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I - O nexo de causalidade entre a violagdo dos deveres de informacao pelo
intermedidrio financeiro e o dano sofrido pelo cliente nao se presume e como facto
constitutivo que é do direito do autor tem de ser por este demonstrado, nos termos do
art. 342.°, n.° 1 do Cédigo Civil.

IT - Tendo o autor alegado na sua petigdo inicial factos suscetiveis de integrar o nexo de
causalidade entre o incumprimento de deveres de informacao por parte do Banco-réu,
no exercicio da sua atividade de intermediario financeiro e o dano sofrido pelo autor
consistente no ndo reembolso do capital investido, mas nao constando tais factos quer
do elenco dos factos provados quer do elenco dos factos ndo provados, impde-se anular
a decisdo recorrida e determinar a baixa dos autos a primeira instancia para ampliagdo
da matéria de facto, nos termos do art. 662.°, 2, alinea c), do Cédigo de Processo Civil.

Acordam os Juizes do Tribunal da Relacio de Evora:

I. RELATORIO

L1

Banco CC, S.A., réu na agdo declarativa de condenacao que lhe foi movida por BB,
interp0s recurso da sentenga proferida pelo Juizo Central Civel de Santarém, Juiz 1, do
Tribunal Judicial da Comarca de Santarém, o qual declarou a agado parcialmente
procedente e, em conformidade:

- Declarou que a aquisigdo do produto financeiro traduzido na compra de uma
obrigacdo SLN Rendimento Mais 2004 ao réu, adquirida na agéncia de A..., foi levada a
efeito no pressuposto de que o produto financeiro em causa se mostrava a coberto da
garantia de reembolso do capital a 100%, garantia essa dada pelo préprio Banco CC, na
pessoa do seu gerente de balcao;

- Condenou o réu a pagar a quantia de 50.000,00€ (cinquenta mil euros), acrescida de
juros moratdrios, a taxa legal, atualmente de 4%, vencidos desde a data da citacdo e até
efetivo e integral pagamento.

O autor tinha peticionado que (i) se declarasse que a aquisi¢cdo do produto financeiro
traduzido na compra de uma obrigacdo SLN Rendimento Mais 2004 ao réu foi levada a
efeito no pressuposto de que o produto financeiro em causa se mostrava a coberto da
garantia de reembolso do capital a 100%, garantia essa dada pelo préprio Banco CC, na
pessoa do seu gerente de balcao; (ii) se declarasse que é da responsabilidade do Banco
CC, S.A. o reembolso do capital reportado a aquisicao por parte do autor da obrigagao
SLN Rendimento Mais 2004, no valor de €50.000,00; (iii) se condenasse o réu Banco CC
a proceder ao imediato reembolso do capital de €50.000,00, acrescido dos juros vencidos
desde 25 de outubro de 2014 sobre a obrigacdo SLN2004, a taxa legal, até integral
reembolso do capital, condenando ainda o réu Banco CC, S.A. a pagar ao autor quantia
indemnizatoria a fixar em liquidacdo de sentenca, mas nunca inferior a €10.000,00, por
danos morais sofridos pelo autor com o comportamento imputavel ao réu Banco CC,
S.A. traduzido na informacéao falsa prestada pelo gerente de conta do balcdo de A... e
que conduziu a presente situacao; (iv) no entendimento de que o contrato é nulo, que se
julgasse nulo o contrato de intermediacdo financeira celebrado entre autor e réu que
deu origem a ordem de subscricdo de outubro de 2004 de uma obrigacao SLN
Rendimento Mais 2004, no valor de €50.000,00 e se condenasse o réu a restituir ao autor
o valor de €50.000,00, acrescido de juros, a taxa legal, desde 25.10.2014 e até efetivo e
integral pagamento.
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Para fundamentar a sua pretensao, o autor invocou, em sintese, que, em outubro de
2004, aplicou a quantia de €50.000,00 em obrigagdes “SLN 2004”, na sequéncia da
informagao prestada por parte de funciondrio bancario, no sentido de que a aplicagdo
em crise era em tudo semelhante a um depdsito a prazo, com capital garantido pelo Banco e com
rentabilidade assegqurada e que agiu na convicgdo de que o capital seria garantido pelo proprio
banco e que poderia ser levantado a qualquer momento, nunca lhe tendo sido explicados os
termos do acordo em causa. Concluiu dizendo que, em 2014, foi informado pelo Banco réu
que a aplicacdo financeira em andlise nao tinha cobertura de garantia de capital,
situagdo que lhe causou danos ndo patrimoniais, os quais especificou.

O réu Banco CC apresentou contestacdo, por excecao e impugnacdo; deduziu a excecao
dilatéria de incompeténcia relativa em razdo do territério, a qual foi julgada
improcedente, a excegdo dilatéria de ilegitimidade processual ativa, cuja apreciagdo foi
considerada prejudicada, e a excegdo perentéria de prescrigdo do direito invocado, cujo
conhecimento foi relegado para final.

Foi dispensada a realiza¢do de audiéncia prévia, tendo sido proferido despacho
saneador, identificado o objeto do litigio e elencados os temas da prova.

Realizada a audiéncia final, foi proferida a sentenca objeto do presente recurso.

I.2.

O recorrente formula alegacdes que culminam com as seguintes conclusdes:

«1. Por muito respeito que mereca o vertido na decisdo a quo, com a mesma nao se pode
de modo algum concordar, sendo que a presente decisdo veio surpreender
sobremaneira o aqui Recorrente, pois que, considerando o Tribunal Recorrido a
presente agdo parcialmente procedente, ndo julgou corretamente.

2. Com tal decisao, a Mm.? Juiz a quo violou e fez errada aplicagado e interpretagdo do
disposto nos arts. 7°, 290° n° 1 alinea a), 304°-A e 312° a 314°-D e 323° a 323°-D do
CdVM,; 4°,12°,17° e 19° do D.L. 69/2004 de 25/02 e da Diretiva 2004/39/CE; 220°, 232°
e 236°, 483° e ss., 595° e 615° do C.C; 615.°, n.° 1, al. e) do CPC.

3. Apesar da natural e compreensivel consternacao que é possivel observar das pecas
apresentadas a juizo pelo A., importa lembrar que a pretensdo pelo mesmo deduzida se
encontra despida de qualquer fundamento provatério, bem como factual, além de ser
manifestamente mal direcionada contra o Banco R.

4. Certo é que o Banco R, tal qual estava obrigado, prestou ao A. informagdes
completas, verdadeiras, atuais, claras, objetivas e licitas (nos termos e para os efeitos do
art.7° do Codigo de Valores Mobiliarios), quanto as obrigacoes por estes subscritas,
dando cumprimento ndo sé a lei, mas também a uma politica de transparéncia e de
confianca pela qual sempre se pautou.

5. Alias, da prova produzida resulta, sem margem para davidas, que o A. nem queria
saber o que estava a subscrever. Mas a “estranha” construcao deste argumento ganha
novas dimensoes, se considerarmos o facto de o A. nunca ter reclamado de qualquer
dos extratos bancérios recebidos, onde o investimento em juizo aparecia referenciado
individualmente tal e qual como fora realizado - e nunca enquanto depésito a prazo! -,
bem como da auséncia de qualquer reclamacao junto do funciondario bancério que,
alegadamente, lhe teria vendido um instrumento financeiro diverso do por si
pretendido - é de facto estranho que tal intervencao junto do funcionario indicado
nunca tenha ocorrido, pois se o sentimento de revolta era tal, cremos que sempre
ditariam as regras comuns que o Autores diligenciassem pelo contacto com o referido
vendedor, o que nunca aconteceu.

6. O Apelante entende, por um lado, que o facto dado como provado no nimero “4)”
nao deveria constar do corpo da Sentenga nos termos ali propostos, em face da prova
produzida em sede de audiéncia de discussdo e julgamento. Nestes termos, é o Banco
Apelante de pugnar pela alteracao de tais ntimeros, de acordo com a redagdo adiante
proposta. Por outro lado, o facto constante da alinea “E)” da factualidade dada como
ndo provada, esta ali erradamente inserido, uma vez que deveria ter sido dado como
provado. Por fim, sempre seria de concluir que os artigos 39., 40. e 43. da Contestacao
deveriam ter sido dados como provados.

7. O produto - Obrigagdes SLN Rendimento Mais 2004 - terd sido vendido pelo ex-
funcionario Fernando ..., afirmando que: se tratava de uma aplicagdo com o mesmo
nivel de risco que um Depésito a Prazo, mas com maior. Referiu, adiante, acerca das
caracteristicas do mesmo: era um produto financeiro sem risco; idéntico a Depésito a
Prazo; com remuneragao superior; com um prazo de vigéncia superior; o Banco
assumiria a restituicao do capital antes de o prazo se o cliente precisasse através da



hipétese de colocacao interna num cliente que estivesse interessado, sendo uma questao
de semanas.

8. Referiu, ainda, que o A. s6 queria que a questdo do risco estivesse assegurada, nao
interessando os detalhes; o A. s6 queria estar tranquilo. Alias, sendo mais preciso no
seu depoimento, referiu mesmo que um cliente de perfil sem risco é um cliente que nao
quer comprometer os seus fundos, dando o exemplo de que o A. nunca subscreveria
agdes porque estavam cotadas em bolsa e sofria oscilagdes no seu valor de mercado, ao
passo que estas Obrigacdes nao estavam cotadas em bolsa nem tinham qualquer
oscilacao.

9. Referiu, posteriormente, que havia informagdes internas e documentagao alusiva a
que o capital seria 100% garantido e que, a data, se fossem questionados acerca de
quem Garantiria o que quer que fosse, essa questdo nao se colocava.

10. De tudo o que vem dito, podemos afirmar com meridiana clareza que o facto dado
como provado “4)” deveria ter a seguinte redagdo: “4) O gerente de conta do Balcio do
CC (agéncia de A...) afirmou que o produto em causa tinha o capital garantido pelo e
era equivalente a um depdsito a prazo, ou seja, tinha as mesmas garantias de um
depésito a prazo, pelo que o retorno do capital estava garantido.”

11. A testemunha Fernando ... referiu ainda que, além dos extratos periédicos mensais
que o A. ia recebendo - e onde apareciam as Obrigacdes como integrando a sua carteira
de titulos, separada dos depdsitos - (facto provado 11)), o mesmo recebeu por correio
um aviso de débito referente a subscri¢do efetuado, sendo este um procedimento
automatico dos servigos centrais.

12. Assim, resulta manifesto que o facto vertido na alinea “E.” dos factos nao provados,
deveria ter sido considerado como provado.

13. De resto, de salientar que deveriam ter sido dados como provados 3 artigos,
constantes da Contestagdo do Banco R., que sdo sobremaneira importantes até na légica
da afericdo do risco (e sua auséncia) que era evidente a altura da contratagdo - em 2004.
De facto, naquela altura, foram emitidos e pagos os mais diversos tipos de produto de
divida do grupo e nada fazia prever a insolvéncia da SLN, a forma como foi feita a
nacionalizagdo e que o produto pudesse vir a ndo ser pago.

14. Daqui resulta que os artigos 39., 40. e 43. da Contestacdo deveriam ter sido dados
como provados e, assim, constando do elenco de factos dado como provados: “39.
Nesse momento nao havia qualquer indicagdo de que a emissdo pudesse vir a nao ser
paga. 40.0u qualquer ideia sobre o risco de insolvéncia do emitente. 43.Além do mais,
ao longo dos anos foram emitidos e pagos os mais diversos produtos de divida de
empresas do grupo SLN.”.

15. Os contratos de intermediagdo financeira implicam relagdes juridicas que se
estabelecem em niveis diferentes. O negdcio de cobertura é o concreto contrato de
intermediagdo financeira celebrado entre o intermediario e o cliente e que tem por
objeto imediato conceder ao intermediario os poderes necessarios para celebrar o
negoécio de execucao. O negécio de execugdo, por seu turno, é o contrato celebrado
entre o intermediario e o terceiro, no interesse e por conta do cliente (ou também o
negdcio celebrado diretamente entre o terceiro e o cliente, com a intermediagao do
intermedidrio financeiro), e tem a maioria das vezes por objeto a aquisicao, alienacdo ou
qualquer outro negécio sobre valores mobilidrios.

16. Claro esta, que o dever de informacao relativo ao negécio de cobertura deve ser
prestado em momento anterior ao contrato de intermediagdo e o dever de informagao
relativo ao negdcio de execucao sera cumprido ja na vigéncia daquele, tal como
sucederd, alias, com os deveres de informacao relativos aos instrumentos financeiros
escolhidos! Os deveres de informacéo a prestar pelo intermediario financeiro, previstos
no art. 312°n° 1 do CdVM, sdo os deveres de informacao relativos ao préprio contrato
de intermediacdo financeira, v.g., ao negdcio de cobertura!

17.Ja os art. 323°, 323°-A, 323°-B e 323°-C do CdVM tratam dos deveres de informacédo
proprios, relativos, inerentes ou decorrentes dos negocios de execucéo, levados a cabo
ao abrigo dos negécios de cobertura, como alids decorre das epigrafes dos artigos.

18. Dai que ndo se possa retirar qualquer consequéncia juridica da afirmacao do
incumprimento dos deveres previstos no art. 312° do CdVM, tendo antes que se buscar
na densificacdo desses preceitos o contetido do dever de informacao ai genericamente
afirmado.

19. O RISCO que a sentenga associa maioritariamente a um fenémeno de
incumprimento da obrigacdo assumida (neste caso incumprimento do reembolso da



obrigagdo) ou até a insolvéncia do emitente, NAO E NEM PODE SER CONSIDERADO
UM RISCO ESPECIAL! O risco de incumprimento ou risco de insolvéncia de um
devedor sdo RISCOS GERAIS de qualquer obrigacdo, precisamente porque sao
caracteristicas nucleares de toda e qualquer obrigagao.

20. Versando como versa aquele art. 312° do CdVM sobre os deveres de informacao a
cumprir quanto ao contrato de cobertura, a mencédo aos riscos especiais envolvidos nas
operacdes a realizar, refere-se necessariamente ao negécio de intermediagdo financeira
(no caso a execucado de ordens) enquanto negdcio de cobertura que, depois,
proporcionard negécios de execugdo.

21. Parece-nos assim por demais evidente que a disposicao do art. 312°n° 1 alinea e)
relativa aos “riscos especiais nas operagdes a realizar” em nada se relaciona com a
matéria em crise nos presentes autos pois o que é invocado na P.I. é a prestacao de uma
informagdo falsa quanto ao instrumento financeiro em si e esta disposi¢do, como vimos,
diz respeito a prestacao de informacao acerca do negécio de intermediagdo ou de
cobertura.

22. Entendemos que nada ficou por dizer ou explicar quanto a natureza dos
instrumentos financeiros. Da remissao feita para o art. 312°-E n° 1 resulta que o
legislador manda também o intermediario financeiro informar o cliente sobre os riscos
do tipo de instrumento financeiro em causa. Sdo ESTES e APENAS ESTES os riscos do
tipo do instrumento financeiro sobre os quais o Intermedidrio Financeiro tem que
prestar informacao!

23. O investimento efetuado foi feito em obriga¢des da SLN que é um instrumento do
mercado monetario (art.° 1 alinea b) do CdVM). Ndo é um investimento sujeito a
qualquer volatilidade, sendo o retorno do investimento certo no final do prazo, por
reembolso do capital investido ao valor nominal do titulo. Logo, ndo ha necessidade de
que a adverténcia do risco de perda da totalidade do investimento seja feita, porque a
mesma ndo é aplicavel ao caso!

24. A informacdo acerca do risco da perda do investimento tem que ser dada em fungéo
dos riscos préprios do tipo de instrumento financeiro, o que deve ser feito SE E SO se
tais riscos de facto existirem! E ndo se pode confundir a adverténcia sobre o risco de
perda do investimento com a analise de qualquer qualidade e robustez (ou falta dela)
do emitente do titulo! E que a este respeito, impoem-se clarificar, que em lado algum da
lei resulta estar o intermediério financeiro obrigado a analisar ou avaliar a robustez
financeira do emitente na atividade de intermediacdo financeira de rececao e
transmissao de ordens.

25. O risco de incumprimento nao constitui qualquer risco especial da operagao! A ser
alguma coisa, o risco de incumprimento de uma obrigagdo de compra (subjacente
naturalmente ao cumprimento da opgao potestativa de venda) é um RISCO GERAL de
qualquer obrigacao!

26. Na data do endosso das referidas obrigacoes, a redacao do CdVM era aquela
resultante das sucessivas alteragdes do D.L. 486/99 de 13/11 até ao D.L. 52/2006 de
15/03. A data da contratagdo das aplicacdes nao existia sequer qualquer dever de
informagdo quanto aos riscos associados ao instrumento financeiro, ou quanto ao risco
de perda da totalidade do investimento, conforme hoje decorre do art. 312°-E n° 2 alinea
a)! Ao contrario do que hoje sucede, ndo havia na anterior redacdo do CdVM qualquer
norma que taxativamente obrigasse o intermedidrio financeiro a prestar informagoes
acerca dos riscos do tipo de instrumento financeiro em que se pretendia investir. Essa
foi a grande inovagdo da D.M.LF. e do diploma que a transpos!

27. As Obrigagdes eram entdo, como é ainda, um produto conservador, com um risco
normalmente reduzido, indexado a solidez financeira da sociedade emitente. Ao que
acrescia, no caso concreto, o facto de a entidade emitente pertencer ao mesmo Grupo
que o Banco Réu. Assim, dificilmente haveria um produto financeiro tdo seguro como a
subscri¢do daquela Obrigagdo. Pelo que o mesmo era entdo adequado a alguém como
os Recorridos. Tanto mais que o risco de um DP no Banco seria, entdo, semelhante a
uma tal subscri¢do de Obrigagdes SLN 2006, porque pertencendo todas as empresas ao
mesmo Grupo, o risco da SLN estava indexado ao risco do préprio Banco. O
investimento efetuado era assim um investimento seguro e ndo um investimento em
qualquer “produto de risco”.

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



29. Ou seja, e em conclusdo, A VIOLACAO DO DEVER DE INFORMACAO NAO
IMPLICA QUALQUER PRESUNCAO DE ILICITUDE! E, portanto, tinha que ser o
Autor a alegar e provar que concretas informagoes é que o Banco Réu deveria ter dado,
que ndo deu! Nao o tendo feito, tem a presente acdo necessariamente que claudicar!

30. Néo estd alegado, e muito menos provado, que se tenha tornado impossivel receber
(total ou parcialmente) o montante investido pelo Autor nas Obrigacdes. Dai resulta,
portanto, que a condenacdo do Banco Réu no pagamento da integralidade do valor
desembolsado pelo Autor é manifestamente excessiva e ndo cumpre com o critério
teoria da diferenga prevista no art. 566° n° 2 do CC.

31. Nao ha qualquer matéria provada que permita a conclusao que o comportamento R.
foi decisivo e causal na producdo dos danos, pois que foi com base na informacao que
foi transmitida ao A., que deu o seu acordo na aquisi¢do da Obrigacao SLN
Rendimento Mais 2004 - numa primeira e segunda fase, respetivamente. Num primeiro
momento é indispensavel que o investidor prove que, sem a violacdo do dever de
informagao, ndo celebraria qualquer negdécio, ou celebraria um negdécio diferente do que
celebrou. Num segundo momento é necessario provar que aquele negdcio produziu um
dano. E, num terceiro momento é necessario provar que esse negdcio foi causa
adequada daquele dano, segundo um juizo de prognose objetiva ao tempo da lesdo.

32. Néo podendo, por fim, o Venerando Tribunal da Relagao de Evora olvidar que a
falta de reembolso ocorreu por efeito da insolvéncia da emitente e ndo por causa de
qualquer deficiente informagao ou atuagao do intermediario financeiro.

33. Do texto do art. 799°n° 1 do C.C. néo resulta qualquer presuncao de causalidade. E
nao se alcancam razdes (que a Sentenga também ndo adianta...) que justifiquem que a
presuncdo prépria da censura ético-juridica da conduta do agente deva ser estendida a
relacdo consequencial entre o facto e o dano. E isto é tanto pior se levarmos em linha de
conta que o proprio Tribunal “a quo” ndo da como provado (ou sequer como nao
provado) qualquer facto atinente & demonstra¢do do nexo de causalidade - enquanto
pressuposto essencial da responsabilidade civil.

34. E a prova-lo esta inclusivamente o disposto no art. 563° do C.C. que diz que “a
obrigacdo de indemnizagao s6 existe em relagdo aos danos que o lesado provavelmente
nao teria sofrido, se ndo fosse lesao”. Deste texto ndo resulta qualquer presuncgao.
Resulta sim o acolhimento, em parte, dos ensinamentos da causalidade adequada, na
vertente em que “arreda, como regra, a necessidade da absoluta confirmacao do
decurso causal: nao hé que provar tal decurso, mas simplesmente, a probabilidade
razoavel da sua existéncia”.

35. Porém, a substituicdo de uma prova absoluta por uma prova de probabilidade
razoavel, ndo faz com que desse downgrade de exigéncia probatdria se possa concluir
existir uma inversao do 6nus da prova, ao estabelecer abertamente a existéncia de uma
presuncao de causalidade. Tal o que significa é que o julgador se terd que bastar, em
sede de causalidade, com um juizo de razoavel probabilidade de que o dano foi
originado por aquele facto! Mas ja ndo significa que tenha que ser o agente a provar que
o facto ndo é adequado a provocar aquele dano ao lesado (situagdo esta que seria
propria de uma presungédo)!

36. O A. foi recebendo, periodicamente, as quantias relativas aos cupdes, que sempre
lhe foram pagos até a insolvéncia da emitente e recebia mensalmente os extratos
bancarios com indica¢do expressa de carteira de obrigagdes e nada reclamou durante o
referido periodo. Nao se verificando, assim, o nexo de causalidade adequada entre a
atuacdo do Recorrente enquanto intermediario financeiro e, o ndo reembolso, na
maturidade, do capital investido.

37. Assim, ou 0 A. alegava e provava que se tivesse sido cumprido o dever de
informagao, ndo teria realizado o investimento, ou entdo, tem que arcar com as normais
consequéncias de um investimento que se tornou ruinoso, pois ndo hé forma de corrigir
a titularidade do risco, pela responsabilidade — the risk lies where it falls!

38. Ainda que se censure a conduta do Banco Réu (o que nao se concede), essa censura
NUNCA podera ser reconduzivel a um dolo ou a uma culpa grave. De facto, lida e
relida a matéria de facto, a sensagdo que fica é que o ex-funcionario envolvidos do
Banco Réu sequer concebeu a possibilidade de estar a faltar ao dever de informacao
acerca da aplicagdo financeira e que, com essa falta, poderia estar a determinar o
investimento do cliente num produto que este ndo quereria se estivesse devidamente
informado.

39. A ideia que perpassa é que o ex-funcionario do Banco Réu estava absolutamente



convencido da seguranca do investimento e da adequagdo do mesmo ao perfil de
investidor do A. Tera havido, portanto (e quando muito) uma inducdo do A. em erro,
sem que por parte do ex-funciondrio do Banco Réu houvesse inten¢ao ou consciéncia de
o fazer - trata-se, portanto, de uma inducao negligente em erro.

40. Tal conduta apenas pode ser reconduzivel a mais leve das formas de negligéncia - a
negligéncia inconsciente. Esta graduagdo da culpa do intermediario financeiro tem
particular interesse, sobretudo em sede da prescrigao, pois o art. 324° do CAVM.

41. Parece-nos evidente e manifesto que o A. conheceu os termos em que o negdcio foi
concluido, designadamente a inexisténcia de garantia de capital e juros e a
subordinacdo da obrigacdo aquando da rece¢do dos extratos bancarios no seu
domicilio, ou pelo menos em novembro de 2008, data da nacionalizagdo do Recorrente!
Nao obstante, a acao apenas foi proposta em Setembro de 2018! E, portanto, ja se
encontrava prescrita qualquer putativa responsabilidade do Banco Réu!

42. Nao havendo declaragdo negocial, bem ou mal emitida, ndo pode haver obrigacao
juridica - seja ela qualquer for - de fonte contratual, pelo que ndo pode, em qualquer
circunstancia, entender-se que o Banco assumiu uma obrigacao de reembolso ou que a
afiancou.»

L3.

Na sua resposta as alegacdes de recurso, o recorrido defendeu a improcedéncia do
recurso e a manutengao da sentenca.

O recurso foi recebido pelo tribunal a quo.

Corridos os vistos em conformidade com o disposto no art. 657.°, n.° 2, do Cédigo de
Processo Civil, cumpre decidir.

II. FUNDAMENTACAO

IL.1.

As conclusodes das alegacdes de recurso (cfr. supra I.2) delimitam o respetivo objeto de
acordo com o disposto nas disposi¢des conjugadas dos arts. 635.°, n.°4 e 639.°, n° 1,
ambos do CPC, sem prejuizo das questdes cujo conhecimento oficioso se imponha (art.
608.°, n.° 2 e art. 663.°, n.° 2, ambos do CPC), ndo havendo lugar a apreciacao de
questdes cuja andlise se torne irrelevante por forca do tratamento empreendido no
acordao (arts. 608.°, n.° 2, e 663.°, n.° 2, do CPC).

IL.2.

As questdes que importa decidir sdo as seguintes:

1 - Impugnagdo da decisdo relativa a matéria de facto.

2 - Saber se estdo verificados os pressupostos da responsabilidade civil imputada ao
recorrente.

IL3.

FACTOS

IL.3.1.

O tribunal de primeira instancia julgou provados os seguintes factos:

1) Em novembro de 2008, o Estado Portugués procedeu a nacionalizagdo de todas as
agOes representativas do capital social do Banco CC, S. A.

2) A 30.03.2012 o ora réu adquiriu a totalidade das agdes representativas do capital
social do CC.

3) O gerente de conta do CC Fernando ... aconselhou o autor a aplicar o montante de
€50.000,00 numa obriga¢do SLN Rendimento Mais 2004 que, segundo disse, tinha as
mesmas garantias e seguranca de um depdsito a prazo, mas que lhe daria um maior
rendimento.

4) O gerente de conta do Balcdo do CC (agéncia de A...) afirmou que o produto em
causa tinha o capital garantido pelo Banco CC e era equivalente a um depdsito a prazo,
ou seja, tinha as mesmas garantias de um depésito a prazo, pelo que o retorno do
capital estava garantido pelo Banco.

5) Que a aplicagdo em causa era absolutamente segura, que ndo comportava qualquer
risco, posto que tinha o reembolso do capital investido garantido a 100% (cem por
cento) e lhe daria uma maior rentabilidade que um depésito a prazo e era tdo segura
quanto este.

6) O autor, em 08.10.2004, ap0s a sua assinatura no documento constante de fls. 83 dos
autos e cujo teor se considera integralmente reproduzido e do qual constam,
nomeadamente, os seguintes dizeres: “SLN - RENDIMENTO MAIS 2004 - Boletim de



Subscricdo; Emissdo de até 1.000 obrigagdes subordinadas ao portador e sob a forma
escritural, com o valor nominal de €50.000,00 (...) Prazo e reembolso: O prazo da
emissdo é de 10 anos, sendo o reembolso do capital efetuado em 27 de outubro de 2014.
O reembolso antecipado s6 é possivel por iniciativa da SLN, a partir do 5.° ano e sujeito
a acordo prévio do Banco de Portugal (...) Pretendo subscrever 1 obrigacdao com o valor
nominal de €50.000,00 (...).

7) Até ao dia 12 de Outubro de 2014 sempre foram pagos ao autor os juros do capital
investido na aplicacao financeira.

8) Pagamentos esses que lhe foram feitos pelo CC até 12 de outubro de 2012, e pelo réu
BANCO CC, S.A,, a partir dessa data e até ao dia 12 de outubro de 2014.

9) Em 25 de Outubro de 2014, o autor foi informado de que a aplicacao financeira em
causa nao tem cobertura de garantia de capital, que é uma subscrigdo de obrigacdes da
SLN - Sociedade Lusa de Negocios, S.A. e que atuou apenas na qualidade de agente
colocador e pagador.

10) Da nota interna da SLN, cuja cépia consta de fls. 83 verso a 102 verso e cujo teor se
reproduz integralmente nesta sede, constam, nomeadamente, os seguintes dizeres:
“capital garantido: 100% do capital investido (...) ARGUMENTARIO: O SLN
Rendimento Mais 2004 é uma excelente oportunidade de investimento, uma vez que
garante o capital investido e uma remuneragado acima do mercado durante 10 anos.”
11) O autor recebeu um extrato periédico onde lhe apareciam essas obrigacdes como
integrando a sua carteira de titulos, separadas dos depodsitos, com mencao expressa ao
facto de se tratar de obrigagdes depositadas na sua carteira de titulos.

IL.3.2.

O tribunal de primeira instancia julgou ndo provados os seguintes factos:

1 - O autor, em setembro de 2004, detinha no Balcdo do CC (agéncia de A...) um
depésito a prazo, por periodos de um ano, renovaveis, no montante de € 51.000,00
(cinquenta e um mil euros).

2 - O referido gerente de conta disse ainda ao aqui Autor que tal aplicacdo seria feita
pelo prazo de dez anos, mas que poderia eventualmente proceder ao seu resgate
antecipado ao fim de cinco anos.

3 - O autor confrontado com a ideia de perder todo o dinheiro que convictamente tinha
investido na aplicacdo financeira cujas garantias de retorno total lhe foram dadas,
passou noites e noites sem dormir, dias e dias sem conseguir exercer a sua atividade
profissional, dias e dias de conflitualidade familiar, factos estes que criaram uma tal
desestabilizagdo no seio do seu agregado familiar, que ainda hoje, o aqui Autor, sofre
de depressao e angtstia decorrente dos factos expostos.

4 - O Autor viu agravada a sua situacdo de satide tendo uma constante necessidade de
apoio médico especializado.

5 - No més seguinte ao das referidas operacoes, o autor recebeu por correio um aviso de
débito correspondente a subscrigdo efetuada.

6 - Foram sendo creditados ao autor em conta os juros relativos aos cupdes das
obrigagdes, o que originava igualmente o competente registo no seu extrato e até a
emissdo de avisos de langamento que lhes eram enviados para a sua morada.

7 - Tudo isto nunca suscitou da sua parte qualquer reclamagao.

8 - O autor, em Outubro de 2009, deslocou-se ao BANCO-CC com vista a proceder ao
resgate do capital investido.

9 - Nessa data foi informado que s6 ao fim de 10 anos poderia proceder a tal resgate.

I1.4.

Apreciagao do objeto do recurso

I1.4.1.

Impugnacao da decisdo sobre a matéria de facto

A primeira questdo suscitada pelo recorrente prende-se com a valoragado da prova
empreendida pelo tribunal de primeira instancia relativamente a concretos pontos de
facto.

O art. 662.°, n.° 1, do CPC, sob a epigrafe Modificabilidade da decisio de facto, dispde que:
«A Relagdo deve alterar a decisao proferida sobre a matéria de facto, se os factos tidos
como assentes, a prova produzida ou um documento superveniente impuserem decisdo
diversa.»

No ambito da impugnagdo da decisdo de facto, a reapreciagdo da decisdo proferida pelo
tribunal de primeira instancia visa aferir se determinados factos foram incorretamente



julgados, isto é, se foram julgados provados quando deveriam ter sido julgados ndo
provados ou, inversamente, se foram julgados ndo provados quando deveriam ter sido
julgados provados.

O Tribunal de segunda instancia deve formar a sua prépria conviccdo acerca dos
elementos probatérios disponiveis (os indicados pelas partes e os obtidos
oficiosamente) a qual deve ser obtida através de uma ponderacao critica dos mesmos,
quando sujeitos ao principio da livre apreciacdo da prova (como sucede, no caso
vertente). Ou, dito de outra forma, a segunda instancia deve funcionar como um efetivo
segundo grau de jurisdicdo em sede de matéria de facto.

No caso concreto, o julgamento sobre a matéria de facto compreendeu, como meios de
prova, os documentos juntos aos autos e o depoimento da testemunha Fernando
Videira, a qual tem conhecimento direto dos factos em causa nos autos porquanto foi
ela prépria quem negociou com o autor a aquisigdo da obrigagao “SLN 2004” que esta
em causa nos autos.

O recorrente defende que o tribunal a quo julgou incorretamente o ponto n.° 4 dos factos
provados, o facto ndo provado contante da alinea E) e que deveriam ter sido julgados
provados os factos alegados nos arts. 39, 40 e 43 da sua Contestagdo, invocando, sempre
e apenas, o depoimento da testemunha supra referida.

Vejamos se lhe assiste razao.

I1.4.4.1.

Facto provado n.° 4

Este facto tem a seguinte redacdo: «O gerente de conta do Balcao do CC (agéncia de
A...) afirmou que o produto em causa tinha o capital garantido pelo Banco CC e era
equivalente a um depésito a prazo, ou seja, tinha as mesmas garantias de um depésito a
prazo, pelo que o retorno do capital estava garantido pelo Banco.»

Defende o recorrente que o referido facto devera passar a ter a seguinte redacao: «O
gerente de conta do Balcdo do CC (agéncia de A...) afirmou que o produto em causa
tinha o capital garantido e era equivalente a um depésito a prazo, ou seja, tinha as
mesmas garantias de um depdsito a prazo, pelo que o retorno do capital estava
garantido.”

O que o recorrente propde é, pois, que se retire da redagdo do atual ponto n.° 4 dos
factos provados tdo s6 a expressdo «pelo CC», ou seja, pretende que deixe de constar da
redacdo daquele facto provado que o gerente de conta do balcao do CC disse ao autor
que seria o0 Banco CC a garantir o capital investido.

Extrai-se da sentenga recorrida que o juiz a quo fundou a sua motivagdo quanto ao facto
em causa da seguinte forma: «Fernando ... - que em 2004 e até 2007 exerceu funcoes de
gerente de balcdo da agéncia de A... e que negociou com o demandante a subscrigdo em crise -
relatou que tinha consciéncia de que o autor “tinha aversio ao risco”, afirmando ter-lhe
transmitido que as obrigacoes vertentes consubstanciavam um “produto financeiro sem risco”,
“em tudo idéntico a um depdsito a prazo, com o mesmo risco e com rentabilidade superior”
(pontos 3 a 5).

Adotando uma fluidez de discurso tipica de quem diz a verdade e ndo exteriorizando qualquer
interesse pessoal na resolucdo do pleito, a testemunha detalhou ndo ter pormenorizado o que era
uma obrigagdo, acrescentando ndo ter explicado que o que estava em causa era uma obrigacio
subordinada.

De resto, Fernando ... deu conta de que circulavam no CC emails e afirmagoes verbais, que
indicavam que seria o Banco a garantir o pagamento das obrigagoes em andlise, referindo que o
autor lhe havia perguntado se “podia estar descansado quanto a garantia do banco”, ao que a
testemunha respondeu afirmativamente».

Ouvido o depoimento da testemunha indicada pelo préprio recorrente constata-se que
daquele resulta precisamente aquilo que ficou expresso no facto provado n.° 4, ou seja,
que a testemunha em causa afiangou ao autor que a obrigagdo SLN 2004 era «em tudo
idéntica a um depésito a prazo, mas com uma remuneracao e prazo de vigéncia
superiores (aos dos depdsitos a prazo) e que o Banco assumia a restitui¢do do capital
antes do termo do prazo, se necessario fosse», acrescentando, «tal e qual como se fazia
com as obrigagdes do préprio Banco». E a instancias do exmo. mandatério do réu/
recorrente voltou a referir que «na altura ndo era um produto de risco porque o Banco
assegurava o capital».

A decisdo da primeira instancia estd corretamente motivada, ndo se vislumbrando
razao para discordar da apreciacdo empreendida pelo tribunal 2 guo no que toca a
credibilidade da testemunha em causa.

Por conseguinte, ndo merece censura a redagdo do facto provado n.° 4 tal como



plasmada na sentenca recorrida, improcedendo este segmento do recurso.

11.4.4.2.

Facto nao provado constante da alinea E)

A factualidade em causa é a seguinte: «No més seguinte ao das referidas operagoes, o
autor recebeu por correio um aviso de débito correspondente a subscrigdo efetuada.»
Defende o recorrente que este facto deve transitar para a factualidade provada.

A testemunha Fernando ... declarou que «era enviada pelos servigos centrais uma
documentacdo, era uma coisa automatica».

Declaracao que, por si s6, generalista (a testemunha ndo concretizou a que
documentacao se estava a referir) e sem estar complementada com qualquer prova
documental é insuficiente para demonstrar a factualidade acima referida.
Improcede, assim, este segmento do recurso.

11.4.4.3.

Arts. 39.°,40.° e 43.° da Contestagao

Estes artigos tém a seguinte redacao:

- «Nesse momento, ndo havia qualquer indicacao de que a emissao pudesse vir a ndo
ser paga.» (art. 39.%)

- «Ou qualquer ideia sobre o risco de insolvéncia do emitente» (art. 40.°)

- Além do mais, ao longo dos anos foram emitidos e pagos os mais diversos produtos
de divida de empresas do grupo SLN».

O teor dos artigos em causa contém juizos conclusivos, eventualmente baseados em
factos que ndo constam da redacio dos artigos em causa, o que impede que se verifique se os
mesmos resultam, ou ndo, da prova produzida. Pelo que ndo ha que aditar tais
elementos a factualidade provada.

Improcede, assim, este segmento do recurso.

I1.4.2.

Direito-Pressupostos da responsabilidade civil imputada ao recorrente

O tribunal recorrido julgou que o Banco-réu, na qualidade de intermediario financeiro,
incumpriu deveres de informacdo que lhe eram impostos pelo art. 312.°, do Cédigo de
Valores Mobilidrios, nomeadamente aqueles relativos aos riscos especiais envolvidos
nas operagoes a realizar - risco de liquidez e risco de crédito - atento o carater
subordinado das obrigacoes em causa - e no que tange a existéncia ou inexisténcia de
qualquer fundo de garantia ou de protecdo ou equivalente que abrangesse os servicos a
prestar, e que ndo s6 o Banco-réu nao logrou ilidir a presuncdo de culpa consagrada no
art. 314.°, n.° 2, do CdVM, como a factualidade apurada e julgada provada aponta para
uma culpa grave do mesmo «ao promover, num quadro de uma relagdo de conflito de
interesses a celebragdo de um contrato de duragéo prolongada no tempo e que
implicava o investimento por parte do cliente de uma quantia elevada, omitindo
informacao relevantissima quanto as caracteristicas do produto financeiro em causa -
no que respeita a elucidacdo do que eram obrigacdes enquanto valores mobiliarios,
assim como o real alcance do facto de se tratarem de obrigacdes subordinadas e ao risco
de reembolso do capital investido inerente, ainda que a data nao se afigurasse
previsivel a insolvéncia da entidade emitente - tendo em conta o tipo de investidor, ndo
qualificado em causa» (sic). E, acolhendo a tese de que o nexo de causalidade para
efeito de imputagdo dos danos se presume, e que o Banco-réu ndo logrou ilidir a
presuncdo de causalidade entre a violacao dos deveres de informagédo e os danos
sofridos pelo autor «que agiu convicto de que estava a colocar o seu dinheiro numa
aplicacdo segura em tudo semelhante a um depésito a prazo, cuja responsabilidade de
reembolso era exclusivamente do CC», o tribunal de primeira instédncia concluiu pela
responsabilizagdo do banco-réu, reconhecendo o direito do autor ao recebimento do
capital investido e dos respetivos juros de mora contados desde a data da citacao.

O Recorrente, por sua vez, pde em causa a verificacdo dos pressupostos da
responsabilidade civil contratual que lhe foi imputada, alegando que (i) ndo violou
deveres de informacao, (ii) a violagdo do dever de informacao nao implica qualquer
presuncao de ilicitude, (iii) nao foi alegado, e muito menos provado, que se tenha
tornado impossivel receber total ou parcialmente o montante investido pelo autor e (iv)
nao estd provado o nexo de causalidade entre o comportamento do banco-réu e o nao
reembolso, na maturidade, do capital investido porquanto o autor ndo provou que sem
a violagdo do dever de informacao ndo celebraria qualquer negdcio, ou celebraria um
negdcio diferente do que celebrou.



Um dos pressupostos da responsabilidade civil contratual em causa nos autos consiste
no incumprimento de determinados deveres no quadro do exercicio de atividades de
intermediagdo financeira ligado ao dano por um nexo de causalidade.

Dano que, in casu, consiste no ndo reembolso do capital que o autor/recorrido investiu
na aquisi¢do de uma obrigacdo SLN 2004, na data da respetiva maturidade.

O Banco-réu/recorrente é uma institui¢cdo bancaria.

Por forca do Regime Geral das Instituigdes de Crédito e Sociedades Financeiras,
aprovado pelo DL n° 298/92, de 31-12, incumbe aos administradores e funcionarios dos
Bancos proceder, nas relagdes com os clientes (e nas relacdes com outras instituicoes)
com diligéncia, neutralidade, lealdade, discricdo e respeito consciencioso dos interesses que lhes
estdo confiados (art. 74.°) e informar com clareza os clientes sobre os elementos caracterizadores
dos produtos oferecidos (art. 77.°).

Nao é controvertido que foi celebrado, pelo autor, um negécio de aquisicao de um
produto financeiro, concretamente, de uma obrigacao obrigacdo SLN Rendimento Mais
2004, com o prazo de emissao de 10 anos e reembolso de capital em 27.10.2014 (cfr.
supra 11.3.1).

Negdcio, no qual o Banco-réu, ora recorrente, interveio como intermedidrio financeiro.
Logo, foi celebrado entre as partes um contrato de intermediacio financeiral’l (negocio de
cobertura) que teve por objeto a subscricao/aquisi¢do, pelo autor, de uma obrigacao
emitida pela Sociedade Lusa de Negoécios (negdcio de execugdo da relacdo de
cobertura).

Contrato regulado pelas normas relativas ao exercicio da atividade de intermediacao
financeira. O contrato foi outorgado em outubro de 2004 (cfr. supra 11.3.1), pelo que, a
data, estava em vigor o Cédigo de Valores Mobilidrios, aprovado pelo Decreto-Lei n.°
486/99, de 13 de Novembro, na redagdo anterior aquela que foi introduzida pelo D/L
n.° 357-A /2007, de 31.10.

Prescreve o art. 304.°, do CdVM que o intermedidrio financeiro deve orientar a sua
atividade no sentido de protecio dos legitimos interesses dos seus clientes e da eficiéncia do
mercado, observando os ditames da boa-fé, de acordo com elevados padroes de diligéncia,
lealdade e transparéncia.

O dever de protecao dos legitimos interesses dos clientes implica, nomeadamente, um
dever de recolha de todo um conjunto de informagdes sobre o conhecimento e
experiéncia do cliente em matéria de investimento no que respeita ao tipo especifico de
produto ou servico oferecido/solicitado, de modo a permitir ao intermediario
determinar se o produto/servico de investimento considerado lhe é, ou ndo, adequado,
bem como um dever de recolha de toda a informagdo sobre o instrumento financeiro
que é proposto ao cliente, de forma a ficar habilitado para ajuizar da adequagao/
desadequacao entre um determinado produto/servico de investimento e as
caracteristicas concretas do cliente.

«O dever de conhecimento do perfil do cliente, sobretudo, nos casos de investidores
nao qualificados, a avaliacao ndo s6 da sua capacidade de investimento como a de
suportar o risco inerente ao produto que pretende adquirir, para ajuizar se certa
transagdo é adequada ao cliente - suitability test - impde ao intermediario financeiro
um rigoroso dever pré-contratual de informagdo, que ndo se queda pelo padrdo do bom
pai de familia, mas antes, dada a profissionalidade do banco/intermediario financeiro,
lhe impde um grau de diligéncia muito mais acentuado, devendo atuar como
“diligentssimus pater familias” ndo sendo toleraveis procedimentos que possam sequer
ser incursos em culpa leve. [...] como decorre do art. 312.°-A, n.°1, als. ¢) e d) do CVM,
a informacao divulgada pelo intermediario financeiro deve ser apresentada de modo a
ser compreendida pelo destinatario médio; e ser apresentada de modo a nao ocultar ou
subestimar elementos, declaracdes ou avisos importantes» - vd. Acérddo do Supremo
Tribunal de Justica de 10.04.2018, processo n.® 753 /16.4TBLSB.L1.51, publicado em
www.dgsi.pt.

Nas vestes de intermediario financeiro, o Banco-réu esta
vinculado a um feixe de deveres, de entre os quais se destacam
deveres de informacao os quais sdo, de resto, uma decorréncia
do principio da conduta transparente e leal previsto no supra
referido art. 304.° do CAVM.

Nos deveres de informacdo a que o intermediério financeiro



estd vinculado ha que distinguir o dever de informacao
sucessiva, ou seja, dever de disponibilizar informacdo no ambito
da execugao contratual da informacdo prévia, isto é, informacao
que deve ser disponibilizada antes da tomada de decisio do
investimento, a esta se referindo o art. 312.°do CdVM e que é
aquela que releva para o caso sub judice.

O cumprimento dos deveres de informacao previstos para o
momento que antecede a celebracdo do negécio implica
informar com clareza, lealdade e transparéncia os clientes acerca dos
elementos caracterizadores dos produtos financeiros propostos para
que aqueles possam tomar uma decisdo de investimento esclarecida
(cfr. art. 7.°, do CdVM).

Com efeito, o art. 7.°, n.° 1, sob a epigrafe Qualidade da

informagdo, prescreve que: «1 - Deve ser completa, verdadeira, atual, clara,
objetiva e licita a informacao respeitante a valores mobilidrios, a ofertas ptublicas, a
mercados de valores mobilidrios, a atividades de intermediacao e a emitentes que seja
suscetivel de influenciar as decisdes dos investidores ou que seja prestada as entidades
de supervisdo e as entidades gestoras de mercados, de sistemas de liquidagao e de
sistemas centralizados de valores mobilidrios.» (negritos nossos).

O critério de exigéncia da qualidade de informacao contido na disposicao normativa
em apreco atende ao investidor médio e as suas necessidades para formar uma decisdo de
investimento esclarecida, valendo em geral para toda a informacéo obrigatéria e ainda
para a informacdo facultativa que seja suscetivel de influenciar as decisdes dos
investidores — neste sentido, Paulo Camara, Manual de Direito dos Valores Mobilidrios,
Almedina, Coimbra, 2011, 2.* edigao, p. 688.

O art. 312.° do CdVM enuncia os concretos deveres de informagdo a que o
intermedidrio financeiro esta adstrito, vinculando este dltimo a prestar “todas as
informagoes necessdrias para uma tomada de decisdo esclarecida e fundamentada”, incluindo os
“riscos especiais envolvidos pelas operagoes a realizar”, esclarecendo, no seu n.° 2, que a
extensdo e a profundidade da informacdo a prestar devem ser tanto maiores quanto
menor for o grau de conhecimento e de experiéncia que o cliente tiver. Com o comando
contido nesta disposi¢do normativa pretende-se que o intermediario financeiro obtenha
a informacao preliminar relevante em relacdo ao cliente de modo a assegurar que toda a
informagdo prestada subsequentemente seja adequada, porque completa e objetiva, na
perspetiva das necessidades de esclarecimento do cliente em concreto.

Como é referido por Gongalo André Castilho dos Santos[2l: «So precisamente as
avaliagdes e recomendacdes prestadas pelos intermedidrios financeiros que
habitualmente motivam os investidores a fundamentar a sua deciséo inicial de
investimento ou a modificar uma decisdo anterior. (...) A crescente complexidade dos
servicos e dos produtos financeiros nao s6 justifica uma gradual sofisticacao da
informagdo que tenha de vir a ser recolhido e tratada para efeitos de formulacao de
juizos sobre a qualidade e quantidade dos investimentos em mercado, como também
implica, em termos exponenciais, que os custos e riscos envolvidos nessa operacao
sejam proibitivos para a esmagadora maioria dos investidores, em geral, e dos clientes,
em particular. Esta envolvente repercute-se numa especial posi¢do de confianca e
dependéncia do cliente face ao profissional do mercado que, enquanto intermediario
financeiro, assume fungdes significativas na gestdo do patriménio daquele.»

E, como se salienta no Ac. ST] de 25.10.2018, processo n.° 2581/16.8T8LRA.C2.51,
publicado em www.dgsi.pt: «[...] apesar da alteragdo legislativa entretanto ocorrida,
como resulta da comparagao entre o regime inicial e a disciplina agora vigente, por via
os principios gerais conformadores do cumprimento obrigacional e da clausula geral da
boa-fé, torna-se imperioso concluir que, desde sempre, a lisura contratual e as regras
hermenéuticas no dominio da responsabilidade contratual impunham - e impdem - que
o intermedidrio financeiro seja diligente na prestacio de informagoes que permitam ao cliente
ficar consciente dos riscos envolvidos em qualquer operacdo financeira realizada.» (italicos
Nossos).
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Escalpelizado o dever de informagdo a que o Banco-Réu estava adstrito na sua relagdo
com o autor, na qualidade de intermediério financeiro, cumpre analisar o regime de
responsabilidade do respetivo incumprimento. Este é suscetivel de gerar
responsabilidade civil contratual, nos termos do art. 314.° do CdVM, o qual, sob a
epigrafe Responsabilidade Civil, prescreve o seguinte:

«1 - Os intermediarios financeiros sdo obrigados a indemnizar os danos causados a
qualquer pessoa em consequéncia da violagdo de deveres respeitantes ao exercicio da sua
atividade, que lhes sejam impostos por lei ou por regulamento emanado de autoridade piiblica. 2
- A culpa do intermedidrio financeiro presume-se quando o dano seja causado no dmbito de
relagdes contratuais ou pré-contratuais e, em qualquer caso, quando seja originado pela violagdo
de deveres de informagio».

O art. 304.°, n.° 2 estabelece a imposi¢do de um elevado padrio de diligéncia e uma
presuncdo de culpa se o dano for causado no d&mbito de relagdes contratuais e pre-
contratuais, quando causado pela violagio de deveres de informagdio.

O incumprimento dos deveres de informagéo é, portanto, suscetivel de geral
responsabilidade civil contratual, cujos pressupostos sdo os previstos no art. 798.°, do
Codigo Civil, a saber: (i) o facto voluntario; (ii) a ilicitude; (iii) a culpa; (iv) o dano; (v) o
nexo de causalidade entre a conduta do agente e o dano.

O “facto voluntario”, enquanto comportamento dominével pela vontade, pode revestir
a forma da acdo ou a da omissdo. A assuncao de determinada atividade de
intermediagdo financeira perante o cliente implica que a conduta do primeiro se
desenvolva segundo padrdes de profissionalismo.

A “ilicitude” resulta da desconformidade entre a conduta devida e o comportamento
do intermediario financeiro e essa desconformidade traduz-se na inexecugéo da
obrigagdo para com o cliente.

A “culpa”, para efeitos de responsabilidade do intermedidrio financeiro, consiste na
nao adocdo de uma conduta que o agente poderia e deveria ter adotado, de acordo com
o comando legal.

Para serem indemnizéveis os danos devem ligar-se causalmente ao incumprimento do
dever pré-contratual ou contratual (nexo de causalidade).

Prescreve o art. 563.°, do Cédigo Civil que «A obrigac¢do de indemnizagdo s6 existe em
relagdo aos danos que o lesado provavelmente nao teria sofrido se nao fosse a lesao.»,
ou seja, nao fora o incumprimento. Neste normativo est4 consagrado o critério da
causalidade adequada, pela formulacdo negativa, ou seja, o incumprimento contratual tem, em
concreto, de ter constituido condigio necessdria ao dano, so se excluindo a responsabilidade se ele
for, pela sua natureza, indiferente para a producdo daquele tipo de prejuizos, isto é, se o lesante
provar que apenas a ocorréncia de circunstincias extraordindrias ou invulgares determinou a
aptidio causal daquele facto para a produgdo do dano verificado.

Em nosso entendimento - o qual diverge daquele que foi seguido pelo tribunal de
primeira instancia - o nexo de causalidade entre a violacdo dos deveres de informagédo e

o dano sofrido nao se presumel3], e como facto constitutivo que é do direito do autor
tem de ser por este demonstrado, nos termos do art. 342.°, n.° 1 do Cédigo Civil.

Tendo presente todo o exposto vejamos se, in casu, se verificam os pressupostos da
responsabilidade civil obrigacional no que respeita & conduta do Banco recorrente.
Provou-se que o funcionario do Banco-réu que interagiu profissionalmente com o autor
no que respeita ao negécio de aquisicdo da obrigacdao SLN 2004, aconselhou-o a aplicar
o montante de 50.000,00€ numa obrigacdo SLN Rendimento Mais 2004 e disse-lhe que
aquele produto «tinha as mesmas garantias e sequranca de um depdsito a prazo mas que lhe
daria um maior rendimento» e, ainda, que o produto em causa tinha o capital garantido
a 100% pelo Banco BPN, sendo uma aplicagdo absolutamente segura (cfr. supra 11.3.1).
Informacao que ndo é verdadeira, desde logo porque a aplicacao financeira em causa
nao tem cobertura de garantia de capital (cfr. supra 11.3.1), como o Banco-réu nao podia
deixar de saber.

No contrato de depdsito bancario, o Banco (depositario) tem a obrigacdo de restituir
quantia idéntica a depositada, findo o prazo do depésito, acrescido de juros, caso hajam
sido convencionados.

No depésito bancario o valor depositado sera sempre disponibilizado quando solicitado
pelo cliente, ndo obstante a eventual perda dos frutos do depdsito, mesmo nos casos de
depdsito a prazo ndo mobilizaveis antecipadamente. E, quando os depésitos da



instituigdo de crédito se tornam indisponiveis, o reembolso dos depésitos é garantido
pelo Fundo de Garantia de Depositos [4] até ao valor global dos saldos em dinheiro de
cada depositante, em conformidade com o limite estabelecido na lei.

Em todas as modalidades de depésito bancario, predomina o interesse do depositante,
daf que haja uma seguranga que é procurada pelos clientes nas instituigdes bancérias
para a conservacio das suas poupancas e recursosl®]. Embora haja interesse do
depositante numa remuneracado pelo depdsito, o objetivo principal é a preservacao de
certas disponibilidades monetérias em favor do depositante.

A subscri¢do de uma obrigacado é um investimento; através da sua aquisicao, os
investidores aplicam as suas poupancas visando uma remuneragao do capital investido
mais elevada, embora também com mais riscos do que aqueles que resultariam de
outras aplicagdes do capital, designadamente, através de depésitos a prazo.

As entidades emitentes colocam no mercado, pelo melhor prego que consigam obter, os
valores mobilidrios que emitem no intuito de conseguirem formas alternativas de
financiamento da sua atividade sem os custos do recurso ao crédito.

As “obrigacdes” representam um direito de crédito sobre a entidade emitente (art. 348.°,
do Cédigo das Sociedades Comerciais) o que implica que é aquela que fica obrigada a
restituir ao titular da obrigacdo (credor obrigacionista) quer o montante que lhe é
mutuado quer os juros respetivos, quando convencionados, restituicdo que dependera
sempre da «solidez financeira» da entidade emitente (o préprio recorrente admitiu na
sua contestacdo e admite nas suas alega¢des de recurso que o risco estd indexado a
solidez financeira da sociedade emitente (cfr. contestagao).

O que néao sucede, como referido supra, com os depésitos bancarios. Aqui, com a
transmissao da propriedade dos valores depositados, transfere-se para o depositario o
risco associado ao perecimento dos bens entregues e este ndo deixa de estar adstrito a
uma divida de restitui¢do de valor, em certo montante.

No caso concreto, ainda que a informacdo exigivel sobre o risco da operagdo ndo fosse a
de que a entidade emitente (SLN) poderia vir a ser declarada insolvente até porque nio
foi alegado que essa fosse uma hipédtese que jd estivesse no horizonte conhecido do Banco
recorrente, este ndo prestou ao autor/recorrido a informagéao que lhe era exigivel sobre
as reais caracteristicas do produto financeiro em causa, tendo ao invés fornecido uma
informagdo incompleta, ndo verdadeira e ilicita, desde logo ao afirmar que o capital
investido estava garantido pelo préprio Banco-réu, como sucede com os depdsitos a prazo.
Acresce que pese embora nos depdsitos bancérios também haja o risco de insolvéncia
da entidade depositaria, tal risco sempre é atenuado pela existéncia do Fundo de
Garantia de devolugdo de depésitos consagrado no Regime Juridico das Institui¢des
Financeiras, ao passo que nas obrigagdes subordinadas — como é a dos autos — ndo ha
fundo de garantia nem mecanismos de protecdo contra eventos imprevisiveis.

A obrigacdo em causa é uma «obrigacdo subordinada», isto é, obrigacdo em que o
titular da obrigacdo, em caso de insolvéncia da entidade emitente, apenas se pode
pagar sobre o patriménio do emitente depois de satisfeitos todos os credores comuns,
informacao relevante que também néo foi prestada ao autor.

A verdade é que o gerente do balcido do Banco-réu equiparou as obrigacdes SLN a
depésitos a prazo, realgando que o prazo de maturidade e o valor do rendimento eram
superiores no primeiro produto, declarando que se tratava de um produto
absolutamente seguro, o que para um declaratario normal (cfr. art. 236.°, n.° 1, do CC)
significava «isento de riscos», o que, mesmo para aquela altura (portanto, antes da crise
financeira de 2007) ndo correspondia a verdade, pois o retorno do capital estava
dependente da solidez financeira da entidade emitente. Por conseguinte, o Banco-réu
ao informar o Autor de que a aquisicdo da obrigacdo em causa correspondia a um
depésito a prazo e que o seu reembolso estava garantido pelo Banco, quando essa
responsabilidade impendia sobre a entidade terceira emitente, o Banco-recorrente
violou os deveres de boa-fé, de lealdade e de transparéncia a que estava vinculado quer
como intermedidrio financeiro quer como institui¢cdo bancaria.

Em suma, o Banco recorrente ndo s6 omitiu informagao importante como prestou
informacao incorreta sobre as caracteristicas do produto, criando no autor a convicgao
de que estava a adquirir um produto equivalente a um depésito bancério, cujo capital
estava garantido a 100% pelo préprio Banco, sendo pois manifesto que este violou
deveres de informacgao que sao decorréncia dos principios de lealdade, transparéncia e
de respeito pelos interesses do cliente - aqui recorrido - que devem nortear o exercicio
da atividade de intermediacado financeira.



O Banco recorrente também nao logrou ilidir a presungdo de culpa que sobre si
impende (art. 799.°, do CC e 314.°, n.° 2, do CdVM). Alids, acompanhamos o tribunal
recorrido quando este afirma que a factualidade dada como assente aponta, inclusive,
para a ocorréncia de uma culpa grave do Banco-réu ao promover, num quadro de uma
relacdo de conflito de interesses - atenta a relacdo de dominio da sociedade emitente
SLN em relagdo ao CC - a celebra¢do de um contrato, omitindo e deturpando
informacgdo muito relevante quanto as caracteristicas do produto financeiro proposto ao
autor, designadamente sobre a garantia de retorno do capital investido e de quem
garantia tal retorno.

Provou-se, também, que o autor ndo foi reembolsado do capital que investiu na
aquisicao da obrigacao SLN, pelo que ndo pode deixar de se concluir que se verificou
um dano na sua esfera juridica.

Quanto ao nexo de causalidade, ja o dissemos acima, que ndo acompanhamos o
entendimento do tribunal a quo no sentido de que o art. 304.°, n.° 2, do CdVM consagra
uma presuncdo de causalidade. Estamos perante um facto constitutivo do direito do
autor/recorrido, pelo que era sobre aquele que incumbia a prova respetiva, nos termos
do art. 342.°, n.° 1, do Cédigo Civil.

Para que se possa afirmar que o Banco recorrente é responsavel pelo dano sofrido pelo
Autor é necessario que se demonstre o nexo de causalidade entre a violacdo do dever
de informacao e o dano. Isto é, ha que demonstrar que se os deveres de informagao
tivessem sido cumpridos, o autor nao teria realizado o investimento na subscri¢ao de
uma obrigacao SLN 2004 mas noutra que lhe garantisse um retorno seguro, condigao
que ele colocou para fazer o investimento.

Como se refere no acérdao do STJ de 24.01.2019, processo n.° 2406/16.4TSLRA.C1.51,
relator Abrantes Geraldes, publicado em www.dgsi.pt: «Para responsabilizar o Banco
Réu por este sinistro financeiro era necessirio que se apurasse que foi na errada, deficitiria ou
perturbadora informacio dada pelo réu que o autor assentou a sua vontade de aceder a proposta
de aquisi¢do do produto financeiro. Ou seja, era necessdrio que a matéria de facto revelasse que
foi por nio ter recebido do réu informacdio que fosse completa, verdadeira, atual, clara, objetiva e
licita que o autor aceitou a proposta de aplicagdo financeira».

Também no Acérdao STJ de 06.11.2018, processo n.® 6295/16.8T8LSB.L1.51, publicado
em www.dgsi.pt. se entendeu que o autor tem de demonstrar que se o réu tivesse
cumprido cabalmente os seus deveres de informacao, ele-autor nédo teria investido na
aplicacdo proposta pelo Banco-réu.

No caso concreto, provou-se apenas que:

1) O gerente de conta do CC Fernando ... aconselhou o autor a aplicar o montante de
€50.000,00 numa obriga¢do SLN Rendimento Mais 2004 que, segundo disse, tinha as
mesmas garantias e seguranca de um depdsito a prazo, mas que lhe daria um maior
rendimento (facto provado n.° 3).

2) O gerente de conta do Balcdo do CC (agéncia de A...) afirmou que o produto em
causa tinha o capital garantido pelo Banco CC e era equivalente a um depdsito a prazo,
ou seja, tinha as mesmas garantias de um depésito a prazo, pelo que o retorno do
capital estava garantido pelo Banco (facto provado n.° 4).

3) Que a aplicagdo em causa era absolutamente segura, que ndo comportava qualquer
risco, posto que tinha o reembolso do capital investido garantido a 100% (cem por
cento) e lhe daria uma maior rentabilidade que um depésito a prazo e era tdo segura
quanto este (facto provado n.° 5)

4) O autor, em 08.10.2004, ap0s a sua assinatura no documento constante de fls. 83 dos
autos e cujo teor se considera integralmente reproduzido e do qual constam,
nomeadamente, os seguintes dizeres: “SLN - RENDIMENTO MAIS 2004 - Boletim de
Subscricdo; Emissdo de até 1.000 obrigagdes subordinadas ao portador e sob a forma
escritural, com o valor nominal de €50.000,00 (...) Prazo e reembolso: O prazo da
emissao é de 10 anos, sendo o reembolso do capital efetuado em 27 de outubro de 2014.
O reembolso antecipado s6 é possivel por iniciativa da SLN, a partir do 5.° ano e sujeito
a acordo prévio do Banco de Portugal (...) Pretendo subscrever 1 obrigacdao com o valor
nominal de €50.000,00 (...) (facto provado n.° 6).

Ora de tais factos ndo se pode retirar a ilagao de que foi por néo ter recebido do Banco-
réu uma informacado completa, verdadeira, atual, clara, objetiva e licita que o autor
aceitou a proposta de aplicacao financeira que lhe foi feita pelo primeiro através do
gerente da agéncia de Almeirim do BPN.

Sucede, todavia, que o autor alegou na sua peticao inicial que «ndo fora a informagdio de
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capital garantido - com base na qual o autor deu o seu acordo a aquisi¢do do mencionado titulo -,
o autor ndo daria o seu acordo na aquisicio do identificado ativo financeiro» - cfr. art. 43.° da
peticdo inicial.

De facto, o autor/recorrido alegou na sua petigdo inicial factos que, provando-se,
integrariam o nexo de causalidade, pressuposto da responsabilidade civil que imputa ao
banco-réu. Porém, tais factos ndo constam quer do elenco dos factos provados quer do
elenco da factualidade nao provada.

Na medida em que se trata de factos integrantes do nexo de causalidade entre a
violacao de deveres de informacao e o dano sofrido pelo autor na respetiva esfera
juridica, sem o qual ndo pode proceder a acdo por se tratar de um facto constitutivo do
direito invocada pelo autor, importa, pois, apurar se:

- O autor s6 deu a sua autorizagdo a subscrigdo da obrigacdo SLN 2004 por causa das
informagdes de que o capital era garantido pelo Banco CC, equivalente a um depésito a
prazo (arts. 8.° e ss. da PI); e

- Sem essa informacao néo teria dado o seu acordo para a aquisicao do identificado
ativo financeiro (cfr. art. 43.° da PI).

Nos termos do artigo 662.°, n.° 2, alinea ¢) do CPC, a Relacdo deve, mesmo
oficiosamente, anular a decisdo proferida em primeira instancia, quando repute
deficiente, obscura ou contraditéria a decisdo sobre determinados pontos da matéria de
facto, designadamente quando nao constem do processo todos os elementos que, nos
termos do n.° 1 do mesmo preceito, permitam a alteragdo da decisdo proferida sobre a
matéria de facto, ou quando considere indispensavel a ampliacao desta. E o caso:

a decisdo proferida em primeira instancia tem de ser anulada a fim de ser produzida
prova quanto a supra referida matéria de facto.

Em face do exposto, hd que anular a decisdo recorrida, ao abrigo do disposto no art.”
662.°/2, alinea c), parte final, do CPC, com vista a ampliacdo da matéria de facto supra
identificada com o desiderato de demonstrar, ou ndo, o referido nexo de causalidade, e do
qual depende a responsabilidade civil da Ré na reparacdo dos danos, apds o que sera
proferida nova sentenca.

Sumério:

1 - O nexo de causalidade entre a violacdo dos deveres de informagdo pelo
intermedidrio financeiro e o dano sofrido pelo cliente nao se presume e como facto
constitutivo que é do direito do autor tem de ser por este demonstrado, nos termos do
art. 342.°, n.° 1 do Cédigo Civil.

2 - Tendo o autor alegado na sua peticao inicial factos suscetiveis de integrar o nexo de
causalidade entre o incumprimento de deveres de informacgéao por parte do Banco-réu,
no exercicio da sua atividade de intermediario financeiro e o dano sofrido pelo autor
consistente no nao reembolso do capital investido, mas nao constando tais factos quer
do elenco dos factos provados quer do elenco dos factos ndo provados, impde-se anular
a decisdo recorrida e determinar a baixa dos autos a primeira instancia para ampliagdo
da matéria de facto, nos termos do art. 662.°, 2, alinea c), do Cédigo de Processo Civil.

III. DECISAO

Em face do exposto, acorda-se anular a decisdo recorrida para ampliacdo da seguinte
matéria de facto:

1 - O autor s6 deu a sua autorizagao a subscricao da obrigacdo SLN 2004 por causa das
informagdes de que o capital era garantido pelo Banco CC, equivalente a um depésito a
prazo.

2 - Sem essa informacao nao teria dado o seu acordo para a aquisi¢ao do identificado
ativo financeiro.

Custas de parte fixadas a final.

Notifique.

Evora, 5 de dezembro de 2019,
Cristina D4 Mesquita

José Anténio Moita

Silva Rato
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