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1. Nos termos do AUJ n.° 8/2022, “para estabelecer o nexo de
causalidade entre a violag¢do dos deveres de informacao, por parte do
intermediario financeiro, e o dano decorrente da decisdao de investir,
incumbe ao investidor provar que a prestacao da informagao devida o
levaria a ndo tomar a decisdo de investir”.

2. Nao tendo os autores logrado provar “que a prestacao da
informagao devida os levaria a ndo tomar a decisao de investir”, nao
merece censura o juizo feito pela Relacao no sentido de dar por
inverificado o pressuposto do nexo de causalidade.

ACORDAM NO SUPREMO TRIBUNAL DE JUSTICA

I. RELATORIO

1. AA e mulher, BB, intentaram a presente ac¢ao declarativa de
condenacao, com processo comum, contra 0 Banco BIC Portugués,
S.A., ja todos identificados nos autos, pedindo que se:

a) Declare que a aquisi¢do do produto financeiro traduzido na
compra das obriga¢oes SLN Rendimento Mais 2004 ao BPN (actual
Banco BIC SA), na agéncia de ... foi levada a efeito no pressuposto
de que o produto financeiro em causa se mostrava a coberto da
garantia dada pelo Banco R., de reembolso do capital de 100%.

b) Declare que é da responsabilidade do Banco BIC SA o reembolso
do capital reportado a aquisi¢dao por parte dos AA. da obrigagdo
SLN Rendimento Mais 2004, no valor de € 50.000,00, porquanto com
a transmissao do nacionalizado banco BPN para a esfera juridica do
banco BIC transmitiram-se de igual modo na sua totalidade todas as
obrigacoes emergentes dos contratos que obrigavam o BPN,
independentemente de todo e qualquer acordo que o banco BIC tenha
estabelecido com o Estado Portugués no acto de compra ou em
momento anterior, o que so lhe concede o direito de regresso a
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discutir entre as partes em causa, sendo tal acordo marginal aos aqui
AA..

¢) Condene o R. Banco BIC SA a proceder ao imediato reembolso do
capital de € 50.000,00, acrescidos dos juros vencidos desde 07 de
Maio de 2014 sobre a obriga¢do SLN 2004, a taxa legal, até integral
reembolso do capital, condenando ainda o R. Banco BIC SA a pagar
aos AA. quantia indemnizatoria a fixar em liquidagdo de sentencga,
mas nunca inferior a € 10.000,00, por danos morais sofridos pelo A.
e sua esposa, com o comportamento imputavel ao R. Banco BIC S4,
traduzido na informagao falsa prestada pelo gerente de conta na
Agéncia de ... que conduziu a presente situagdo.

E, no entendimento de que o contrato é nulo, se:

d) Julgue nulo o contrato de intermediacdo financeira celebrado
entre os AA. e o R. que deu origem a ordem de subscrigdo de
07-04-2004 da obrigacdo SLN Rendimento Mais 2004, no valor de €
50.000,00. E

e) Condene o R. Banco BIC SA a restituir aos AA. o valor de €
50.000,00, acrescido de juros, a taxa legal, desde 07-05-2014 e até
efectivo e intergral pagamento.

Alegaram para tal, muito em sintese, que, em Abril de 2004, eram
detentores duma conta, no montante de € 50.000,00 na Agéncia/
Balcao do BPN de ...; e nessa qualidade, dirigiram-se ao balcao do
réu, em ..., onde foram recebidos por CC, gerente daquele balcao, que
ao inteirar-se da inten¢do dos autores, lhe propds que, em vez de
fazerem o pretendido depdsito a prazo, adquirissem uma obrigagao
SLN Rendimento Mais 2004, produto financeiro que, segundo o
referido gerente de balcdo, “tinha as mesmas garantias e seguranga
dum deposito a prazo1, podendo assim obter “um melhor
rendimento, sendo que tinha os juros remuneratorios e o reembolso
de capital 100% garantido pelo BPN” — como resulta do que alegam
nos artigos 2.° in fine a 4.° da peti¢do inicial.

Assim, perante o que lhes estava a ser proposto, os autores anuiram e,
em Abril de 2004, adquiriram uma obrigacao do produto designado
como SLN Rendimento Mais 2004, no valor de € 50.000,00, sendo
certo que “apenas sabendo que estavam a comprar e que compraram
um produto que lhe havia sido e foi apresentado como sendo tdo
seguro como um DP e que lhe dava mais juros, tendo a garantia do
BPN do reembolso integral do capital que estavam a investir”
(artigos 8.° € 9.°); e sendo certo que o referido gerente de conta lhe
disse “que tal aplicag¢do seria feita pelo prazo de dez anos, mas que
poderia eventualmente proceder ao seu resgate antecipado ao fim de
cinco anos e que se porventura tivesse necessidade de levantar o
dinheiro mais cedo, em qualquer altura o poderia fazer, bastando que
a avisasse com dois ou trés dias de antecedéncia”?2.



Adquirido tal produto/obrigagao (em Abril de 2004), sempre até Maio
de 2014 lhe foram pagos os juros do capital investido, ndo mais tendo
recebido apos esta data e sendo-lhe dito pelo réu BIC — tendo
entretanto, como ¢ do dominio publico, o Estado Portugués
nacionalizado, em 11/11/2008, o BPN e depois procedido, em
30/03/2012, a sua reprivatizagdao/venda ao réu Banco BIC (que,
depois, em 07/12/2012, se fundiu, por incorporagdao, com o BPN,
assumindo entdo o BIC a personalidade juridica do BPN) — que,
sendo a aplicagdo uma obrigacao da SLN e estando esta insolvente (o
que entretanto foi declarado), o reembolso do capital devia ser
reclamado no processo de insolvéncia; isto, ainda segundo o que lhe
foi dito pelo réu BIC, “por o BPN, ao vender a referida obrigagao,
apenas ter funcionado enquanto intermediario financeiro, ndo sendo
tal obrigacdo do BPN, mas apenas e so vendida ao balcdo do BPN
por conta e risco da dita SLN”3.

Ora, segundo os autores, o réu BIC, ao adquirir o BPN ao Estado
Portugués, assumiu todas as responsabilidades emergentes da gestdo
do BPN e nessas responsabilidades incluem-se as verbas devidas e
reclamadas pelos clientes (sem prejuizo de, depois, o Banco BIC
poder pedir o seu reembolso ao Estado Portugués, nos termos do
acordo entre ambos celebrado), como ¢ o caso do reembolso do
capital das obrigagdes SLN Rendimento Mais 2004, vendidas “com a
informacgao de ter capital garantido, envolvendo tal garantia, ndo a
da entidade dele emitente, mas sim ou também do intermedidrio
financeiro” — cf. artigo 30.°.

Razdo pela qual o Banco BIC, segundo os autores, deve ser
condenado a restituir-lhes os € 50.000,00 investidos, acrescidos de
juros (sendo que, ainda segundo os autores, o contrato de
intermediacao financeira celebrado com o BPN ¢ nulo por nao ter
obedecido a exigida forma escrita, o que, mais uma vez segundo o A.,
¢ fundamento para, como efeito da nulidade declarada, lhe serem
restituidos os € 50.000,00 investidos, acrescidos de juros).

Ademais, confrontados com a ideia de perderem o dinheiro investido,
passaram ‘“‘noites e noites sem dormir, dias e dias sem conseguir gerir
a sua vida pessoal”, factos que criaram desestabilizagcdo no seio do
seu agregado familiar, razao pela qual, ainda hoje, ele e a esposa
sofrem de depressdo e angustia, o que, tudo junto, pela sua gravidade,
justifica que sejam indemnizados os danos nao patrimoniais por
ambos sofridos.

2. O réu contestou.

Alegou, em suma, que na intermedia¢do financeira efectuada com os
autores, a respeito da Obrigacdo SLN Rendimento Mais 2004, ndo
houve qualquer violagdo do dever legal de informacgao, tendo sido
prestada aos autores informacao completa, verdadeira, actual, clara,
objectiva e licita; que nunca o banco ou os seus colaboradores



transmitiram aos autores que o banco “garantia a emissdo”; que, a
época, “nada havia que desabonasse sobre o investimento efectuado”,
sendo uma obrigacao “um produto conservador”, com um risco
reduzido, “indexado a solidez financeira da sociedade emitente”,
sendo que a entidade emitente era a “mde” do banco e um
“componente da solvabilidade daquela, por ser um dos principais
activos do seu patrimonio, pelo que, segundo o réu “dificilmente
haveria um produto financeiro tdo seguro como a subscri¢cdo
daquelas obrigagoes, e que ao longo dos anos sempre os autores
foram recebendo toda a documentagao respeitante ao investimento
efectuado e recebendo os juros sem ter suscitado qualquer
reclamacao.

Invocou que, se porventura fosse verdade (o que ndo concede) que
nao prestou a informagao a que estava adstrito, o certo € que o A.
sabe ha muito o negodcio/investimento que fez, pelo que, nao tendo o
réu agido com dolo ou culpa grave, j4 ha muito estaria prescrito, nos
termos do art. 324.°/2 do CVM; o direito indemnizatorio do A..

E concluiu pela total improcedéncia da acg¢do e pela sua total
absolvicao do pedido.

3. Os autores replicaram, respondendo e opondo-se a excepgdo da
prescrigao e mantendo o antes alegado na petigao inicial.

4. Dispensada a audiéncia prévia, foi proferido despacho saneador,
em que foi declarada a total regularidade da instancia, estado em que
se mantém — relegando-se para final o conhecimento da prescri¢ao
invocada — tendo-se identificado o objecto do litigio e enunciados os
temas da prova.

5. Teve lugar a audiéncia de discussdo e julgamento, com recurso a
gravagao da prova nela produzida, finda a qual foi proferida a
sentenca de fl.s 103 a 114, na qual se fixou a matéria de facto
considerada como provada e nao provada e respectiva fundamentagao
e, a final, se decidiu o seguinte:

“Julgo a presente acgdo parcialmente provada e, nessa medida,
procedente, pelo que condeno o réu, Banco BIC Portugués SA, no
pagamento aos autores, AA e esposa, BB, de

a) O capital de € 50.000,00;
b) A quantia de € 5.000,00;

¢) Juros, a taxa de 4%, desde 7 de Maio de 2014, no respeitante a
primeira das quantias, e desde a data da presente decisdo, no
respeitante a ultima, até integral pagamento.

Custas proporcionais”.

6. Inconformado com esta decisdo, interpds recurso, o réeu BIC,



recurso esse admitido como de apelagao, tendo o Tribunal da Relagao
de Coimbra proferido Acordao em 4.05.2020 em que se decidiu:

“Julgar procedente o presente recurso de apelagdo, em fungdo do que
se revoga a decisdo recorrida, que se substitui por outra que absolve
o réu do pedido”.

7. Inconformados vém os autores interpor recurso de revista.
Concluem as suas alegacdes nos seguintes termos:

“1] — Ndo andaram bem os Venerandos Senhores Juizes
Desembargadores ao decidirem como decidiram no seu mui douto
acorddo, que ora se recorre

2 - Estando demonstrado que o Réu, na fase pré-contratual, ndao
prestou a exigivel e qualificada informagdo pautada pelo standard da
actuacgdo de boa-fé, com o elevado padrao de conduta, ndao actuando
com diligéncia e transparéncia de modo a informar, cabalmente, do
risco do negocio, ndo respeitando, nem protegendo o interesse do
investidor e que ao invés lhe prestou informagdo ambigua tendente a
convencé-lo da inexisténcia de risco ou de um risco igual ao de um
deposito a prazo do proprio banco, é obvia a ilicitude de tal conduta
e grave a culpa, porque deliberada e meticulosamente planeada

3 - QUANTO A ILICITUDE - Decorre desde logo da prestagdo das
falsas informagoes traduzidas na informagado que foi dada ao Autor,
constante da matéria de facto nos factos dados como provados e nao
impugnados pelo Réu que assim com os mesmos concordou

4 - QUANTO A CULPA - No caso sub Judice, é nosso modesto
entendimento, que sem abdicar dos principios decorrentes das
normas que estabelecem a presun¢do de culpa do intermedidario
financeiro plasmadas no Codigo de Mercado dos Valores Mobiliarios
e de igual modo das que por aplicagdo subsidiaria no ambito da
responsabilidade contratual e extra-contratual emergem do Codigo
Civil, reafirmamos, sem destas abdicar, entendemos que no caso
presente, a simples informagdo falsa importa a declaragdo de culpa
independentemente da sua presun¢do.

5—QUANTO AO NEXO DE CAUSALIDADE - Dispoe o artigo 563.°
do Codigo Civil que “a obrigacdo de indemnizac¢do so existe em
relagdo aos danos que o lesado provavelmente ndo teria sofrido se
ndo fosse a lesdo”.

6 - Consagra a nossa lei a teoria da «causalidade adequaday» ou
seja, para que um facto seja causa adequada de um determinado
evento, «ndo é de modo nenhum necessario que o facto, so por si,
sem a colaboragdo de outros, tenha produzido o danoy, sendo
essencial que o «facto seja condicdo do dano, mas nada obsta a que,
como vulgarmente sucede, ele seja apenas uma das condigoes desse



danoy, Cfr. Antunes Varela, Das Obrigagcoes em Geral, vol. I, pagina
654.

Ora, das regras da experiéncia comum podemos facilmente retirar,
como nao retirou a Relagdo, a conclusdo (a presungdo) de que o
Autor ndo teria tomado a decisdo de subscrever «as obrigagoes se ao
inves de lhe ter sido dito que o produto era equiparado a um deposito
a prazo, que tinha a mesma seguranga de um deposito a prazo, que
tinha garantia de capital a cem por cento, lhe tivesse sido dito, pelo
funcionario do Réeu Banco BIC, S.A., que corria o risco de perder
todo ou parte do seu dinheiro no caso de insolvéncia da sociedade
emitente dessas obrigagoesy, tal como alids é cristalinamente
defendido pelo Egrégio Senhor Juiz Conselheiro Sousa Lameira, no

ambito do Acorddo desse Supremo Tribunal de Justi¢a, Processo: n.°
18331/16.6T8LSB.L1.S1 - 7° Secgdo.

Deste modo, ao contrario do defendido no Acorddo ora recorrido,
esta provado ndo so o «nexo naturalisticoy como também se pode e
deve concluir pela verificagdo do nexo causal entre aquele facto e os
prejuizos sofridos pelo Autor.

7 - Ocorre, pois, o nexo de causalidade exigivel para a
responsabilizag¢do do Recorrente pelos danos sofridos pelo Autor”.

8. Respondeu o réu, afirmando, em conclusao, que:

“A causalidade entre a eventual violagdo do dever de informag¢do ndao
se pode presumir legalmente e, presumindo-se judicialmente, sempre
se devera refletir na afirma¢do de um facto como provado e ndo
apenas na justificacdo de um raciocinio juridico.

A prova da causalidade deveria, assim, sustentar-se na prova de que
ndo houvesse aquela violagdo e nunca os Autores subscreveriam o
produto financeiro, tendo esta subscrig¢do causado um dano, e que a
producgdo desse dano resulta como consequéncia adequada da
ilicitude.

Em suma,
Ndo vemos qualquer motivo de censura a decisdo sob recurso”.

9. O Exmo. Senhor Conselheiro a quem o presente processo foi
inicialmente distribuido proferiu despacho determinando, a suspensao
da instancia, de harmonia com o disposto no artigo 272.°, n.° 1, in
fine, do CPC, até ao julgamento dos recursos para uniformizagao de
jurisprudéncia que estavam, na altura, pendentes e tinham presumivel
relevancia para a decisdo dos presentes autos.

15. Por jubilagdo do Exmo. Senhor Conselheiro a quem o processo
foi inicialmente distribuido, os autos foram redistribuidos e, em
2.12.2022, concluidos a presente Relatora.



Sendo certo que, num daqueles processos pendentes (Proc.
1479/16.4T8LRA.C2.S1-A), foi proferida e transitou em julgado
decisdo e esta se revela suficiente para a decisdo a proferir nos
presentes autos, cabe apreciar e decidir.

Sendo o objecto do recurso delimitado pelas conclusdes do recorrente
(cft. artigos 635.°,n.° 4, € 639.°,n.° 1, do CPC), sem prejuizo das
questdes de conhecimento oficioso (cft. artigos 608.°, n.° 2, ex vi do
artigo 663.°, n.° 2, do CPC), a tnica questao a decidir, in casu, ¢ a de
saber se 0 Tribunal recorrido devia ter dado por inverificado o
nexo de causalidade entre a conduta ilicita e os danos sofridos
pelos autores.

II. FUNDAMENTACAO
OS FACTOS

Sao os seguintes os factos que vém provados no Acordao
recorrido:

1. Em 9 de Dezembro de 2011, o Estado Portugués, entdo accionista
tnico do BPN, BANCO PORTUGUES DE NEGOCIOS BPN-
(ACTUAL BANCO BIC S.A., REU NA PRESENTE ACCAO) —
Contribuinte Fiscal n.° 503 159 093, e Sede Social: Av. Antonio
Augusto de Aguiar n.° 132, 1050-020 Lisboa) e no ambito do
processo de reprivatizacao daquela Instituigao, celebrou um Acordo
Quadro com o Banco BIC Portugués, SA, no qual foram
estabelecidos os procedimentos e as acgdes necessarias a desenvolver
por cada uma das partes, passo intermédio considerado essencial para
a celebracao do contrato de compra e venda das ac¢des do BPN.

No dia 30 de Marco de 2012, foi assinado o contrato de compra e
venda do BPN, entre o Estado Portugués e o Banco BIC, sendo que
nos termos do disposto na clausula 15.* do Acordo Quadro celebrado
entre o Estado Portugués e o Banco BIC, relativo a reprivatizacao do
BPN, neste se mostram incluidas todas as entidades do espectro do
antigo Banco BPN, S. A. BANCO PORTUGUES DE NEGOCIOS
BPN-(ACTUAL BANCO BIC S.A., REU NA PRESENTE
ACCAO),sendo estas a Parvalorem, S. A., a Parups, S. A.,
Parparticipadas, S. A., Banco Efisa, S. A., BPN Servicos, S. A., BPN
Imofundos, S. A., BPN Gestao de Activos, S. A. (actualmente Patris,
Gestao de Ativos, S. A.), BPN ACE e BPN, SGPS, S. A.

A atual Instituicao resultou assim da fusdo ocorrida em 7 de



Dezembro de 2012, por incorporacao do Banco BIC Portugués S.A.
no Banco Portugués de Negocios, S.A., assumindo a designagao
social do primeiro e a personalidade juridica do segundo.

2. AA, e BB, sdo casados entre si, ¢ eram a data clientes do Banco
BPN, actual Banco BIC, S.A.,

3. Os autores foram recebidos no banco por CC, gerente do Balcao de
..., que os havia convocado telefonicamente, ¢ lhes propos que
adquirissem um produto financeiro, que tinha as mesmas garantias e
seguran¢a de um deposito a prazo, mas que lhes daria um maior
rendimento.

4. Para tal efeito, e dado que o valor de aquisi¢do do referido produto
tinha como limite minimo de aplica¢do, € 50.000,00 (cinquenta mil
euros), poderia subscrever um titulo de obrigagdes nesse valor.

5. Dadas as garantias que lhe estavam a ser dadas (seguranga do
produto como se fosse um depdsito a prazo), sendo-lhes dito
inclusivamente pelo proprio CC, gerente do Balcao de ... que tinha a
garantia de reembolso de capital e juros mais elevados que um
depdsito a prazo, pelo que, atento o que lhe estava a ser afirmado e
pela confianga que depositavam no referido CC, gerente do Balcao de
..., pessoa esta que de ha muito conheciam enquanto clientes da Caixa
de Crédito Agricola Mutuo ..., onde eram clientes e cuja transferéncia
para o Banco BPN por parte dos Autores teve lugar a convite do
referido gerente aquando da mudanga deste para aquele BPN, os
Autores, confiantes no que lhes estava a ser proposto, anuiram a tal
proposta, aplicando em tal produto o dinheiro.

6. Assim, em Abril de 2004, o os Autores, adquiriram uma obrigacao
designada SLN Rendimento

7. O referido gerente de conta disse ainda aos Autores, que tal
aplicacdo seria feita pelo prazo de dez anos, mas que se necessitassem
de dinheiro antes, bastaria avisar com dois ou trés dias de
antecedéncia poderiam proceder ao respectivo pagamento.

8. Até ao dia 07 de Maio de 2014, sempre foram pagos aos autores os
juros do capital investido na aplicagdo financeira.

9. Vencido o prazo de dez anos, sdo os aqui Autores informados de
que a aplicacdo financeira em causa, nao tem cobertura de garantia de
capital, que ¢ uma subscri¢ao de obrigacdes da SLN — Sociedade
Lusa de Negocios, S.A., e que, uma vez que a referida sociedade se
mostra insolvente, tal resgate nao lhe serd concedido, podendo e
devendo reclamar o montante a que se julgam com direito no
processo de Insolvéncia.

10. Os Autores, confrontados com a ideia de perder todo o dinheiro
que convictamente tinham sido investido na aplicagdo financeira



cujas garantias de retorno total lhe foram dadas, experimentaram os
correspondentes sentimentos de angustia e de desestabilizagao.

11. No més seguinte a da operacao supra, os autores receberam por
correio, nao s6 o aviso de débito correspondente a subscrigao
efectuada, bem como os avisos de crédito a cada seis meses relativos
a0s juros.

12. Desde entdo os varios extractos periddicos onde lhe apareciam
essas obrigagdes como integrando as suas carteiras de titulos de
forma separada dos simples depositos a prazo.

13. Onde o produto em causa surge separado dos depositos, num
titulo denominado “CARTEIRA DE TITULOS” ¢ com um sub-titulo
“OBRIGACOES”.

14. Aquando da subscri¢do ndo havia qualquer indicagdo de que a
emissao pudesse vir a nao ser paga.

15. Ou qualquer ideia sobre o risco de insolvéncia do emitente.

16. Ao longo dos anos foram emitidos e pagos diversos produtos de
divida de empresas do grupo SLN.

17. No més seguinte ao das referidas operagdes o subscritor recebeu
por correio um aviso de débito correspondente a subscrigao
efectuada.

18. Foi recebendo, desde entdo, um extracto periddico onde lhe
apareciam essas obrigagdes como integrando a sua carteira de titulos,
separadas dos depdsitos, com mengdo expressa ao facto de se tratar
de obrigagdes depositadas na sua carteira de titulos.

19. Foram-lhe sendo creditados em conta os juros relativos aos
cupoes das obrigagdes, o que originava igualmente o competente
registo no seu extracto e até a emissao de avisos de langamento que
lhes eram enviados para a sua morada.

20. Tudo isto nunca suscitou da sua parte qualquer reclamacgao.

21. O subscritor ja antes havia investido em produtos diferentes do
depdsito a prazo.

22. No banco Réu, e antes da subscri¢cao aqui em causa, os autores
haviam subscrito: Papel Comercial IMONACOES em 05.12.2012,
Papel Comercial SLN 7% emissao em 10.01.2003, Papel Comercial
IMONACOES em 13.02.2003, Papel Comercial LUSAFIN em
10.03.2003, Papel Comercial URBINEGOCIOS em 23.05.2003,
Papel Comercial do BAI em 27.08.2003, Papel Comercial do BAI em
09.09.2003, Fundo de Investimento Mobiliario em 09.09.2003 ¢
10.09.2003, Papel Comercial RENTIPAR em 12.11.2003, Papel
Comercial SLN 8* Emissao em 09.12.2003, Papel Comercial SLN 9*



Emissao em 16.01.2004 ¢ 16.02.2004, Papel Comercial do BAI em
19.02.2004, Papel Comercial SLN 8* Emissao e 16.03.2004, Papel
Comercial SLN 9? Emissao em 22.04.2004, Papel Comercial SLN 9*
Emissao em 17.06.2004 ¢ 23.06.2004, Papel Comercial SLN 8*
Emissao em 19.08.2004 ¢ Fundo de Investimento Mobilidrio em
07.09.2004.

E sao seguintes os factos considerados nio provados, “sem
pretensoes de exaustdo ou de preclusdo”, no Acérdao recorrido:

1. Por iniciativa propria, os autores dirigiram-se ao Balcdo de ... com
vista a proceder a um depdsito a prazo, daquele montante.

2. o valor de € 50.000,00 (cinquenta mil euros) era o que os autores
se propunham depositar a prazo.

3. que o produto era tdo seguro que até tinha vendido ao seu proprio
Pai.

4. Sucede que, perante as garantias dadas pelo BPN a DD marido e
Pai dos Autores, e, considerando que pela Lei n.° 62-A/2008, de 11 de
Novembro, o Estado Portugués, procedeu a4 Nacionalizagao do
BANCO BPN, com todas as obrigagdes de tal acto decorrentes,
maxime as constantes da citada Lei, os Autores, em Maio de 2009,
mais precisamente cinco anos decorridos apds as aplicagdes
financeiras, e, confiantes naquilo que o referido gerente de conta do
BPN lhe haviam afirmado e garantido, deslocaram-se ao BANCO-
BPN, (nessa data ja Nacionalizado e da Responsabilidade do estado
que o detinha a 100%) com vista a proceder ao resgate do capital
investido.

5. E, nessa data sdao informados que ao contrario do que lhes havia
sido dito e garantido, s6 ao fim de 10 anos poderiam proceder a tal
resgate, ou seja, sO no fim do prazo contratual e ndo antes como lhes
havia sido garantido.

6. Comecaram nessa data a gerar-se nos Autores, angustias e receios
que o futuro viria a ver mais do que justificadas.

7. Efectivamente, escandalos atras de escandalos, as noticias sobre a
situacdo do BPN, faziam antever um futuro negro e um crescendo de
receios aos Autores, sobre a recuperagao do capital que haviam
investido.

8. Capital angariado apds dezenas de anos de arduo trabalho e
resultante da sua actividade profissional ou seja, 4 custa de arduo
trabalho.

9. Nao obstante, e porque os juros sempre lhe estavam a ser pagos, os
aqui Autores mantiveram viva a chama da esperanca na recuperacao
do capital que tinham investido.



10. O Estado Portugués ao Nacionalizar o BPN-BANCO
PORTUGUES DE NEGOCIOS, assumindo assim as
responsabilidades pelo BANCO anteriormente contraidas, oferecia
aos aqui Autores, renovada esperanga e reforgada garantia.

11. Como supra se disse, em Maio de 2009, (ou seja, ja apos a
Nacionaliza¢do do Banco por parte do Estado Portugués) mais
precisamente cinco anos decorridos apos a aplicagdo financeira, e,
confiantes naquilo que o gerente do BPN lhes havia afirmado e
garantido, deslocaram-se a0 BANCO BPN, agora sob a
Administracao da Caixa Geral de Depositos, com vista a proceder ao
resgate do capital investido.

12. Nessas datas sao informados que ao contrario do que lhes havia
sido dito e garantido, s6 ao fim de 10 anos poderiam proceder a tal
resgate, ou seja, sé no fim do prazo contratual e ndo antes como lhes
havia sido garantido.

13. Os Autores, confrontados com a ideia de perder todo o dinheiro
que convictamente tinham sido investido na aplicagdo financeira
cujas garantias de retorno total lhe foram dadas, passaram noites e
noites sem dormir, dias e dias sem conseguir gerir a sua vida pessoal,
ainda hoje, os aqui Autores, sofrem de depressao e angustia
decorrente dos factos expostos.

14. nunca o Banco réu através dos seus colaboradores transmitiu aos
seus clientes que o banco garantia a emissao,

15. O produto foi sempre apresentado com a obrigagao de entrega do
capital e dos juros ser da unica e exclusiva responsabilidade da
entidade emitente e ndo da entidade colocadora Banco.

16. O subscritor sempre foi pessoa informada, consciente, cuidadosa
e preocupada com o investimento do seu patrimonio, pessoa
experiente,

17. No momento da subscri¢do o subscritor foi informado que as
obrigacdes em causa eram emitidas pela Sociedade que detinha o
Banco Réu — a SLN, Sociedade Lusa de Negocios, SGPS, S.A. —,

18. E que o reembolso antecipado da emissdo so era possivel por
iniciativa da SLN - Sociedade Lusa de Negocios, S.A. a partir do 5°
ano e sujeito a acordo prévio do Banco de Portugal.

19. Foi ainda informado de que a tnica forma do investidor liquidar
este produto de forma unilateral seria transmitindo as suas obrigagdes
a um terceiro interessado, mediante endosso.

20. O que na altura era possivel, comum e rapido, uma vez que os
titulos tinham elevada procura, atenta a sua elevada rentabilidade.

O DIREITO



A decisao do Tribunal a quo — de revogagao da sentenca e de decisao
no sentido da absolvigdo do réu do pedido — baseou-se em
fundamentos que facilmente se retiram dos seguintes excertos do
Acordao recorrido:

“(...) o BPN ndo cumpriu, em relacdo ao autor, no ambito da relagdo
bancaria que tinha com ele e do concreto contrato de recegdo e
transmissdo de ordens celebrado, os seus deveres de informacgao,
sendo por isso, nos termos do art. 314.%1 e 2 do CVM, responsavel
por tal incumprimento.

(...) Efetivamente, apesar dos deveres de informagdo terem origem
legal, fazem parte da chamada relagdo obrigacional complexa,
integrando o seu conteudo, razdo pela qual se entende que o seu
incumprimento desencadeia responsabilidade contratual, aplicando-
se-lhe assim a presun¢do de culpa do art. 799.°do C. Civil; sendo
que, no caso, face ao disposto no art. 314.%/2 do CVM — em que se
estabelece idéntica presun¢do para o incumprimento dos deveres de
informagdo: “a culpa do intermediario financeiro presume-se quando
o dano seja causado no ambito de relagoes contratuais e, em
qualquer caso, quando seja originado pela violagdo de deveres de
informagdo” — ainda que se considerasse estar perante
responsabilidade extra-contratual, sempre a culpa seria de presumir.

Temos, pois, presumida a culpa do BPN na provada ilicitude
consistente na violagdo dos deveres de informagao, ficando a faltar a
prova da existéncia de um nexo de causalidade entre tal viola¢do dos
deveres de informagdo e o dano sofrido.

E, prosseguindo o ali expendido e revendo inicial entendimento,
importa analisar a verifica¢do (ou ndo) do nexo causal.

(...) Se for correto afirmar/concluir que, caso fossem cumpridos os
deveres de informagao (isto ¢, sem o referido incumprimento dos
deveres de informagdo), os autores ndo teriam subscrito/investido
naquela obrigagdo, temos estabelecido o nexo causal, uma vez que,
em tal hipotese, ndo subscrevendo/investindo na obriga¢do, ndao
teriam sofrido o dano que o incumprimento do dever de restituir a
cargo da SLN lhes causou.

Sucede que ndo ha nos autos factos/elementos que permitam efetuar
tal afirmagao/conclusdo, entendendo-se que é aos autores/clientes,
repete-se, que cabe provar que ndo teriam atuado da mesma forma
sem o incumprimento, ou seja, que ndo teriam realizado a subscri¢do
das obrigacgoes caso lhes tivesse sido prestada a informagao devida.

(...) Como ja se referiu, tinha o A. que ter alegado os factos que
permitissem a conclusdo das obrigacoes subordinadas SLN 2004
serem, a partida, um “mau produto financeiro’ e que tal era do
conhecimento do BPN; e que carrear, para os provar, meios de prova



com um minimo de conhecimentos especiais, como a prova dos
mesmos inquestionavelmente exige; e ndo fez nem uma coisa nem
outra.

Pelo que, em termos de nexo causal, resta e subsiste o que se
comegou por referir: que os deveres de informagdo incumpridos ndo
tinham como finalidade proteger o A. da insolvéncia da entidade
emitente e que das referidas/analisadas violacoes dos deveres de
informagdo por parte do BPN ndo se segue, como curso adequado e
normal, o dano patrimonial (e extrapatrimonial) sofrido pelos
autores.

Enfim, perante os factos (e mesmo ndo olvidando as suspeitas e
rumores publicos) ndo se pode dizer que hajam sido as referidas/
analisadas violagoes dos deveres de informagdo a dar causa ao dano
sofrido pelos autores, ndo se podendo estabelecer e dar como
verificado o nexo causal entre as referidas/analisadas violagoes/
incumprimentos dos deveres de informagdo (por parte do BPN, no
ambito da relacdo bancaria com o A. e do concreto contrato de
recegdo e transmissao de ordens) e os danos que os autores sofreram,
em virtude do incumprimento do dever primario de prestagcdo no
contrato de mutuo (empréstimo obrigacionista) celebrado com a SLN
(emitente da obrigacdo)”.

Em sintese, € possivel dizer que o Tribunal a quo deu por provados os
requisitos da ilicitude e da culpa mas ndo o respeitante ao nexo de
causalidade.

O nexo de causalidade — rectius: a sua inverificagdo — ¢ aquilo que,
compreensivelmente, os autores / ora recorrentes aqui vém contestar,
pois € exclusivamente da existéncia deste pressuposto que depende a
procedéncia da accao.

As duvidas acerca dos pardmetros probatdrios do nexo de causalidade
no dominio da responsabilidade civil do intermediario financeiro
ficaram resolvidas no AUJ n.° 8/2022 (ou seja, a decisao proferida no
referido Proc. 1479/16.4T8LRA.C2.S1-A e ja transitada em julgado),
da seguinte forma:

“Para estabelecer o nexo de causalidade entre a violacdo dos deveres
de informagado, por parte do intermedidrio financeiro, e o dano
decorrente da decisdo de investir, incumbe ao investidor provar que a
presta¢do da informagdo devida o levaria a ndo tomar a decisdo de
investir’”.

Aplicando esta orientagcdo ao caso dos autos, temos que o 6nus da
prova de “que a prestagado da informagdo devida os levaria a ndo
tomar a decisdo de investir” cabia aos autores.

Sucede que, perscrutando o elenco dos factos provados, nao se
encontra qualquer facto que permita afirmar aquele nexo de



causalidade.

Nao tendo os autores logrado provar “que a prestacdo da informagdo

devida os levaria a ndo tomar a decisdo de investir”m, nao merece
censura o juizo feito pela Relagdo no sentido de dar por inverificado o
pressuposto do nexo de causalidade, razao pela qual o presente
recurso tem de improceder.

III. DECISAO

Pelo exposto, nega-se provimento a revista e confirma-se o
Acordao recorrido.

Custas pelos recorrentes.

Lisboa, 19 de Janeiro de 2023
Catarina Serra (Relatora)
Rijo Ferreira

Cura Mariano

[11 Como diz o Tribunal recorrido, “(...) também ndo hd nos autos factos/elementos que
permitam efetuar a afirmagdo/conclusdo oposta, “non liquet” que, como referimos, a
distribui¢do do onus probatorio resolve contra a A/cliente”.
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