames da boa f€,
com elevados padrdes de diligéncia, lealdade e transparéncia,
informando-se, previamente, sobre a situacao financeira dos clientes,
a sua experiéncia e investimentos (aspetos que o intermediario
financeiro tem o dever de conhecer) e sem esquecer que compete ao
intermediario financeiro tomar a iniciativa de prestar todas as
informagoes e nao aguardar que o investidor (cliente) as solicite.”

E, mais a frente, refere-se: “Assim, as informacoes nao serao
verdadeiras se se proceder a essa equiparacao, porquanto as
obrigagdes nao sao um produto equivalente aos depositos a prazo e
constituem um investimento com riscos superiores aos dos depositos
a prazo, nao podendo o capital investido e respetivos juros serem
levantados quando o cliente assim o desejar.

Retomando a linha de pensamento ja afirmada, compete ao
intermedidrio financeiro o dever de esclarecer sobre as reais
caracteristicas das obrigacdes e sobre 0s riscos que a operagao
envolve (mesmo sem olvidar que nos depositos bancarios também ha
o risco de insolvéncia da entidade depositaria, mas esse risco sempre
¢ atenuado pela existéncia do Fundo de garantia de devolugado de
depdsitos, pelo menos, parcialmente).

Por outro lado, exige-se que o intermediario financeiro preste uma
informagao detalhada e verdadeira sobre o tipo de investimento que
propde ao investidor, designadamente, dando-lhe conta de a
restitui¢do, quer do montante investido, quer dos juros contratados



depender sempre da solidez financeira da entidade emitente € que nao
ha fundo de garantia nem mecanismos de prote¢do contra eventos
imprevisiveis.

Isto significa que o intermediario financeiro deve informar o
investidor que o risco de nao retorno do capital investido corre por
conta do cliente (investidor), ndo estando o Banco obrigado a
restituir-lhe o valor investido nem a pagar-lhe os juros respetivos,
com capitais proprios, tendo sempre em mente que para certo tipo de
cliente (investidor) a garantia do reembolso do capital investido ¢
essencial.

Deve, ainda, o intermediario financeiro informar o cliente que nao
podera levantar o capital e respetivos juros quando assim entender,
tornando claro o sentido do endosso como mecanismo de transmissao
- desmobilizacao do investimento - do produto.

Nao menos relevante: o intermediario financeiro deve informar o
cliente (investidor) da sua relacdo com a sociedade emitente das
obrigacdes, na medida em que possa estar em causa um potencial
conflito de interesses.

Por outro lado, o intermediario financeiro deve esclarecer o cliente
(investidor) no que consistem as “obrigacdes subordinadas”, isto €,
informar que, em caso de insolvéncia do emitente, os obrigacionistas
apenas serdao reembolsados depois dos demais credores de divida nao
subordinada.

Com tudo o que se referiu, ndo se pretende afirmar que, para prestar
um melhor esclarecimento ao cliente (investidor) - atendendo ao seu
nivel de conhecimento -, o intermediario financeiro nao possa
socorrer-se de outras figuras ou produtos financeiros, comparando-os,
desde que esclareca as respetivas diferengas.

Deste modo, ¢ for¢oso concluir que o intermedidrio financeiro que
nao informa o cliente (investidor nao profissional) dos riscos do
reembolso do capital investido, ou a sua perda significativa, sabendo
que esse reembolso depende da solidez financeira do emitente das
obrigagdes, bem como nao esclarece o que sejam obrigacoes
subordinadas, viola os seus deveres de informacao™.

No caso presente, e perante a factualidade provada, temos de
concluir, como o fez o Tribunal da Relagdo de Evora, que a Ré violou
os seus deveres de informagdo quando nao prestou informacao
detalhada ao Autor sobre as caracteristicas do produto que estava a
apresentar-lhes, designadamente que, por serem obrigacoes
subordinadas, no caso de insolvéncia da sociedade emitente, o seu
titular veria o seu crédito graduado depois dos créditos nao
subordinados sobre a insolvéncia (cf. artigos 48.° ¢ 177.° do CIRE),
sendo certo que nao esta demonstrado que o Autor tivesse



conhecimentos e experiéncia para conhecerem (ou complementarem)
as informagdes (ou a falta delas) prestadas pelo empregado da R¢,
bem como quando referiu que o produto era de com capital de retorno
garantido, semelhante a um depdsito a prazo, nem lhe foi explicado
que o responsavel pelo pagamento do capital e juros era o emitente, a
SLN, S.G.P.S.,S.A..

Daqui que se conclua pela verificagdo da ilicitude por parte da Ré.

Quanto a culpa, a mesma presume-se nos termos do disposto nos
artigos 304.°, n.°2, do CVM e 799.° do Codigo Civil:

Quanto ao nexo de causalidade:

Como se afirmou no Acoérdao Uniformizador, “incumbe ao cliente
(investidor) a prova do nexo de causalidade entre o facto e o dano, ou
seja, que se tivesse sido informado, por completo, da concreta
identificagdo, natureza e caracteristicas do produto financeiro que lhe
foi proposto, bem como da sua natureza, ndo as teria adquirido, pois
cabe a quem invoca o direito a indemnizacao alegar e demonstrar o
nexo causal entre o facto ilicito e o dano, que também nao se
presume, nos termos do disposto no n.°1 do artigo 342.° do Codigo
Civil.”

Ora, no caso presente, e perante a factualidade dada como provada,
temos de concluir que se mostra provado o nexo de causalidade,
porquanto se mostra provado que:

“1.37. O autor ndo subscreveria o produto se tivesse conhecimento de
que o capital investido nao era garantido e que era outra entidade a
obrigada a restitui¢do do capital aplicado.”

Estes factos sdo suficientes para se considerar demonstrado o nexo de
causalidade, pois demonstrada esta a essencialidade da informagao
omitida pela Ré sobre a decisdo de o Autor de investir nas
“Obrigacdes”, em setembro de 2004, pois o Autor marido nao
investiria se conhecesse as caracteristicas do produto.

Deste modo, o recurso tera de improceder.

IV. Decisao

Posto o que precede, acorda-se em negar a revista, e,
consequentemente, em manter o Acordao recorrido.

Custas pela Recorrente.

Lisboa, 17 de janeiro de 2023



Pedro de Lima Gongalves (Relator)
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Antonio Magalhaes



