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1. A responsabilidade civil do intermediario financeiro por violagao
de deveres respeitantes ao exercicio da sua atividade, como flui do
art.® 314.° do CdVM, na sua redacao em vigor a data dos factos (atual
art.” 304.°-A), ndo isenta o lesado de alegar e demonstrar, por for¢a do
art.® 563.° do C. Civil, o nexo de causalidade entre o faco lesivo e os
danos, visto que so existe obrigacao de indemnizar em relagao aos
danos que o lesado provavelmente nao teria sofrido se ndo fosse a
lesdo.

2. Nos termos do artigo 662.°, n.° 2, alinea c¢) do CPC, a Relacao
deve, mesmo oficiosamente, anular a decisao proferida em primeira
instancia, quando repute deficiente, obscura ou contraditoria 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 alteragao da
decisdo proferida sobre a matéria de facto, ou quando considere
indispensavel a ampliagdo desta.

Acordam no Tribunal da Relaciao de Evora

I- Relatorio:

BB, com os sinais dos autos, intentou a presente a¢ao declarativa
comum contra Banco CC, S.A., pedindo que se declare que a
aquisi¢ao da Obriga¢do SLN Rendimento Mais 2006 foi levada a
efeito no pressuposto de que o produto financeiro em causa se
mostrava a coberto da garantia de reembolso do capital a cem por
cento, que se declare que ¢ da responsabilidade do R. o reembolso do
capital no valor de € 50.000,00, a quem se transmitiu a totalidade das
obrigacdes emergentes dos contratos que obrigavam o BPN,
independentemente de todo e qualquer acordo que o R. tenha
estabelecido com o Estado Portugués que s6 lhe concede o direito de
regresso; € a condenacao do R. pagar-lhe a quantia de € 50.000,00,
acrescidos dos juros vencidos desde 12 de Outubro de 2015, até
integral reembolso do capital, condenando ainda o Réu Banco CC,
S.A., a pagar-lhe uma quantia indemnizatoria a fixar em liquidagdo de
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sentenca, mas nunca inferior a € 10.000,00, por danos morais
sofridos.

Subsidiariamente pede que seja declarado nulo o contrato de
intermediacao financeira e a condenagao do R. a restituir-lhe a
quantia de € 50.000,00, acrescidos dos juros vencidos desde 12 de
Outubro de 2015, até integral pagamento.

Alegou, em sintese, que em Abril de 2008, quando se dirigiu a
agéncia de Almeirim do BPN para proceder a um deposito a prazo de
€ 50.000,00, foi contactado pelo gerente de conta para que aplicasse a
quantia que dispunha numa aplicacdo que tinha as mesmas garantias e
seguranca de um depdsito a prazo, com maior rentabilidade,
adquirindo uma Obrigacao SLN Rendimento Mais 2006 a dez anos,
com possibilidade de resgate antecipado, absolutamente segura, com
capital garantido, com rentabilidade assegurada e liquidez semestral.
Aceitou esta aplicacao porque confiou nas informacdes transmitidas
pelo seu gerente de conta, que lhe exibiu um documento do BPN
onde constava que o capital era garantido a 100% , sendo que até ao
dia 12 de Outubro de 2015 foram-lhe sempre pagos os juros do
capital investido, pelo BPN até 12 de Outubro de 2012 e depois pelo
CC.

Ap6s a nacionalizagdo do BPN, foi informado que s6 ao fim de dez
anos poderia proceder ao resgate. Porém, vencido o prazo de dez
anos, foi-lhe transmitido que a aplicacdo financeira de obrigacdes da
SLN nao estéd coberta de qualquer garantia e que esta sociedade se
encontrava insolvente, invocando o BPN que apenas atuou como
intermediario financeiro.

Conclui pela responsabilidade contratual e extracontratual do BPN, e
que, por forca da aquisicdo do BPN pelo Réu, este assumiu as
responsabilidades emergentes da gestao do BPN, designadamente da
atividade de mediacao financeira.

Citado, o Réu apresentou contestacao, arguindo a incompeténcia
territorial do tribunal e a excecdo de prescrigdo, e impugnou os factos
alegados, alegando que o Autor ¢ titular de uma conta no banco Réu,
deu instru¢des para que o Banco fizesse, em seu nome e por sua
conta, aplicacdes financeiras com o seu dinheiro, tendo investido em
Unidades de Participagdo do Fundo de Investimento Imonegdcios em
30.04.2003 e em Obrigacdes do Banco BPN 2003 em 16.06.2002.

O valor investido pelo A. proveio do resgate de um produto da DD,
desmobilizado para a aplicag@o no produto em causa nos autos.

A subscri¢ao da Obrigacao SLN 2006, no montante de € 50.000,00,
fo1 livremente realizada pelo A., e tinha uma remuneracao superior a
dos depdsitos a prazo, bem sabendo o A. que o produto adquirido ndo
era emitido pelo banco BPN e que o seu reembolso era da
responsabilidade da sociedade emitente, a SLN, atuando o BPN como
simples intermediario financeiro.

O Autor respondeu as excecdes invocadas, pugnando pela sua
improcedéncia.

Foi dispensada a realizacao de audiéncia prévia, tendo sido proferido



despacho saneador, que declarou improcedente a excecao de
incompeténcia territorial, relegando a apreciacdo da prescri¢do para a
decisdo final, identificou o objeto de litigio e enunciou os temas da
prova.

Realizada a audiéncia de discussado e julgamento, foi proferida a
competente sentenga, que julgou a agdo parcialmente procedente e

condenou o Réu Banco CC, S.A., a pagar ao Autor a quantia de € 50.000,00, acrescida de
Jjuros, a taxa legal, contados desde 06.12.2016, até integral pagamento.

Inconformado com o assim decidido, veio o Réu interpor o presente
recurso, terminando as suas alegacdes com as seguintes conclusoes:
1. O Autor alega factos que se reconduzem a celebracao com o Réu
de um contrato de investimento na modalidade de ordens relativas a
investimentos financeiros (art.’ 325.°, do CVM).

2. Alega, igualmente, factualidade passivel de configurar a violagdo
pelo Réu de deveres de diligéncia, informacao e lealdade (v.g., nos
arts. 11.°a 14.°, 16.° a 21.° da peti¢do inicial),

3. Porém, omite de forma manifesta os danos causados em
decorréncia da subscri¢ao da predita obrigagdo, ou seja, ndo alega a
eventual desvaloriza¢ao da obrigagao ou impossibilidade objetiva da
sua reintegracdo, sendo que tampouco expressa que procedeu a
interpelagdo da entidade emitente, a SLN.

4. Nada alegando qualquer matéria factica suscetivel de configurar
um nexo de causalidade entre a atuagao do Réu e prejuizos efetivos,
decaindo, assim, os pressupostos vertidos no art.® 314.°/1, do Cédigo
dos Valores Mobiliarios.

5. Nao invocou, igualmente, factualidade passivel de consubstanciar
uma assungao pelo Réu da obrigagdo da restitui¢do do capital,
limitando-se a indicar que o funcionario do BPN disse que “sendo
uma aplicagdo do grupo BPN, estava garantido o reembolso do
capital e juros, ndo comportando qualquer risco”.

6. No que se atem a responsabilidade pré-contratual, a culpa in
contrahendo consagrada no art.® 227.°, do Cddigo Civil, exige,
igualmente, a perpetracdo de danos, os quais nao foram alegados pelo
Autor nos termos supra referenciados, sendo que os enunciados
plasmados na peticao inicial se reconduzem umbilicalmente ao
incumprimento contratual.

7. Por outro lado, perscrutando-se a peti¢ao inicial, afere-se que o
Autor ndo invocou quaisquer factos passiveis de induzir a
improdutibilidade dos efeitos tipicos do contrato de subscrigao da
sobredita obrigacao.

8. Concomitantemente, o Autor alega matéria passivel de configurar
um erro-vicio da vontade (vd. art.® 251.°, do Codigo Civil), no
entanto, ndo intenta a exigivel pretensao anulatéria a luz do antedito
fundamento, curando-se, assim, de questao que extravasa os poderes
de cognigdo e de pronuncia do Tribunal delimitados pela peticao
inicial.

9. Ademais, o Autor ndo enuncia quaisquer causas de nulidade do
contrato de investimento exarado com o Réu, sendo que a nulidade



consagrada no art.® 321.%/1, do Codigo de Valores Mobiliarios apenas
pode ser invocada pelos investidores, curando-se de uma invalidade
atipica ou mista insuscetivel de conhecimento oficioso.

10. Feito este breve enquadramento, atente-se agora na
fundamentacao de facto, na qual vé€ o Banco Apelante razdes para a
respetiva impugnagao.

11. Considerando a prova testemunhal produzida, bem como a prova
documental presente nos autos, nao pode o Banco Recorrente
concordar com a matéria de facto dada como provada descrita no
ponto 1.° dos factos provados ¢ a omissdao quanto aos factos alegados
na Contestacao (artigos 70.° e 71.°), merecendo reparo e corre¢do a
Sentenc¢a Recorrida.

12. Merece reparo, desde logo, a matéria de facto considerada como
provada na douta sentencga, na parte dos factos 1.° que refere que
“cujo reembolso era garantido pelo BPN™.

13. Com o respeito — que € muito — pelo tribunal a quo, tal
factualidade ndo encontra apoio na prova produzida.

14. Alias, a douta sentenga na motivacao acerca do depoimento
também nao o afirma, veja-se:

“A primeira testemunha relatou a forma como eram vendidas as
obrigagoes da SLN aos balcoes do BPN. Seguindo instrugoes e
normas internas, transmitiam as pessoas que o capital investido em
Obrigagoes da SLN se encontrava garantido, com taxa de juro
indexada e condi¢oes vantajosas, superiores a de um deposito a
prazo, dizendo ndo existir risco do banco, por se tratar de obrigacoes
da SLN, que era a dona do banco, transmitindo confianga aos
clientes.” (destacado nosso).

15. Motivagao que elenca factos que estao em manifesta contradi¢ao
com os factos dados como provados, e que resume de forma clara,
embora sucinta, o depoimento da Testemunha Fernando e do qual
resulta que o Recorrido foi informado que estava a adquirir
obrigagdes da SLN, dona do banco, com capital garantido.

16. Alias, o Réu ¢ a final condenado por ndo ter cumprido “o onus de
informagdo a que estava vinculado, quando aludindo a tratar-se de
um produto com capital garantido, se ndo esclarece quem responde
efetivamente por essa garantia (...)" (destacado nosso).

17. Ou seja, na douta sentenca o Tribunal a guo alcangou na
motivagdo e na subsunc¢do dos factos que o Banco Recorrente
informou que o capital era garantido, ndo esclarecendo, no entanto,
quem respondia efetivamente por essa garantia e, em contradi¢gdo com
estas conclusoes, deu como provado o facto 1.° que d4 como provado
que foi assegurado ao Autor que o capital era garantido pelo Banco
Recorrente.

18. Por outro lado, como decorre da experiéncia comum, s faz
sentido fazer referéncia a dona do banco se previamente a
Testemunha Fernando tivesse informado o Recorrido da entidade
emitente das obrigagdes (SLN), ou seja, da entidade responsavel pelo
pagamento das mesmas, a SLN.



19. Nessa esteira, deveria o facto n.° 1 ter a seguinte redacao:

Em Abril de 2006, o Autor, dirigiu-se ao BPN- agéncia de Almeirim,
onde foi recebido por um funcionario que lhe propos aplicar a
quantia de € 50.000,00, adquirindo uma Obrigacdo Rendimento Mais
2006, que lhe traria uma maior rentabilidade e detinha a mesma
seguran¢a que um deposito a prazo, com garantia de capital tal como
o depdsito a prazo.

20. Entende, igualmente, o Banco Réu que deveria ter sido dado
como provado o facto n.° alegado na contestacao (artigos 70.° e 71.°)
sobre o perfil do Autor e que reza o seguinte:

21. Documento que ndo foi impugnado pelo Autor.

22. Ora, esses factos, que se relacionam com o perfil bancario do
Autor, salvo melhor opinido ¢ um facto essencial, devendo ter sido
dado como provado.

23. Veja-se, igualmente, o depoimento da testemunha Fernando, no
depoimento “20180514141750 2750436 2871698.wma”, no tempo
09:54:

24. Pelo exposto, os factos alegados na contestagado artigos 70 e 71
deveriam ter sido elencados e dados como provados pelo Tribunal a
quo, com a seguinte redagao:

“Que sempre investiu em produtos diferentes dos «normaisy
depositos a prazo.”

“Como é o caso de Unidades de participagdo no fundo de
investimento imobilidrio IMONEGOCIOS, em 30.04.2003 ou em
obrigacoes do banco BPN em 16.03.2003.

25. O Tribunal a guo condenou o Recorrente por considerar que o
facto do gerente bancario do Réu ter dito ao Autor que a aplicacao era
um produto seguro sem explicar convenientemente qual a entidade
que o garantia, embora como defendemos tenha sido explicado qual
era a entidade emitente, configura a prestacdo de uma informacao
falsa.

26. O Tribunal a quo parece considerar que a aplicacdo financeira era
afinal um “produto de risco”, pelo facto do Autor ndo ter recebido o
capital investido no final do prazo.

27. Porém esse raciocinio € uma falacia, pois confunde a causa com a
consequéncia. Nao ¢ porque um investimento se possa vir a revelar
ruinoso, que o mesmo pode ser classificado como investimento de
risco.

28. Tal juizo tem que ser feito retroagindo ao momento da subscricao
e tendo por base a prognose que entdo era possivel fazer com os
dados conhecidos.

29. As obrigacdes eram entdo, como sao 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, detendo-o até a 100%.

30. O investimento efetuado era assim um investimento seguro € nao
um investimento em qualquer “produto de risco”.



31. Pelo que o investimento efetuado era entdo adequado a alguém
como o Recorrido.

32. A sentenga recorrida merece censura por tratar indistintamente os
deveres que incidem sobre o intermedidrio financeiro, sem cuidar de
perceber o momento ou o negdcio a que dizem respeito e em fungdo
do qual devem ser cumpridos.

33. Os deveres de informagao podem ser categorizados segundo o
momento em que devem ser cumpridos (informagdo pré-contratual ou
informagdo contratual) ou também segundo a estrutura propria dos
negodcios de intermediacdo financeira.

34. Trata-se, em suma, de sistematizar os deveres de informagao,
consoante se referem: 1) ao negocio de cobertura — a saber, o contrato
de intermediagao propriamente dito celebrado entre o intermediario
financeiro e o cliente —; 1) ao negocio de execucao — a saber, 0s
contratos que o intermediario celebra com terceiros com base nos
poderes que lhe foram conferidos pelo negocio de cobertura, ou até
mesmo os contratos celebrados entre o cliente e o terceiro, com
intermediacao do intermediario —; iii) ao instrumento financeiro
propriamente dito.

35. Esta segmentacao do dever de informacao pode ser claramente
vista no corpo do n° 1 do art. 312° do CdVM, donde resulta que os
deveres de informacao ai previstos dizem respeito ao negdcio de
cobertura, com exceg¢do da alinea d) do referido n° 1 que se refere aos
instrumentos financeiros propriamente ditos.

36. O art. 312° do CdVM serve como verdadeiro indice programatico
dos deveres de informacdo que sdo ai genericamente afirmados, para
depois serem densificados nos preceitos seguintes. Por isso, ndo tem
qualquer cabimento a alegagdo do Recorrente de que o Recorrido
violou as disposi¢des vertidas no art. 312° n° 1 alineas d) e €). A
afirmacdo desses deveres ndo assume qualquer autonomia, tendo
antes que se buscar na densificacao desses preceitos o contetido do
dever de informacao ai genericamente afirmado.

37. A mencao do art. 312° n° 1 alinea e) quanto aos riscos especiais
envolvidos nas operacdes a realizar refere-se necessariamente ao
negdcio de intermediacao financeira, enquanto negocio de cobertura e
ndo pode nunca equivaler ao dever de informacao sobre o
instrumento financeiro em si. Por isso o art. 312° n° 1 alinea e) em
nada se relaciona com a situacao aqui em crise, de nada servindo a
sua invocac¢ao para ai estribar um ilicito do Banco Réu.

38. O dever de informagao previsto no art. 312° n° 1 alinea d) do
CdVM respeitante aos instrumentos financeiros e as estratégias de
investimento propostas ¢ depois densificado no art. 312°-En°s 1 e 2.
39. A referéncia do n° 1 deste artigo a natureza do instrumento
financeiro refere-se as caracteristicas e funcionamento do instrumento
financeiro.

40. O que, no caso presente, foi suficientemente cumprido pelo
Banco Recorrente, conforme resulta da boa analise da facto provada.
41. A mengao do art. 312°-E n° 1 do CdVM quanto aos riscos do tipo



do instrumento financeiro remete para o n° 2 do mesmo preceito,
onde o legislador esclareceu a que riscos se refere e sobre os quais
estd o intermediario financeiro obrigado a informar o investidor,
desde que tais riscos sejam aplicaveis, claro esta, ao tipo de
instrumento financeiro escolhido para o investimento.

42. Nos termos da lei, s@o estes e apenas estes os riscos do tipo do
instrumento financeiro sobre os quais o intermediario financeiro tem
que prestar informacgao.

43. Os riscos a que se refere o art. 312°-E n°2 sdo riscos endogenos e
proprios do tipo de instrumento financeiro e ndo motivados por
quaisquer fatores extrinsecos aos mesmos.

44. Ora, o investimento sobre que versa o presente processo foi feito
em Obrigagdes e €, portanto, um investimento de baixo risco por se
tratar de investimento ndo sujeito a qualquer volatilidade.

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

46. E ndo se confunda o cumprimento do dever de informag¢do quanto
ao risco da perda da totalidade do investimento com a necessidade de
adverténcia do investidor sobre os riscos de incumprimento pelo
obrigado da obrigacdo de compra decorrente do cumprimento da
op¢ao de venda, ou sequer com qualquer adverténcia sobre uma
hipotética insolvéncia desse mesmo obrigado.

47. E que essa caracteristica excludente do risco de perda da
totalidade do investimento em nada se confunde ou exclui o risco
geral de incumprimento de toda e qualquer obrigagao.

48. De facto, esse ¢ um RISCO GERAL e latente de toda e qualquer
obrigacdo e ndo qualquer risco especifico do tipo de instrumento
financeiro escolhido e, portanto, ndo se insere naquela previsao do
art. 312°-E n° 2 alinea a).

49. O incumprimento do dever de informacao implica uma presuncao
de culpa do intermediario financeiro, nos termos do art. 304°-A n° 2
do CdVM, porém nao existe qualquer presuncao de ilicitude a este
respeito, cabendo, portanto, ao lesado e aqui Autor alegar e provar o
que concretas informacgdes € que o Réu deveria ter dado que nao deu.
50. O que, como nao foi feito, condena a presente agdo ao fracasso.
51. A ideia que fica de toda a prova produzida ¢ que a referéncia que
fo1 feita pelo funcionéario do Banco Réu a seguranca do produto tinha
que ver com o modo de funcionamento da aplicagdo financeira (que
ndo estava sujeita a volatilidade de preco/cotagdao no termo do prazo)
e que, findo o prazo de investimento, haveria o retorno integral do
capital, acrescido dos juros, bem como teve em conta a aparente
robustez financeira da entidade emitente.

52. Ora, esta explicacao do funcionario do Banco Réu tem também
que ser vista no contexto em que foi proferida. De facto, no inicio de
2006 ainda nao tinha deflagrado a crise financeiro de Setembro de
2008 (com a faléncia do Lehman Brother’s). Nessa altura ndo era
vulgar o incumprimento das obrigacdes assumidas em titulos, ou a



insolvéncia dos emitentes.

53. Por isso, esse risco nao era algo que o publico em geral tivesse
consciéncia e que se buscasse certificar ou fosse necessario elucidar.
54. E tal teréd sucedido também com o Autor, que se importou mais
com a melhor rentabilidade oferecida, do que propriamente com a
identidade de quem ficaria perante si obrigado.

55. E a informacao a prestar pelo intermedidrio financeiro tem que ser
prestada segundo o critério objetivo previsto no art. 312°-An° 1 alinea
c) CdVM, ou seja, de forma a ser percetivel pelo destinatario médio.
56. Nada obrigando a que o intermediario financeiro tenha, para além
do dever de informar, o dever também de se assegurar que o
investidor compreendeu a informagao!

57. Por tudo isto € necessario concluir que o Banco Réu agiu sem
culpa.

58. Nao esta provado que se tenha tornado total ou parcialmente
impossivel receber o montante investido pelo Autor nas Obrigacoes
SLN.

59. Dai resulta, portanto, que a condenacao do Banco Réu no
pagamento da integralidade do valor desembolsado pelo Autor €
manifestamente excessiva € ndo cumpre com a critério teoria da
diferenca prevista no art. 566° n° 2 do CC, uma vez que da azo a que
o Autor venha depois a receber o que lhe couber da SLN e que
acrescera ao valor da indemnizagao ja porventura pago pelo Réu e
equivalente ao montante por ele desembolsado na subscri¢do do valor
mobiliario.

60. Ainda que se censure a conduta do Banco Réu (o que ndo se
concede), essa censura NUNCA podera ser reconduzivel a um dolo
ou a uma culpa grave.

61. De facto, lida e relida a matéria de facto, a sensacao que fica ¢
que o funcionario do Banco Réu nem sequer concebeu a possibilidade
de estar a faltar ao dever de informagao 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. A ideia que perpassa ¢ que o funcionario do Banco Réu
estava absolutamente convencido da seguranca do investimento e da
adequacao do mesmo ao perfil de investidor do Autor.

62. Terd havido, portanto (e quando muito) uma indu¢do do Autor em
erro, sem que por parte do funciondrio do Banco Réu houvesse
intengdo ou consciéncia de o fazer — trata-se portanto de uma indugao
negligente em erro —.

63. Uma tal conduta apenas pode ser reconduzivel a mais leve das
formas de negligéncia — a negligéncia inconsciente -, pois revela que
o agente agiu por imprevidéncia, descuido, impericia ou ineptidao,
nao chegando sequer a conceber a possibilidade do facto se verificar,
podendo e devendo prevé-lo e evitar a sua verificacao, se usasse da
diligéncia devida.

64. Esta graduagdo da culpa do intermediario financeiro tem
particular interesse, sobretudo em sede da prescri¢ao, pois o art. 324°



do CdVM permite o advento mais precoce da prescrigdo nos casos
em que, como o presente, ndo ha dolo ou culpa grave.
65. E considerando a matéria de facto provada, constatamos que ja
estavam volvidos mais de dois anos entre a data em que o Autor
tomou conhecimento da concreta aplicacao efetuada e a data em que
prop0s a agio.
66. E portanto, ja se encontrava prescrita qualquer putativa
responsabilidade do Banco Réu!
67. A decisdo recorrida violou e fez errada aplicagdo e interpretacao
do disposto nos arts. 7°, 290° n° 1 alinea a), 304°, 304°-A e 312°a
314°-D e 323°a 323°-D do CdVM e 4°, 12°,17° e 19° do D.L.
69/2004 de 25/02 e da Diretiva 2004/39/CE
E terminou pedindo que seja alterada a matéria de facto nos termos
apontados e que se revogue a decisdo recorrida, com a consequente
absolvi¢do do pedido deduzido pelo autor.

skokek
O Autor contra-alegou, pugnando pela improcedéncia do recurso e
manutenc¢ao da decisao recorrida.
O recurso foi admitido como de apelagao, com subida imediata, nos
proprios autos e efeito devolutivo.
Colhidos os vistos, cumpre apreciar e decidir.

skokek
II — Ambito do Recurso.
Perante o teor das conclusdes formuladas pelo recorrente — as quais
(excetuando questdes de conhecimento oficioso ndo obviado por
ocorrido transito em julgado) definem o objeto e delimitam o ambito
do recurso - arts. 608.°, n°2, 609°, 620°, 635°, n°3, 639.°/1, todos do C.
P. Civil -, constata-se que as questdes essenciais a decidir sao as
seguintes:
a) Saber se deve ser alterada a matéria de facto no sentido pretendido
pelo recorrente;
b) Se o Banco violou, ou ndo, os deveres de informacao, no ambito da
sua intermediacdo, na venda ao recorrido, do produto financeiro que
adquiriu, e se responde civilmente pelos prejuizos causados — nao
recuperacao do capital investido.
c) Se prescreveu o direito a indemnizagao.

skokek
III — Fundamentacgao factico-juridica.
1. Matéria de facto.
A matéria de facto assente, que se mantém, ¢ a seguinte:
1 - Em Abril de 2006, o Autor, dirigiu-se ao BPN- agéncia de
Almeirim, onde foi recebido por um funcionario que lhe propos
aplicar a quantia de € 50.000,00, adquirindo uma Obrigacao
Rendimento Mais - SLN 2006, que lhe traria uma maior rentabilidade
e detinha a mesma seguranca que um deposito a prazo, com garantia
de capital tal como o depdsito a prazo, cujo reembolso era garantido
pelo BPN. (artigos primeiro, segundo, terceiro, oitavo, nono da
peticdo inicial).



2 — O referido gerente de conta, na agéncia de Almeirim, disse ainda
ao aqui Autor, que tal aplicacdo seria feita pelo prazo de dez anos,
mas que poderia eventualmente proceder ao seu resgate antecipado.
(artigo décimo segundo — parte -, da peti¢ao inicial)

3 - Perante o que lhe estava a ser proposto (maior rendimento na
aplicacao do seu dinheiro) e dadas as garantias que lhe estavam a ser
dadas (seguranga do produto como se fosse um deposito a prazo), em
Abril de 2006, o A. anuiu a tal proposta, e aceitou adquirir tal
produto. (artigos quarto, quinto, sexto, décimo terceiro, décimo
quarto, da peticao inicial)

4 — O A. apenas sabia que estava a comprar € que comprou um
produto que lhe havia sido e foi apresentado como sendo tao seguro
como um deposito a prazo e que lhe dava mais juros, tendo a garantia
do reembolso integral do capital que estava a investir. (artigo sexto,
da peti¢ao inicial)

5 - Até ao dia 12 de Outubro de 2015, sempre lhe foram pagos os
juros do capital investido na aplicagdo financeira (artigo décimo
quinto, da petic¢ao inicial).

6 - Pagamentos esses que lhe foram feitos pelo BPN até 12 de
Outubro de 2012, e pelo R. Banco CC, S.A., a partir dessa data.
(artigo décimo sexto, da peticdo inicial).

7 - Vencido o prazo de dez anos contratualmente estabelecido, foi o
A. informado que a aplicagdo financeira em causa, ndo 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 sera concedido,
podendo e devendo reclamar o montante a que se julga com direito no
aludido processo de insolvéncia. (artigo vigésimo s€timo e vigésimo
oitavo, da peticao inicial).
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2. Reapreciagdo da matéria de facto:

2.1. O recorrente discorda da factualidade vertida no ponto 1) dos
factos provados, no segmento que refere “cujo reembolso era
garantido pelo BPN”, por considerar nao ter qualquer apoio na prova
produzida, bem como estar em manifesta contradicdo com os factos
dados como provados, dissentindo da fundamentagao da sentenca,
nesta parte, que se louvou no depoimento da testemunha Fernando e
do qual resulta que o Recorrido foi informado que estava a adquirir
obrigac¢des da SLN, dona do banco, com capital garantido.

Pretende, pois, a exclusao desse facto, visto que, em seu entender, nao
ficou provado que foi assegurado ao Autor que o capital era garantido
pelo Banco Recorrente.

Ora, na fundamentagao deste ponto da matéria de facto exarou-se na
sentenca recorrida:

“A primeira testemunha (Fernando ..., bancario aposentado, tendo
desempenhado fungdes de gerente do balcao de Almeirim do BPN),
relatou a forma como eram vendidas as obrigagdes da SLN aos
balcdes do BPN. Seguindo instrugdes e normas internas, transmitiam



as pessoas que o capital investido em Obrigacoes da SLN se
encontrava garantido, com taxa de juro indexada e condi¢des
vantajosas, superiores as de um depdsito a prazo, dizendo ndo existir
risco, por se tratar de obrigagdes da SLN, que era a dona do banco,
transmitindo confianga aos clientes.

Conhece o A. desde os anos oitenta, no ambito da sua atividade de
bancario, num outro banco onde entao trabalhava. Convidou o A.
para ser cliente do BPN quando para 14 fo1 trabalhar. Conhece o perfil
de aforrador do A., sabendo que pretendia investir em produtos com
capital garantido, tendo-lhe explicado que se tratava de um produto
seguro, semelhante a um deposito a prazo, com rendimento garantido,
por se tratar da sociedade do grupo BPN que era a dona do banco.
Sabe que o A. era um cliente avesso ao risco ¢ que depositava nele
muita confianga. Indagado pelo A. se tratava de ag¢des, pois ndo
pretendia correr riscos, esta testemunha esclareceu o A. que ndo
corria riscos, € que, independentemente do emitente, o Banco estava
por detras, tendo por base a informagdo fornecida pelo argumentario”.
Ora, auditada a gravacdo do depoimento da testemunha Fernando,
esta confirmou ter perfeito conhecimento do perfil de aforrador do
Autor, sendo fundamentalmente um cliente avesso ao risco € que o
produto que lhe ofereceu, segundo as orientacdes que eram
transmitidas pela direcao do Banco, tratava-se de um produto de
rendimento de capital garantido, “rendimento garantido pelo Banco”
(04.06 a 04.11 minutos).

Mais disse que o Autor (senhor BB), quanto a informagao do produto,
“apenas pretendia saber se corria risco, se era agoes, porque queria
um produto sem risco”.

E reafirmou, a instancia do senhor mandatario do Réu, que o
“rendimento era garantido pelo Banco, que o Banco estava por
detras” ( 06.03 a 06.20 minutos). E que era a ideia generalizada de
que o Banco estava por detras do produto.

Ora, como ¢ consabido, nao obstante se garantir no sistema
processual civil um duplo grau de jurisdicdo, nomeadamente quanto a
reapreciacdao da matéria de facto, nao podemos ignorar que continua a
vigorar entre nos o principio da livre apreciagdo da prova, conforme
decorre do art.® 607.°/5, do C. P. Civil, ao estatuir que “o juiz aprecia
livremente as provas segundo a sua prudente convic¢do acerca de
cada facto (...)".

Para que a decisdo da 1* instancia seja alterada havera que averiguar
se algo de “anormal” se passou na formagao dessa apontada
“prudente convicg¢ao”, ou seja, ter-se-a que demonstrar que na
formacao da convicgdo, retratada nas respostas que se deram aos
factos, foram violadas regras que lhe deviam ter estado subjacentes,
nomeadamente aferir da razoabilidade da convic¢ao formulada pelo
juiz da 1.* instancia, face as regras da experiéncia, da ciéncia e da
logica, da sua conformidade com os meios probatérios produzidos,
sem prejuizo do poder conferido a Relagdo de formular, nesse
julgamento, com inteira autonomia, uma nova convic¢ao, com



renovagao do principio da livre apreciagcdo da prova [1].

Como ensina Miguel Teixeira de Sousa, in “Estudos Sobre o Novo
Processo Civil”, pag. 347, “Algumas das provas que permitem o
julgamento da matéria de facto controvertida e a generalidade
daquelas que sao produzidas na audiéncia final (...) estdo sujeitas a
livre apreciacao do Tribunal(...) Esta apreciag¢ao baseia-se na
prudente convic¢ao do Tribunal sobre a prova produzida (art.® 655.°,
n.°l), ou seja, as regras da ciéncia e do raciocinio € em maximas da
experiéncia”.

E ja lembrava Alberto dos Reis 2] que a prova livre ndo quer dizer
prova arbitraria ou irracional. Quer dizer prova apreciada com inteira
liberdade pelo julgador, sem obediéncia a uma tabela ditada
externamente, mas em perfeita conformidade com as regras da
experiéncia e as leis que regulam a atividade mental. Nao estamos
perante um sistema da prova livre pura, mas de livre apreciacdo
motivada da prova, ou seja, o que conduz a prova de um facto em
juizo ¢ o efeito que as provas, em conjuga¢do com as regras da ldgica
¢ as maximas da experiéncia, produzem na convicg¢ao do juiz — cf.
Antunes Varela, Miguel Bezerra e Sampaio e Nora, in “Manual de
Processo Civil”, pag. 471.

E a verdade ¢ que verificamos ter havido, por parte do tribunal a quo,
uma criteriosa avaliacdo dos meios probatorios referidos, tendo em
conta o principio geral da livre convic¢ao do julgador, assente nos
principios instrumentais da oralidade e imedia¢do, estando essa
factologia plenamente provada com base no depoimento da
mencionada testemunha, nao contraditada por qualquer outro meio
probatorio, pois nenhuma outra prova foi produzida em sentido
oposto, aceitando-se plenamente a convic¢ao da 1.” instancia,
devidamente fundamentada nesse depoimento.

E ndo se vé qualquer contradi¢ao na informagao prestada ao Autor de
que essa aplicagdo financeira tinha “reembolso garantido pelo BPN”
com a circunstancia ter conhecimento de estar a adquirir obrigacdes
da SLN, dona do banco.

Mantém-se, pois, integralmente, a factologia descrita no ponto 1) dos
factos assentes.

Improcede, pois, a pretendida alteragdo da matéria de facto, a qual ¢
mantida.

2.2. Pretende ainda o recorrente que se considere provada factologia
enunciada nos artigos 70.° e 71.° da sua contestagado, relacionados
com o perfil do Autor, considerados relevantes para a boa decisao da
causa, devendo aditar-se aos factos provados os seguintes:

- “Que o Autor sempre investiu em produtos diferentes dos «normaisy
depositos a prazo.”

- “Como é o caso de Unidades de participag¢do no fundo de
investimento imobilidrio IMONEGOCIOS, em 30.04.2003 ou em
obrigacoes do banco BPN em 16.03.2003 .

Considera que o depoimento da testemunha Fernando confirma essa



factologia, o Autor a ndo impugnou e o documento que juntou com a
contestacdo o comprova.

Ora, nao corresponde a realidade que a aludida testemunha haja
confirmado essa factualidade, pois questionado pelo senhor
mandatario do Réu se o Autor ndo fez s6 depositos a prazo, se era um
cliente que comprava outros produtos, disse que “ele era
fundamentalmente um cliente avesso ao risco” e que soO fazia
“depdsitos a prazo ou em produtos equivalentes em matéria de risco”.
Em parte alguma revelou que o Autor haja adquirido esses produtos.
Por outro lado, contrariamente ao afirmado, ndo se mostra junto nos
autos prova documental bastante que o comprove, como reconheceu o
senhor mandatario do Réu ao pretender confrontar a testemunha com
esse pretenso documento.

Acresce que, por nao se tratar de matéria de excegao, nao podia o
Autor tomar posi¢cao quanto ao alegado na contestagdo, sendo abusivo
defender-se a prova dessa factualidade por acordo.

Assim, face a auséncia de qualquer meio de prova, nomeadamente
documental, observa-se a regra geral insita no art.° 414.° do C. P.
Civil, que prescreve: “ 4 duvida sobre a realidade de um facto e
sobre a reparti¢do do onus da prova resolve-se contra a parte a quem
o facto aproveita.

Improcede, pois, a pretendida alteracdo da matéria de facto.
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3. O direito.

1. Violagdo dos deveres de informagdo no ambito da intermediagdo
financeira e respetiva responsabilidade civil da Ré pelos prejuizos
causados — ndo recuperagdo do capital investido.

Na decisdo recorrida concluiu-se pela responsabilidade da Ré na
reparacao dos danos causados ao Autor (restituicao do capital
investido), em consequéncia da violagdao dos deveres de informagao
prescritos no CVM, ai se argumentando:

“(...) Quando se verifique o incumprimento das obrigagées do
intermediario financeiro, este torna-se civilmente responsavel, e
constitui-se na obrigacdo de indemnizar os danos causados (art’
314° n° 1, CVM), presumindo-se a culpa do intermediario financeiro,
quando o dano seja causado no ambito de relagoes contratuais ou
pré-contratuais e, em qualquer caso, quando seja originado pela
violagdo de deveres de informagdao (n°2 do citado preceito).

“O dever de informar torna-se, muito mais operacional, quando
tenha estrutura obrigacional”’, contanto numa situa¢do contratual de
génese preliminar ou de execugdo, “as partes sao levadas a confiar
uma na outra” e quando o fazem “baixam as suas defesas naturais,
tornando-se, mutuamente, vulneraveis (...) descuram a preocupa¢do
de obter informacgoes, pelos seus proprios meios.” (cfr. Menezes
Cordeiro, Direito Bancario, Almedina, 5.“ edi¢do 2014, pag. 433).
Tendo em conta o art® 314° n’. 1 e 2, do Codigo dos Valores
Mobiliarios e o art® 75° Regime Geral das Instituigcoes de Crédito e
Sociedades Financeiras, que prevé que o dever de informagdo se



encontra a cargo das institui¢oes bancarias, cujo incumprimento é
gerador de responsabilidade, situando-se essa responsabilidade
numa zona intermédia entre a responsabilidade contratual e a
extracontratual, no entanto, tal deve ser qualificada enquanto
responsabilidade contratual, aplicando-se em consequéncia o regime
do art® 799°, do Codigo Civil, presumindo-se a culpa do devedor que
faltou ao cumprimento, enquanto presungado de ilicitude, como ficou
explanado no Acordao do STJ, Proc’n® 70/2013.1TBSEL.C1.51, de
17.03.2016, Maria Clara Sottomayor, disponivel em www.dgsi.pt.
Percorrendo os respetivos pressupostos geradores de
responsabilidade civil, consistindo esta "na obriga¢do de reparar os
danos sofridos por alguém. Trata-se de indemnizar os prejuizos de
que esse alguém foi vitima" (Galvao Telles, Direito das Obrigagoes,
6“ edicao, Coimbra Editora, 1989, 194). Quanto a ilicitude, trata-se
de uma “desconformidade entre a conduta devida e o comportamento
do intermediario financeiro. A culpa enquanto censura juridica da
conduta do agente, aferida pela diligéncia do homem médio, mas
com as especialidades que o direito em causa exige, havendo
violagdo dos deveres de informagdo, presume-se, desde logo, a culpa
do intermediario financeiro. Por fim, ¢ indispensdvel que o investidor
prove que, sem a violac¢do do dever de informacgdo, ndo celebraria
qualquer negocio, ou celebraria um negocio diferente do que
celebrou, que aquele negocio produziu um dano, e que tal violagdo
foi causa adequada daquele dano. (cfi. Pedro Avila, Sobre as
consequéncias da violagdo do Dever de Informagdo do Intermedidrio
Financeiro no ambito de um Contrato de Gestdao de Carteira — Erro-
vicio e Responsabilidade (disserta¢do de mestrado), disponivel no
site da Universidade Catolica) ( Nosso sublinhado).

Importa agora verter a matéria apontada ao caso em aprego.

Entre 0 A. e o R., a data BPN, foi celebrado um contrato que
determinou a subscri¢do pelo A. de uma Obrigacdo SLN Rendimento
Mais 2006, no valor de € 50.000,00, no qual o A. interveio como
credor obrigacionista, a SLN como entidade emitente, e 0 BPN
enquanto intermediario financeiro.

A obrigagdo é um valor mobiliario de estrutura relativamente
simples, apresentando-se o titular da obrigagdo fundamentalmente
enquanto credor perante a entidade emitente. Na base deste valor
mobiliario existe uma relagdo juridica que corresponde a um
contrato de mutuo, sendo as obrigagoes representativas de divida
subordinada caracterizadas pelo facto de o titular da obrigagao,
havendo insolvéncia da emitente, apenas se poder pagar sobre o
patrimonio do emitente depois de satisfeitos todos os credores
comuns.

Estd em causa a informagdo prestada pelo intermediario,
designadamente a sua veracidade, clareza e o alcance do produto
contratado.

Da matéria apurada nos autos constata-se que ndo foram cumpridas
as obrigagoes do R., no que respeita aos imprescindiveis e




necessarios esclarecimentos que motivassem o A., de forma
esclarecida e responsavel, na aquisi¢ao do produto”.

2. Ora, importa desde ja assentar que estamos em presenca de uma
atividade de intermediagdo financeira por banda da R¢, pois sendo
uma institui¢ao de crédito comercializou ao seu balgdo de Almeirim
produtos financeiros, adquiridos pelo Autor, na sequéncia de
instrugdo por este dada, com vista a aquisi¢ao de obrigacdes emitidas
por terceira entidade, como flui dos art.’s 289.%/1, al.?s a) e b),
290.°/1, al.* b), € 293.%/1, al* a), todos do Coédigo dos Valores
Mobiliarios ( CdVM), aprovado pelo Decreto-Lei n.® 486/99, de 13
de Novembro, na sua redacao em vigor a data dos factos.

Dai resultar, o que ndo ¢ questionado pelas partes, que a qualificagdo
juridica da intervengao do Réu/recorrente tem a natureza juridica da
prestacdo de um servico no ambito de uma atividade de
intermediacao financeira, sendo o contrato celebrado entre o autor e o
réu um contrato de intermedia¢ao financeira, considerado como um
negobcio celebrado entre um intermediario financeiro e um cliente
(investidor) relativo a prestacdo de atividades de intermediacao
financeira, constituindo uma categoria contratual autbnoma,
subordinado a um regime juridico minimo comum - cfr. José
Engracia Antunes, “Direito dos Contratos Comerciais”, Almedina,
pag. 573/574.

3. E segundo este este Autor, enquanto veiculos instrumentais do
exercicio da intermediagdo financeira, tais contratos t€ém por objeto
imediato a prestagdo de servigos de intermediacdo e t€m como objeto
mediato qualquer tipo de instrumento financeiro — pag. 576.

José Avilez Ogando, in "Os deveres de informag¢do permanente no
mercado de capitais" Revista da Ordem dos Advogados, Ano 64,
Lisboa, Novembro de 2004, pag. 247, considera que "4 atividade de
intermediagdo financeira em valores mobiliarios consiste, numa
ace¢cdo ampla, no conjunto de atividades que se dirigem ao
relacionamento da oferta e da procura em valores mobilidrios”.

Para Lina Aurora Ramada, “Contratos de Intermediacdo
Financeira”, Tese de Mestrado, pag. 16, acessivel através de https.//
sigarra.up.pt/fdup/pt, o contrato de intermediagdo financeira “é um
negocio juridico celebrado entre um intermediario financeiro e um
investidor, relativo a prestac¢do de atividades de intermedia¢do
financeira (aqui se englobando esquematicamente operagoes por
conta alheia, operagoes por conta propria e presta¢do de servigos) e
tendo por objeto mediato, para além das agoes, obrigacoes ou
unidades de participagdo (valores mobiliarios tradicionais), também
bilhetes de tesouro ou obrigagoes de caixa (instrumentos financeiros)
e futuros, "swaps", op¢oes, "caps”, "forwards", "floors", "collars"
(instrumentos derivados)”.

4. A questao de fundo a resolver consiste em saber se o Réu,
enquanto intermediador financeiro, violou os deveres de informacdo e
em que termos deve ser responsabilizado.

Com efeito, o art. 7.°, n.° 1, do CdVM prescreve que “A informacao
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respeitante a instrumentos financeiros, a formas organizadas de
negociacao, as atividades de intermediacao financeira, a liquidagdo e
a compensacao de operagdes, a ofertas publicas de valores
mobilidrios e a emitentes deve ser completa, verdadeira, atual, clara,
objetiva e licita” (italico nosso).

Neste preceito legal sdo consagradas as exigéncias gerais de uma
informagao de qualidade, a saber: a completude, a veracidade, a
atualidade, a clareza, a objetividade e a licitude.

O critério de exigéncia da qualidade de informacao contido nesta
disposi¢ao legal atende ao investidor médio e as suas necessidades
para formar uma decisdo de investimento esclarecida, valendo, em
geral, para toda a informacao obrigatoria e ainda para a informagao
facultativa que seja suscetivel de influenciar as decisdes dos
investidores — cfr. Paulo Camara, Manual de Direito dos Valores
Mobiliarios, Almedina, Coimbra, 2018, 4.* edicao, pags. 788/789.
Por sua vez, no art.® 312.°/1, do CdVM, elencam-se os deveres de
informagdo a que esta sujeito o intermedidrio financeiro,
relativamente aos servigos que ofereca, que lhe sejam solicitados ou
que efetivamente preste, nomeadamente todas as informacdes
necessarias para uma tomada de decisdo esclarecida e fundamentada,
incluindo as referentes aos instrumentos financeiros e as estratégias
de investimento propostas; € aos riscos especiais envolvidos nas
operacoes a realizar — als. d) e e).

E acrescenta-se no seu n.°2, que “4 extensdo e a profundidade da
informagdo devem ser tanto maiores quanto menor for o grau de
conhecimentos e de experiéncia do cliente”.

Como sublinha Paulo Camara, ob. cit. pag. 415, “segundo este
preceito, a extensdo e a profundidade da informagdo a prestar devem
ser tanto maiores quanto menor for o grau de conhecimentos e de
experiéncia que o cliente tiver”.

E um dos elementos fundamentais na caracterizacao dos instrumentos
financeiros, para que a tomada de decisdo seja esclarecida e
fundamentada, respeita a saber se t€ém ou nao capital garantido e
quem o garante — neste sentido os Acérdaos do STJ de 10/01/2013,
pro. N.° 89/10.4 TVPRT (Tavares de Paiva); de 17/03/2016, proc. n.°
70/13.1TBSEIL.C1.S1. (Maria Clara Sottomayor), e de 25/10/2018,
proc. n.° 2581/16.8T8LRA.C2.S1 (Bernardo Domingos), todos
disponiveis em www.dgsi.pt.

5. A responsabilidade civil do intermedidrio financeiro, por violagdo
de deveres respeitantes ao exercicio da sua atividade, impostos por lei
ou regulamento emanado de autoridade publica, estava especialmente
prevista no art.° 314.° do CdVM, na sua redacdo em vigor a data dos
factos, ou seja, € aplicavel a versao anterior a introduzida pelo DL n°
357-A/2007, de 31 de Outubro ( passando as alteracdes introduzidas
por este diploma legal a constar, com a mesma redagdo, no art.® 304.°-
A), e que estabelecia:

1 - Os intermedidrios 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 publica.
2 - A culpa do intermediario financeiro presume-se quando o dano
seja causado no dmbito de relagoes contratuais ou pré-contratuais e,
em qualquer caso, quando seja originado pela violagdo de deveres de
informagao.

De acordo com a disciplina consagrada no artigo 304.°/1 e 2 do
CdVM os intermediarios financeiros devem orientar a sua atividade
no sentido da protecdo dos legitimos interesses dos seus clientes e da
eficiéncia do mercado e nesse relacionamento devem observar os
ditames da boa-fé, de acordo com elevados padroes de diligéncia,
lealdade e transparéncia.

Citando Paulo Camara, ob. cit. pag. 420, o dever de lealdade prescrito
nesse preceito legal “assume um relevo transversal a atuagdo dos
intermediarios financeiros: deste decorre que na presta¢do de
servicos de investimento e de servicos auxiliares aos clientes, os
intermediarios financeiros devem atuar de forma honesta, equitativa
e profissional, em fungdo do interesse dos clientes (duty to act in best
interest of the cliente)”.

E esclarece o seu n.°5 que “Estes principios e os deveres referidos nos
artigos seguintes sdo aplicaveis aos titulares do orgdo de
administrac¢do e as pessoas que dirigem efetivamente a atividade do
intermediario financeiro ou do agente vinculado e aos colaboradores
do intermediario financeiro, do agente vinculado ou de entidades
subcontratadas, envolvidos no exercicio ou fiscaliza¢do de atividades
de intermediagdo financeira ou de fungoes operacionais que sejam
essenciais a prestacdo de servigos de forma continua e em condigoes
de qualidade e eficiéncia”.

6. Importa ainda considerar que a atividade bancaria esta sujeita a um
conjunto de regras e procedimentos, nomeadamente ao nivel da sua
relagdo com os clientes, organizagao, competéncia e diligéncia — seus
art.’s 73.° e segs. do Decreto-Lei n.® 298/92 de 31 de dezembro,
alterado e republicado pelo Dec. Lei n.° 157/2014, de 24/10 (RGICSF
- Regime Geral das Institui¢cdes de Crédito e Sociedades Financeiras).
Em particular contempla-se no seu art.’ 74.° os deveres de conduta
das instituicdes de crédito para com os seus clientes, prevendo-se que
tanto nas relagdes com os clientes como nas relagdes com outras
institui¢oes, devem proceder com diligéncia, neutralidade, lealdade e
discri¢do e respeito consciencioso dos interesses que lhes estdo
confiados.

E no art.® 75.° fixa-se a obrigagdo de atuacao com a diligéncia de um
gestor criterioso e ordenado, de acordo com o principio da reparticao
de riscos e da seguranca das aplicag¢oes e ter em conta o interesse dos
depositantes, dos investidores, dos demais credores e de todos os
clientes em geral.

E adianta-se no seu art.® 77.°/1 que “As instituicoes de crédito devem
informar com clareza os clientes sobre a remunera¢do que oferecem
pelo fundos recebidos e os elementos caracterizadores dos produtos



oferecidos, bem como sobre o preco dos servicos prestados e outros
encargos a suportar pelos clientes”.

Como ensina Menezes Cordeiro, “Manual de Direito Bancario”,
2008, 3. Edigao, Almedina, pags. 354, a violacao dos deveres de
informagdo a cargo do banqueiro traduz o desrespeito da boa-f¢é in
contrahendo — art. 227°, n°1, e 762°, n°3, do C. Civil.

Nas palavras emprestadas de Gongalo André Castilho dos Santos, “4
responsabilidade Civil do Intermedidrio Financeiro Perante o
Cliente”, Almedina, 2008, pag. 135 “Sdo precisamente as avalia¢oes
e recomendagoes prestadas pelos intermediarios financeiros que
habitualmente motivam os investidores a fundamentar a sua decisdo
inicial de investimento ou a modificar uma decisdo anterior. (...) A
crescente complexidade dos servigos e dos produtos financeiros nao
SO justifica uma gradual sofisticagcdo da informagdo que tenha de vir
a ser recolhido e tratada para efeitos de formulagdo de juizos sobre a
qualidade e quantidade dos investimentos em mercado, como também
implica, em termos exponenciais, que os custos e riscos envolvidos
nessa operagdo sejam proibitivos para a esmagadora maioria dos
investidores, em geral, e dos clientes, em particular. Esta envolvente
repercute-se numa especial posi¢do de confianga e dependéncia do
cliente face ao profissional do mercado que, enquanto intermedidrio
financeiro, assume fungoes significativas na gestdo do patrimonio
daquele.”

7. Assim, a relagdo contratual obrigacional que se estabelece entre o
cliente e o intermediario financeiro, exige deste um elevado padrao de
conduta, devendo atuar com lealdade e rigor informativo, prestando
uma informagdo completa, verdadeira, atual, clara, objetiva e licita,
tendo em conta que, entre clientes ndo qualificados, a avaliagdao do
risco ndo € tdo informada quanto a da contraparte.

E decorre do citado regime mobilidrio, do ponto de vista da diligéncia
exigida “um plus: aos IFS ¢ exigida uma diligéncia que ultrapassa o
conceito de bom pai de familia (homem médio): espera-se uma
atuacdao com elevados padroes de diligéncia” — cfr. A. Barreto
Menezes Cordeiro, “Manual de Direto dos Valores Mobiliarios, 2018,
2.* edicao, Almedina, pag. 275.

A este proposito, e em caso idéntico ao dos presentes autos, pode ler-
se no sumario do Acordao do STJ de 10/04/2018, proc. n.°
753/16.4TBLSB.L1.S1 ( Fonseca Ramos), disponivel em
www.dgsi.pt:

II. O dever de conhecimento do perfil do cliente, sobretudo nos casos
de investidores ndo qualificados, a avaliacao nao s6 da sua
capacidade de investimento como a de suportar o risco inerente ao
produto que pretende adquirir, para se ajuizar se certa transacao ¢
adequada ao cliente — suitablity test —, impde ao intermediario
financeiro um rigoroso dever pré-contratual de informagao, que nao
se queda pelo padrao do bom pai de familia, mas antes, dada a
profissionalidade do banco/intermediario financeiro, lhe impde um
grau de diligéncia mais acentuado, devendo atuar como
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“diligentissimus pater familias”, ndo sendo toleraveis procedimentos
que possam sequer ser incursos em culpa leve.

III. O dever contratual de agir de acordo com elevados padroes de
diligéncia, lealdade e transparéncia, impostos ao intermediario
financeiro, no interesse legitimo dos seus clientes, ndo ¢ mais, afinal,
que o dever de agir de boa-fé, constituindo um dever principal — a
prestacao propriamente dita no complexo obrigacional a cargo do
intermediario financeiro.

IV. A relacdo contratual obrigacional que se estabelece entre o cliente
e o intermedidrio financeiro, exige deste um elevado padrao de
conduta, com lealdade e rigor informativo pré-contratual e contratual:
informag¢do completa, verdadeira, atual, clara, objetiva e licita, tendo
em conta que, entre clientes ndo qualificados, a avaliacdo do risco nao
¢ tdo informada quanto a da contraparte.

8. Este tem sido, alids, o entendimento unanime seguido pela
jurisprudéncia, citando-se, a titulo de exemplo, os acordaos do STJ de
17/03/2016, proc. n.° 70/13.1TBSEIL.C1.S1 ( Maria Clara
Sottomayor); de 10/04/2018, proc. n.° 753/16.4TBLSB.L1.S1
(Fonseca Ramos); de 13/09/2018, proc. n.° 13809/16.4T8LSB.L1.S1
(Sousa Lameira); de 25/10/2018, proc. n.® 2581/16.8 TSLRA.C2.S1
(Bernardo Domingos); de 6/11/2018, proc. n.°
2468/16.4T8LSB.L1.S1 (Cabral Tavares); acérdao do T. Rel. de
Lisboa de 2/11/2017, proc. n.° 6295/16.0T8LSB.L1-8 (Ilidio Sacarrao
Martins); acérdao do T. Rel. de Coimbra, de 15/12/2016, proc. n.°
377/12.5TVPRT.C2 (Maria Domingas Simoes); acordaos do T. Rel.
de Evora, de 21/12/2017, proc. n.° 2695/16.4T8STR.E1 (Conceigio
Ferreira) e de 11/01/2018, proc. 1821/16.8T8STR.E1 (Tomé¢ de
Carvalho), de 10/05/2018, proc. n.° 2658/16.0T8STR.E1 (Mata
Ribeiro), todos consultaveis em www.dgsi.pt.

9. Assim como tem vindo a ser decidido, de forma uniforme, pela
jurisprudéncia, que o incumprimento dos mencionados deveres de
informagdo, por banda do intermediario financeiro, ¢ sancionada no
quadro da responsabilidade civil contratual — art. 483°, n°1, do
Cdodigo Civil — impendendo sobre o intermedidrio financeiro ou
banco, que age nessa veste, presungdo de culpa nos termos do art.
799.°, n°1, do C. Civil, prevendo-se expressamente no atual n.°2 do
art. 304.°-A do CdVM (anterior art.° 314.°): “4 culpa do
intermediario financeiro presume-se quando o dano seja causado no
ambito das relagoes contratuais ou pré-contratuais e, em qualquer
caso, quando seja originado por violagdo de deveres de informagado.’
10. Ora, decorre dos factos provados que em Abril de 2006, o Autor/
recorrido dirigiu-se ao BPN- agéncia de Almeirim, onde foi recebido
por um funcionario que lhe propds aplicar a quantia de € 50.000,00,
adquirindo uma Obrigag¢do Rendimento Mais - SLN 2006, que lhe
traria uma maior rentabilidade e detinha a mesma seguranca que um
depdsito a prazo, com garantia de capital tal como o deposito a prazo,
cujo reembolso era garantido pelo BPN.

E mais lhe disse o Gerente de Conta que tal aplicagdo seria feita pelo

)



prazo de dez anos, mas que poderia eventualmente proceder ao seu
resgate antecipado, pelo que perante o que lhe estava a ser proposto
(maior rendimento na aplicagdo do seu dinheiro) e dadas as garantias
que lhe estavam a ser dadas (seguranca do produto como se fosse um
deposito a prazo), em Abril de 2006, o A. anuiu a tal proposta, e
aceitou adquirir tal produto.

E mais ser provou que o Autor apenas sabia que estava a comprar e
que comprou um produto que lhe havia sido e foi apresentado como
sendo tdo seguro como um depdsito a prazo e que lhe dava mais
juros, tendo a garantia do reembolso integral do capital que estava a
investir, sendo que até ao dia 12 de Outubro de 2015, sempre lhe
foram pagos os juros do capital investido na aplicacao financeira,
pelo BPN até 12 de Outubro de 2012 e pelo Recorrente Banco CC,
S.A., a partir dessa data.

Assim, os citados factos provados evidenciam que, na fase pré-
contratual, o Réu/recorrente nao prestou a exigivel e qualificada
informagdo sobre o produto financeiro em causa, ndo atuou de boa-fé
e com o elevado padrdo de conduta, ndo agiu com a devida diligéncia
e transparéncia, forneceu informacao incompleta, ndo verdadeira e
ilicita, ou seja, ndo informou cabalmente o cliente/investidor do risco
do negocio, ndo respeitou nem protegeu os interesses deste, como lhe
era exigido, e que nele confiava, em particular de que o reforno do
investimento naquele produto financeiro era garantido como se fosse
um deposito a prazo junto do banco, o que foi razoavelmente
entendido, como tao seguro e garantido como um deposito a prazo.
Ora, o recorrente nao podia ignorar a falsidade dessa informagao.
11.Como € consabido, o produto financeiro em causa ndo tem a
virtualidade de convolar o investimento num “depdsito a prazo”, pois
as Obrigacgdes conferem, regra geral, ao seu titular, o direito a exigir
no seu vencimento a importancia correspondente ao seu valor
nominal bem como juros fixos intercalares, podendo mesmo conferir
ao seu subscritor um prémio de emissao ou um prémio de reembolso
— cfr. Carlos Osorio de Castro, “Valores Mobiliarios: Conceito €
Espécies”. EA.UCP. pag. 129 e 130.

Na verdade, o conceito legal de Obrigagao esta definido no art®
348.°/1 do Codigo das Sociedades Comercias como sendo um valor
mobiliario que confere direitos de crédito iguais sobre a entidade
emitente. Enquanto bem mobiliario, “a obrigagdo consiste num
documento representativo de um direito de crédito que confere, ao
seu titular, a faculdade de exigir a restituicdo da quantia monetaria
avangada, a que acrescem os juros acordados, na data do vencimento
do empréstimo”- cfr. A. Barreto Menezes Cordeiro, “ Manuel de
Direito dos Valores Mobiliarios”, Almedina 2018, 2. edi¢ao, pag.
165.

Por sua vez, o deposito bancario configura um contrato de deposito
irregular, através do qual o depositante (proprietario) de recursos
monetarios transfere para uma instituicao bancaria a propriedade dos
valores depositados para que a segunda, podendo usé-los e dispor



deles, lhos restitua quando para tal lhe for solicitado ou exigido (neste
sentido, Ac do STJ de 10/11/2011 - Proc. 1182/09.1TVLSB.S1.L1 —
in www.dgsi.pt e Ac do STJ de 8/5/2012, CJ XX, 2°, pag. 78).

O depdsito bancario ““ em sentido proprio € um deposito em dinheiro,
por um cliente — o depositante - constituido junto dum banqueiro — o
depositario”, sendo considerado pela doutrina e jurisprudéncia como
um depdsito irregular (A. Menezes Cordeiro, Manual de Direito
Bancario, 2008, 3:* Edi¢do, Almedina, pags. 478 e 481; Acs. do STJ
de 9/2/1995, CJ/JSTJ 111, T-1, pag. 75 a 77 e 18/11/2008,
www.dgs1.pt/jstj, entre outros).

Idéntica defini¢do expressa Jos€¢ A. Engracia Nunes, in “Direito dos
Contratos Comerciais”’, Almedina, pag. 492/493, afirmando que o se
designa por depdsito bancario ““ a convengao acessoria do contrato de
conta bancdria através da qual o cliente (depositante) entrega uma
quantia pecunidria ao banco (depositario), ficando este investido no
direito de dela dispor livremente e no dever de restituir outro tanto da

mesma espécie e qualidade nos termos acordados” [31.

O depdsito bancario traduz-se, pois, na entrega e transferéncia para o
banqueiro da propriedade dos valores que lhe sdo disponibilizados,
para este lhes dar a utilizacdo que entender, mediante a obrigacao de
devolugdo, com os respetivos frutos (juros). “Se a obrigacao de
restitui¢do (de capital e juros convencionados) vier a ter lugar no final
do prazo acordado, o depdsito diz-se a prazo; quando se nao preveja
termo de encerramento da conta e s6 haja que devolver o saldo
existente entre as diversas operagdes correntes que ao longo do tempo
irdo ocorrer, ligando ambas as partes contratantes por débitos e
haveres, estaremos perante depdsitos ditos a ordem” (cfr. Ac. do T.
Rel. Coimbra, de 11/5/2010 e Ac. do S.T.J. de 9/6/2009 , in
www.dgsi.pt/jtrc e www.dgsi.pt/jst], respetivamente ).

O Dec. Lei n.°430/91 de 2/11 regula o regime geral das contas de
depdsito, que nos termos do seu art.® 1.° podem revestir diversas
modalidades — & ordem ( exigiveis a todo o tempo), com pré-aviso, a
prazo (exigiveis no fim do prazo acordado, os quais podem admitir
convencao de mobilizagdo antecipada), € em regime especial ( 0s
depositos nao incluidos nas anteriores categorias, previstos em
normas legais, como os depositos titulados por certificados de
depdsito, previsto no Dec. Lei n.° 372/91, de 8/10.

E neste diploma legal refere-se expressamente aos “depdsitos de
disponibilidades monetarias nas instituicoes de crédito”.

E acrescenta-se no seu art.° 3.°, n.°1 e 2, quanto aos depdsitos a prazo,
a obrigagdo das instituicdes depositarias proceder a emissao de um
titulo nominativo, representativo do depdsito, o qual ndo pode ser
transmissivel por ato entre vivos, salvo a favor da institui¢do emitente
em situacdes de mobilizagdo antecipada, e cujos elementos
obrigatdrios estdo mencionados no seu n.°3.

12. No que respeita a garantia de reembolso dos depositos €
assegurada pelo Fundo de Garantia de Depositos (FGD), cuja
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matéria estd regulada nos art.’s 154.° e seguintes deste diploma legal,
na versao dada pelo Decreto-Lei n® 31-A/2012, de 10 de Fevereiro, e
cuja redacao nao foi alterada pelo Dec. Lei n.® 157/2014, de 24/10.
Com efeito, reza o n.°1 do art.° 155.°, que “O Fundo tem por objeto
garantir o reembolso de depdsitos constituidos nas instituicoes de
crédito que nele participem”.

E dispde o seu n.° 4: “Para efeitos do disposto no presente titulo,
entende-se por deposito os saldos credores que, nas condi¢des legais
e contratuais aplicaveis, devam ser restituidos pela institui¢ao de
crédito e consistam em disponibilidades monetarias existentes numa
conta ou que resultem de situagdes transitorias decorrentes de
operacdes bancarias normais”.

Nao se consideram depositos, para esse efeito, “os saldos credores ou
créditos que resultem de quaisquer operacoes de investimento,
incluindo aquelas em que o reembolso do capital, acrescido de
eventuais remuneragoes, apenas € garantido ao abrigo de um
compromisso contratual especifico, acordado com a institui¢do de
crédito ou com uma terceira entidade”.

E assim sendo, diividas ndo podem subsistir ndo estar assegurado
pelo FGD os saldos ou créditos decorrentes de quaisquer operagdes
de investimento.

E que paralelamente ao FGD existe o Sistema de Indemnizagao aos
Investidores (SII), criado pelo Dec. Lei n.° 222/99, de 22/6, em
consequéncia da transposi¢do da Diretiva n.° 97/9/CE do Parlamento
¢ do Conselho, de 3 de marco, diploma que foi posteriormente
alterado pelo Dec. Lei n.° 252/2003, de 17/10, entidade (pessoa
coletiva de direito publico, dotada de autonomia administrativa e
financeira) que tem a sua sede em Lisboa e funciona junto da
CMVM, garantindo os créditos dos investidores, até ao limite de €
25.000,00 (vinte cinco mil euros), desde que verificadas determinadas
condigoes.

13. Porque assim ¢, ndo podia o Réu informar o Autor de que a
aquisicao da obrigagdo em causa correspondia a um deposito a prazo
e que estava garantido o seu reembolso pelo Banco, sendo que essa
responsabilidade impendia sobre a entidade terceira emitente e corria
o risco de ndo ser reembolsado do capital investido, como veio a
suceder.

14. A proposito da violagdo dos apontados deveres de informacao,
por banda do recorrente, em caso idéntico ao dos presentes autos,
escreveu-se no citado Acérdao do STJ de 25/10/2018:

“Os deveres de informagdo, em regra, visam finalidade ndo
coincidente com os deveres de prestar; ja na intermediagdo
financeira, sendo exigéncias pre-contratuais e contratuais geradoras,
se violados, de culpa presumida — art. 304, n°2, do CVM — ndo
podem ser encarados como num vulgar contrato onde o risco é
minimo. Aquilo a que seriamos tentados a considerar, na
intermediagdo financeira, deveres acessorios de conduta — o dever de
informar de forma diligentissima - é o essencial do dever principal de




prestar porque incindivel da boa execugdo do contrato, mais a mais
ante um cliente ndao qualificado.

Os deveres de informagdo impostos pelo CVM visam a proteg¢do dos
legitimos interesses, ndo so do cliente, como do intermediario
financeiro e também a eficiéncia do mercado, como decorre do art.
304°, n°l, do CVM.

Se nos deveres de informagdo ndo cabe, por exemplo, o dever de
alertar para o risco de insolvéncia da entidade que coloca o produto
financeiro no mercado, sobretudo se as circunstancias nao
assinalarem no horizonte esse risco, ja nos casos, como é o que nos
ocupa, em que o cliente é induzido a investir pelo Banco que toma a
iniciativa de o contactar, o que revela confianga, ndo mesmo certo é
que qualquer reticéncia de informacgdo ja ¢ violadora do padrao de
exigéncia informativa cometida ao intermediario”.

Assim também se pronunciou o Acordao do STJ de 6/11/2018
(Cabral Tavares), em situagdo totalmente idéntica a dos presentes
autos, ao afirmar:

“ Demonstrando-se que o Banco Réu, recorrendo «a técnicas
agressivas de venda», numa «atuacdo deliberada e concertada para
a venda deste produto o qual tinha um prazo de subscri¢do muito
curtoy, apresentou aos Recorrentes as obrigagoes, informando-os de
que se tratava, «em termos de seguranga, de um produto semelhante
a um depdsito a prazo e que o respetivo capital se encontrava
garantido pelo emitente», podendo eles «resgatar o capital investido,
em qualquer alturay, sem que lhes fosse explicado o que eram
obrigacoes subordinadas, radicando nessas mesmas informagoes as
representagoes erroneas por parte dos Recorrentes, os quais tinham
os interlocutores como «pessoas integrasy, dotados de elevados
niveis de competéncia técnica e atuando com diligéncia, neutralidade,
lealdade (Arts. 73°e 74° do RGICSF), tendo o mantido
relacionamento bancario entre eles ha mais de 15 anos consolidado a
base de confian¢a gerada para a pratica de novos atos, nao era,
nestas circunstancias, a luz do dever geral de diligéncia, que aos
Recorrentes fosse exigida uma conduta de aprofundamento critico
das informagoes prestadas pelo Banco.

No circunstancialismo considerado, ndao observou o Banco os
elevados padroes de diligéncia, lealdade e transparéncia que lhe
eram legalmente exigiveis para a presta¢do de uma informagao
completa, verdadeira, clara e objetiva, relativamente as propostas de
subscricdo por si mesmo apresentadas, ndo facultando aos
Recorrentes, seus clientes, investidores ndo qualificados, uma tomada
de decisdo esclarecida e fundamentada, desse modo tendo incorrido
em violagdo dos deveres de informacdo, aos quais, na sua atividade
de intermediagdo, se encontrava vinculado (arts. 7°, n° 1, 304°,

312 n%. 1 e2do CVM; art. 39° n° 1 do Regulamento da CMVM
12/2000) .

15. Concluiu-se, pois, que os factos provados demonstram que o Réu/
recorrente, na fase pré-contratual, ndo prestou a devida, exigivel e



qualificada informacao, de acordo com os ditames da boa-fé¢ e com
elevados padrdes de diligéncia, lealdade e transparéncia, prestando
intencionalmente informacao nao verdadeira, nao informou o Autor
de que a sociedade emitente da obrigagdo em causa, em caso de vir a
cair na insolvéncia, ndo iria reaver a totalidade do capital investido
nesse produto financeiro, € mais do que isso, informou-o que era
seguro e garantido como se fosse um deposito a prazo e cujo
reembolso era garantido pelo BPN.

Dai que ndo s6 omitiu informacao relevante como prestou informacao
falsa sobre as caracteristicas do produto, criando no autor a convic¢ao
de que estava a adquirir um produto equivalente a um deposito
bancario a prazo, garantindo o seu reembolso, em clarissima violagdo
dos deveres de lealdade e de informacao, que sobre si impendiam
quer na qualidade de institui¢do financeira, quer na qualidade de
intermediario financeiro, com manifesto desrespeito pelos interesses
do cliente e em prejuizo deste.

E como se decidiu no acorddo desta Relacdo de 10/05/2018, proc. n.°
2658/16.0T8STR.E1 (Mata Ribeiro), “Provando-se que no ambito do
contrato de intermediacdo financeira o funciondrio do Banco propos
ao autor uma aplicagdo financeira mediante a aquisi¢do de um
produto (Obrigag¢oes SLN) com garantia do capital investido e que o
autor deu a sua anuéncia a concretizagdo da aplicagdo, por se tratar
de um produto comercializado pelo Banco com capital garantido, o
Banco é responsavel pelas obrigagoes assumidas no compromisso
com o cliente, designadamente o reembolso do capital investido™.

E o Réu ndo ilidiu a presuncao de culpa que sobre si impende ( art.°
342.°/2 do C. Civil), como intermediario financeiro, como flui do art.
304°-A, n°2, do CdVM, sendo que neste caso o critério da culpa a
atender deve ser aferido pelo padrao do diligentissimus pater familias
— cfr. Gongalo André Castilho dos Santos, ob. cit. pag. 210.

16. Como ¢ consabido, sao pressupostos da responsabilidade civil, de
que depende o direito de indemnizagao: o facto; a ilicitude; a culpa;
o dano, e o nexo de causalidade entre o facto e o dano - cf. Almeida
Costa, “Direito das Obrigacoes”, 12.% edigao, Almedina, pag. 557, e
Antunes Varela, “Das Obrigacdes em Geral”, 10.* edigdo, Vol. I, pag.
526, e Menezes Cordeiro no seu Parecer de 20/11/2017 junto nos
autos.

Quem estiver obrigado a reparar um dano deve reconstituir a situagdao
que existiria, se nao se tivesse verificado o evento que obriga a
reparacao, e verificado o respetivo nexo de causalidade entre o dano
e o facto danoso — art.° 562.° ¢ 563.° do C. Civil.

Assim, sdo pressupostos de que depende o direito de indemnizagao,
entre outros, o dano e o nexo de causalidade entre o facto e o dano.
E seguindo os ensinamentos de Almeida Costa, “Direito das
Obrigacoes”, 12.* Edigado, pag. 763, predomina, sem duvida, a
doutrina da causalidade adequada, que tem recebido varias
formulagdes, considerando-se causa adequada de um prejuizo a
condicao que, em abstrato, se mostra adequada a produzi-lo, sendo



“necessario, portanto, ndo so6 que o facto tenha sido, em concreto,
condi¢do “sine qua non” do dano, mas também que constitua, em
abstrato, segundo o curso normal das coisas, causa adequada a sua
producdo. E acrescenta, a pag. 766, que “ a doutrina da causalidade
adequada ndo pressupoe a exclusividade da condi¢do, no sentido de
que esta haja so por si determinado o dano. Podem ter colaborado na
sua producao outros factos concomitantes ou posteriores”.

Na denominada teoria da formulacdo negativa da causalidade
adequada, alarga-se o ambito da referida causalidade, ou seja, desde
que a conduta tenha sido condigao sine qua non do dano, o nexo de
causalidade encontra-se estabelecido, a menos que o dano tenha
acontecido por circunstancias manifestamente excecionais. O facto s6
nao serd causa do dano quando, tendo colocado uma condigao para a
sua producao, nao tenha sido decisiva para o efeito, isto €, quando se
trate de consequéncias imprevisiveis ou imponderaveis da mesma
(cfr. José Alberto Gonzalez, “Responsabilidade Civil”, Quid Juris, 2.%
Edicao, pag. 88/89).

Também o Acordao do S. T. J., de 20/01/2010, Proc. n.°
670/04.0TCGMR, disponivel em www.dgsi.pt, seguiu essa teoria,
referindo que “ 0 nosso ordenamento juridico consagra a doutrina da
causalidade adequada, na sua formulagao negativa: «o facto s
deixara de ser causa adequada do dano, desde que se mostre, por sua
natureza, de todo inadequado e o haja produzido apenas em
consequéncia de circunstancias anémalas ou excecionais» (ALMEIDA
COSTA, Direito das Obrigagoes, 9* edigao, pg. 708). Para além disso, a
doutrina em causa nao pressupoe a exclusividade da condi¢ao, no
sentido de que esta tenha so por si determinado o dano; podem ter
colaborado na sua producao outros factos concomitantes ou
posteriores, como se reconheceu, ainda recentemente, no Acordao
deste Supremo Tribunal de 31.03.2009, de que foi Relator, o Exm®
Conselheiro Serra Batista e Adjuntos o aqui Relator e o Adjunto neste
autos, Exm°® Conselheiro Santos Bernardino (Proc. n.°

08B2421,disponivel em www.dgsi.pt)” ( [4]).

Por isso, apenas se deverdo qualificar como danos ressarciveis,
aqueles que, segundo um critério objetivo, e inexistindo
circunstancias anomalas ou excecionais, sao consequéncia necessaria
daquele indicado evento lesivo.

17. No caso em apreco, a responsabilidade civil do intermedidrio
financeiro por violagdao de deveres respeitantes ao exercicio da sua
atividade, como se deixou dito, flui do art.° 314.° do CdVM, na sua
redacao em vigor a data dos factos (atual art.’ 304.°-A), que
estabelece que “Os intermediarios financeiros sdao 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 publica.

Barreto Menezes Leitdo, ob. cit, pdg.292, a propdsito dos
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pressupostos da responsabilidade civil do intermediario financeiro,
considera que o preceito apenas identifica trés pressupostos da
responsabilidade civil, a saber: os danos causados; o nexo de
causalidade; e a violagdo dos deveres, sendo que a questao da culpa
esta incluida no dmbito do art.® 798.° do C. Civil e que a usada
expressao “violagdo dos deveres” abrange o facto, a culpa e a
ilicitude do modelo consagrado no n.°1 do art.® 483.° do C. C.

E presumindo-se a culpa, basta ao investidor demonstrar a violagao
de um dever, pois ndo tem que demonstrar a culpa ou sequer a
ilicitude.

E adianta o Autor, a pag. 294, que este regime ¢ diverso do previsto
no art.° 483.° do C. Civil, pois o “IF é obrigado a ressarcir os danos
causados ndo em virtude da eventual violacdo de direitos ou da
violagdo de normas de protecdo, mas da violagdo dos seus deveres,
quer sejam concretos ou genéricos. Trata-se de uma responsabilidade
civil obrigacional *.

18. Ora, no caso dos autos, os factos provados evidenciam esses trés
elementos, ou seja, esta demonstrado: o facto, a ilicitude e o dano,
sendo que a culpa dessa violagao se presume ( art.® 304.°-A/2 do
CdVM e 799.° do C. Civil).

Como defende Menezes Cordeiro, no Parecer junto nos autos, a
presuncao da ilicitude decorre desde logo da presungao da culpa, pois
se numa obrigacao contratual o devedor estd, antes de mais, adstrito a
realizar a prestagdo principal, ndo o fazendo, presume-se a culpa, nos
termos do art.® 799.° do C. Civil, sendo que esta pressupoe a ilicitude:
N3ao ha culpa sem ilicitude.

E estd assente que o Autor sofreu um dano correspondente ao capital
investido, pelo que a questio essencial consiste em saber se 0 ato
ilicito e culposo do réu (violagdo dos apontados deveres de
informacdo) foi causal do dano sofrido pelo autor.

E a verdade ¢ que nao se mostra demonstrado o nexo de causalidade
entre o facto ilicito (violagdo dos deveres) e o dano reclamado ( perda
do capital).

19. Na realidade, como se deixou dito, o art.® 563.° do C. Civil,
estabelece o nexo de causalidade entre o faco lesivo e os danos, no
sentido de que so existe obrigacdo de indemnizar em relagdo aos
danos que o lesado provavelmente ndo teria sofrido se nao fosse a
lesdo.

Para o efeito, devera o Autor/recorrido alegar e demonstrar que se o
Réu tivesse cumprido cabalmente os seus deveres de informagao, de
acordo com os ditames da boa-f¢ e com elevados padrdes de
diligéncia, lealdade e transparéncia, nomeadamente esclarecendo-o
que se tratava de uma obrigacao subordinada, nao sendo considerado
um depdsito a prazo, nem garantido pelo Banco, ndo teria investido
no instrumento financeiro em causa.

Assim se pronunciou, em caso idéntico, o acérdao do STJ de



6/11/2018 (Cabral Tavares), onde se pode ler:

“Nao se verifica, no caso, o requisito relativo ao estabelecimento do
nexo de causalidade, interpretado e aplicado o art. 563° do CC a luz
da formulagdo negativa da teoria da causalidade adequada,
conforme jurisprudéncia recorrente deste tribunal. Nao resulta dos
factos assentes pelas instancias que os danos invocados pelos
Recorrentes devam ser adequadamente imputados a violagao do bem
tutelado; para tanto, haveriam de demonstrar que, tendo o Réu inteira
e claramente cumprido os seu deveres de informacao (esclarecendo
designadamente que as propostas tinham por objeto obrigacdes
subordinadas, sendo o capital garantido ndo como um deposito a
prazo, nem pelo Banco, mas — com sujei¢do de cldusula de
subordinac¢do — por terceira entidade), nao teriam investido nas
aplicagdes propostas”.

Seguindo o0 mesmo caminho, se pronunciou o Acordao do STJ de
13.09.2018 (Sousa Lameira), transcrevendo-se, pela sua relevancia, a
seguinte fundamentacao:

“Efetivamente, a lei portuguesa — citados artigos 563 e 799, ambos
do Codigo Civil conjugados com as regras estabelecidas nos artigos
342 e ss do Codigo Civil — ndo permite que o nexo de causalidade
seja retirado ou obtido por via de uma presungao.

O artigo 799.° do CC aplica-se apenas a «culpa» € nao ao «nexo de
causalidade» (relativamente a esta questdo e, contrariando a posi¢ao
de Menezes Cordeiro, veja-se Nuno Manuel Pinto Oliveira, Deveres
de Protecao em Relagdes Obrigacionais, in Scientia Juridica, Tomo
LII, N.° 297, pags. 495 e ss).

Em nosso entender, face a presun¢ao decorrente do disposto no artigo
799.° do CC, verifica-se uma inversdo do onus da prova, mas apenas
e tdo-so relativamente a culpa. Nao quanto ao nexo de causalidade.
Quanto a este, ao nexo de causalidade, o artigo 563.°do Codigo
Civil, ¢ claro ao estabelecer que a obrigagao de indemnizagao so
existe em relagdo aos danos que o lesado provavelmente nao teria
sofrido se nao fosse a lesdo.

Ou seja, ainda que se presuma a culpa, cabera a quem alega o direito
demonstrar a existéncia do nexo causal entre a ilicitude e o dano, nao
se podendo, em caso algum presumir-se (quer o nexo de causalidade
quer o dano).

Para que se possa afirmar que o Recorrente € responsavel pelo dano
sofrido pelos Autores necessario se torna que se demonstre o nexo de
causalidade entre a violagdo do dever de informacgdo e o dano.
Como se afirma no Acdérddao do Supremo que se vem citando, «O
nexo de causalidade entre a violacdao dos deveres de informacao ¢ o
dano causado ao autor (art. 563.° do CC) deve ser analisado através
da demonstragdo, que decorre claramente da matéria de facto, de que
se tais deveres de informacao tivessem sido cumpridos, o autor nao
teria investido naquela aplicacdo, mas noutra que lhe garantisse um
retorno seguro,

condi¢@o que ele colocou para fazer o investimento».



Isto é o nexo de causalidade nao se presume, devendo ser
demonstrado através da matéria de facto” - fim de citagdo.
Interpretacao que foi igualmente seguida no Acordao desta Relacdo,
de 10/05/2018, proc. n.° 2658/16.0T8STR.E1 (Mata Ribeiro), ao
considerar que “face ao disposto no art.° 563° do CC, o nexo de
causalidade entre a violacao dos deveres de informacao ¢ o dano
causado aos autores estd demonstrado quando, face a factualidade
provada, podemos concluir que se os deveres de informagao tivessem
sido cumpridos, e ndo tivesse havido omissao de informagdo por um
lado e informacgao enganosa por outro, o autor nao teria investido
naquele produto financeiro”.

Posi¢do que ¢ também defendida por Luis Manuel Teles de Menezes
Leitao, “Direito das Obrigagdes”, 2017, 14.? edigao, Almedina, pag.
345 a 347, sustentando que a responsabilidade obrigacional prevista
no art.® 798.° do C. Civil consagra idénticos pressupostos a
responsabilidade extracontratual prevista no art.® 483.°, dela ndo se
podendo extrair uma presunc¢do do nexo de causalidade entre o facto
e os danos.

20. Esta ¢, também, a orientacao defendida por Menezes Cordeiro no
seu Parecer junto nos autos, admitindo que a presunc¢do de culpa
decorrente do art.® 799.° do C. Civil, no que respeita ao
incumprimento da prestacao principal, envolve uma presungdo de
causalidade, mas nao quanto estejam em causa a violagdo de deveres
acessorios (como ¢ o caso dos autos — violagdo dos deveres de
informagdo), em que ndo é possivel presumir essa causalidade, sendo
esta “essencialmente normativa, devendo assentar em dados que nao
¢, de todo, possivel presumir”, concluindo no ponto 14 das
conclusoes:

“ A inobservancia de deveres acessorios “obriga” o lesado a
explicar a situagdo, a provar os danos dai decorrentes e os factos
suscetiveis de alicer¢ar um juizo de causalidade: parece claro que
quer os danos, quer o nexo causal ndo sdo automaticamente
redutiveis a violag¢do da prestacdo principal.

Raciocinio que parece ter sido seguido na sentencga recorrida, quando
se afirma que “ é indispensdvel que o investidor prove que, sem a
violagdo do dever de informagdo, ndo celebraria qualquer negocio,
ou celebraria um negocio diferente do que celebrou, que aquele
negocio produziu um dano, e que tal violagdo foi causa adequada
daquele dano (...)".

Todavia, ndo retirou as devidas consequéncias juridicas.

21. Porém, a verdade ¢ que o Autor/recorrido alegou na sua peti¢ao
inicial que foi com base na prestada informagao de “capital
garantido” que deu o seu acordo na aquisi¢ao do mencionado titulo,
sendo certo que “ sem essa informac¢do nao daria o seu acordo na
aquisicao do identificado ativo financeiro” ( art.° 43.° da p.i.).

E mais consta dos factos provados que face as dadas garantias de
seguranga do produto como se fosse um deposito a prazo, em Abril
de 2006, o A. anuiu a tal proposta, e aceitou adquirir tal produto, e




que apenas sabia que estava a comprar um produto que lhe havia sido
e foi apresentado como sendo tdo seguro como um deposito a prazo,
tendo a garantia do reembolso integral do capital que estava a
investir.

Assim, importa apurar se “a Ré tivesse informado o autor de que esse
produto financeiro ndo tinha o capital garantido pelo Banco e que
ndo tinha a mesma seguranga que um deposito a prazo ndo teria
dado o seu acordo na aquisi¢do desse produto financeiro”.

E o apuramento desta factualidade € essencial para a decisdo de
mérito da acdo e do recurso, por traduzir um facto constitutivo do
direito alegado pelo Autor.

Torna-se, pois, indispensavel ampliar a matéria de facto para esse
efeito, ou seja, para se poder decidir da existéncia, ou ndo, do
apontado nexo de causalidade, do qual depende a sorte da agdo e do
presente recurso.

Nos termos do artigo 662.°, n.° 2, alinea ¢) do CPC, a Relacao deve,
mesmo oficiosamente, anular a decisao proferida em primeira
instancia, quando repute deficiente, obscura ou contraditoria a
decisao 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 alteragao da
decisao proferida sobre a matéria de facto, ou quando considere
indispensavel a ampliagdo desta.

A decisdo proferida em primeira instancia tem de ser anulada, para
ser produzida prova quanto a indicada matéria de facto, isto ¢, saber
se a Ré tivesse informado o autor de que esse produto financeiro ndo
tinha o capital garantido pelo Banco e ndo que tinha a mesma
seguran¢a que um depdsito a prazo, ndo teria dado o seu acordo na
aquisicdo desse produto financeiro.

Em consequéncia, ao abrigo do disposto no art.® 662.°/2, alinea c),
parte final, do C. P. Civil, impde-se a anulagdo da decisao recorrida,
com vista a amplia¢do da matéria de facto pertinente e supra
identificada, com vista a demonstracdo, ou nao, do nexo de
causalidade, a fim de apurar da responsabilidade civil da Ré na
reparacao dos danos, apds o que sera proferida nova sentenca.
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IV. Sumariando, nos termos do art.® 663.°/7 do C. P. C.

1. A responsabilidade civil do intermediério financeiro por violagao
de deveres respeitantes ao exercicio da sua atividade, como flui do
art.” 314.° do CdVM, na sua redacao em vigor a data dos factos (atual
art.” 304.°-A), ndo isenta o lesado de alegar e demonstrar, por for¢a do
art.® 563.° do C. Civil, o nexo de causalidade entre o faco lesivo e os
danos, visto que so existe obrigacao de indemnizar em relagdo aos
danos que o lesado provavelmente ndo teria sofrido se nao fosse a
lesdo.

2. Nos termos do artigo 662.°, n.° 2, alinea c¢) do CPC, a Relacao
deve, mesmo oficiosamente, anular a decisao proferida em primeira



instancia, quando repute deficiente, obscura ou contraditoria 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 alteragao da
decisdo proferida sobre a matéria de facto, ou quando considere
indispenséavel a ampliagdo desta.

*%k
V. Decisao
Pelo exposto, acordam os juizes deste Tribunal da Relacdo em anular
a decisao recorrida para ampliacao da matéria de facto nos termos
mencionados.
A responsabilidade pelas custas serd fixada a final, de acordo com o
decaimento de cada uma das partes.

Evora, 2019/01/17
Tomé Ramido

Francisco Xavier

Maria Joao Sousa e Faro

[1]) Como defende Remédio Marques, A¢ao Declarativa, a Luz do Cddigo Revisto, 3.* Edigdo,
pag. 638 -641, criticando a conce¢@o minimalista sobre os poderes da Relagdo quanto a
reapreciacdo da matéria de facto.

[2]) Cddigo de Processo Civil, anotado, Vol. 111, 247.

[3]) O Autor caracteriza o deposito bancario, em sentido estrito, com base em dois elementos:
“por um lado, a entrega material ou eletronica pelo depositante de uma quantia em dinheiro ao
banco depositario, o qual passa a ser titular da propriedade e risco das disponibilidades
monetarias depositadas; por outro lado, a restitui¢do de igual quantia nos termos acordados,
usualmente acrescida de juros”. Em sentido amplo, o depésito bancério pode ter por objeto
outros bens, como sucede com a guarda de valores ou depositos em cofre-forte.

[4]) No mesmo sentido, os Acs. do S. T. J. de 20/10/2005 e 22/06/2006.



