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I- Os contratos de intermediacao financeira, traduzindo efectivos
negocios juridicos celebrados entre um intermediario financeiro e
um cliente (investidor) relativos a prestacio de actividades de
intermediacao financeira, pressupoem a existéncia de um negdcio
antecedente — designado normalmente como negocio de
cobertura— que serve de base a subscri¢cdo ou transaccio de
valores mobiliarios (accoes, obrigacoes, unidades de participacao,
entre outros), assumindo-se estas operacdes como negocios de
execucao da relacao de cobertura;

II- segundo os principios e directivas do Codigo dos Valores
Mobiliarios, a actividade dos intermediarios financeiros deve
regular-se pela bussola que acautela a proteccao dos legitimos
interesses dos seus clientes, com observancia das exigéncias e
directivas da boa fé, de acordo com elevados padrées de lealdade
e transparéncia;

III- o art®. 312° do Cdéd. dos Valores Mobiliarios (redacc¢ao
vigente a data dos factos, prévia as alteragoes introduzidas pelo
DL n°. 357-A/2007, de 31/10) prevé o nucleo base ou essencial dos
deveres informativos que oneram o intermediario financeiro, o
qual se traduz no dever de prestacio de toda a informacio
necessaria para uma tomada de decisao esclarecida e
fundamentada, devendo a extensao e profundidade ser tanto
maiores quanto menor for o grau de conhecimento e experiéncia
do cliente, 0 que implica a consagracao do denominado principio
da proporcionalidade inversa;

IV- para além do dever de informacio, e conforme resulta do n°.
1, do art’. 304°, do Cod. dos Valores Mobiliarios, o intermediario
financeiro tem um dever de avaliar a adequacio das operacoes
face aos conhecimentos, experiéncia, situacio financeira e
objectivos do cliente;

V—in casu, apesar de estarmos perante um negocio de venda/
aquisicao de Obrigacoes, emitidas pela sociedade dona ou titular
do Banco, ndo cremos que com a transmissao de que a aplicacao
tinha capital garantido e rentabilidade assegurada, que vencia
juros semestrais e permitia o levantamento dos juros e do capital
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quando o subscritor assim o entendesse (apenas dependente de
um prazo curto de pré-aviso quanto ao capital), o Banco Réu,
através da sua funcionaria e gerente da, tenha incumprido no seu
dever de informacao perante o cliente bancario Autor marido,
isto é, que tenha sido omitido qualquer dever geral de actuacio
segundo as regras da boa fé, quer em termos pré-contratuais,
quer mesmo em termos de responsabilidade contratual;

VI- todavia, tal raciocinio ja nao ¢é extensivel no que concerne as
demais informaco6es omitidas, nomeadamente, e com especial
incidéncia ou relevancia:

— para a nao transmissio, sequer, de que produto se tratava e
quais os aspectos e caracteristicas da aplicacio efectuada ;

— para a particular situacio da subordinacio das Obrigacoes
subscritas, com indicacao das suas caracteristicas e natureza.

VII- efectivamente, a devida identificacao das aplicacoes
subscritas — obrigac¢oes -, com indicacdo das suas caracteristicas e
natureza, e interven¢ao de uma terceira entidade (que ocupa o
lugar de mutuaria), nio pode deixar de considerar-se e traduzir-
se como um nucleo essencial de informacio omitida, pois trata-se
de informacio basica, linear e primaria, relativamente a qual é
pouco compreensivel um juizo de total omissao, que
alegadamente se baste com a indicacio de garantia do capital e
juros;

VII- por outro lado, a referéncia a tal modalidade e natureza das
obrigacoes — Subordinadas - configura-se igualmente, e de forma
manifesta, com caracter essencial ou primordial, pois colide com
o grau de proteccio concedido ao titular das mesmas, tanto mais
premente in casu quando estamos perante obrigacdoes menos
favoraveis a pretensao dos obrigacionistas, na medida em que, em
caso de insolvéncia da entidade emitente, os titulares de tais
obrigacoes apenas serao reembolsados depois dos demais
credores de divida nao subordinada;

VIII- atenta a aduzida falta de qualificacio ou formacao técnica
do Autor marido, que nao lhe possibilitava o conhecimento
adequado do produto financeiro em equacio, nem os riscos ao
mesmo associados, e detentor que era de um perfil muito
conservador quanto aos actos de investimento do seu dinheiro,
impunha-se que o intermediario financeiro Réu lhe transmitisse o
manancial de informacgoes pertinentes e necessarias a uma
decisdo de investimento o tao mais esclarecida possivel, em
linguagem comum, perceptivel e adequada ao destinatario (por
este entendivel), entre as quais a natureza subordinada das
Obrigacoées, por que atinente ao risco/seguranca do produto,
surgia com especial acuidade ou relevancia;



IX- desde logo mencionando, exemplificativamente, no que
concerne a natureza ou caracteristica da Subordinacio, que em
caso de incumprimento no pagamento do empréstimo
obrigacionista (reembolso) por parte da entidade emitente
(nomeadamente devido a insolvéncia desta), e salvo a posicao dos
accionistas daquela, o crédito dos Autores sempre estaria
subordinado, ou seja, apenas seria pago, apos o pagamento dos
demais créditos verificados e reclamados;

X- 0 que traduz, prima facie, ainda que se recorresse
estritamente ao ambito da responsabilidade bancaria (para além
da responsabilidade do Banco enquanto intermediario
financeiro), uma concreta situacao enformadora de
responsabilidade civil contratual ou obrigacional, que gera uma
obrigacio de indemnizac¢io por parte do Banco Réu a favor dos
Autores demandantes;

XI- efectivamente, tal parece resultar da concreta analise e
referéncia aos pressupostos inscritos nos artigos 798.°, 799.°, 562.°
e 563.°, todos do Caéd. Civil, traduzidos na existéncia de:

- um facto ilicito (prestacio de informacao erréonea, por omissiao,
no quadro de relagdo negocial bancaria);

- culpa (a culpa presume-se, nos termos do art.799.° n.’1doCC);
-dano (perda do capital entregue a entidade emissora das
Obrigacoes);

-nexo de causalidade entre o facto ilicito — a prestacao, por
omissao, de erronea informacio - e o0 dano ocorrido — a perda do
capital investido na aquisicao das Obrigacoes.

XII- tal conduta responsabiliza igualmente o Banco Réu
enquanto intermediario financeiro, pois, no que se reporta ao
requisito da ilicitude, preenche-se através da violacdo do dever de
informacao —omissao de referéncia quer a identidade do produto,
sua natureza e caracteristicas, quer a natureza subordinada das
Obrigacées transmitidas -, nos seus requisitos indispensaveis:
completude, veracidade, actualidade, clareza, objectividade e
licitude;

XIII- pelo que, atenta a releviancia das caracteristicas omitidas,
nio pode deixar de entender-se que a informacao transmitida aos
Autores, e especificamente ao Autor marido, que encabecou os
contactos com o Banco Réu, ndo se revelou como completamente
verdadeira e, muito menos, suficiente e completa, de forma a que
este pudesse apreender a totalidade do conhecimento tido como
relevante do produto financeiro que lhe era proposto;

XIV- nao se reconhece pertinéncia na argumentacio de que o
unico risco existente reporta-se ao risco geral de incumprimento,
ou seja, ao risco de incumprimento da prestacio principal por



parte da entidade emitente, e nio ja um risco reportado ao modo
de funcionamento endogeno daquele instrumento financeiro;

XV- o0 que se justifica pelo facto daquele risco ter-se densificado e
potenciado com a omissao total da informaciao quanto a natureza
subordinada das obrigacées em causa, sendo que esta
caracteristica das obrigactes em equacio reportava-se
claramente a sua endogeneidade, e nio a qualquer factor de risco
exdgeno a ponderar;

XVI- nao reconhecemos razio na equivaléncia entre a seguranca
na subscricao das obrigacoes emitidas pela titular do Banco, com
a seguranc¢a de um depdsito a prazo no mesmo Banco, apesar
daquela ser a titular da totalidade do capital social do Banco, com
total dominio sobre este;

XVII- com efeito, para além de estarmos perante entidades
distintas, com ratios financeiros proprios e diferenciados
instrumentos de tutela e de intervencio, mesmo estatal (conforme
se veio a verificar), certamente que aquela entidade, para além do
proprio Banco, teria outras actividades financeiras e economicas,
para o que tera sentido necessidade de se financiar junto dos
particulares, através da emissao de obrigacoes, utilizando o
Banco como meio ou mecanismo de colocac¢io e de atraccao do
capital necessario;

XVIII- para além de que, e independentemente dos valores
modestos entdo garantidos pelo Fundo de Garantia dos
Depdsitos, sempre os activos monetarios colocados num banco
vém merecendo, pelas entidades publicas tuteladoras, um grau de
proteccio acrescido, de forma a evitar convulsdes sociais ou risco
sistémico para as demais entidades bancarias, socializando
muitas vezes as perdas ou prejuizos, mais que nao seja através do
mecanismo da nacionalizacido, que veio, de facto, a verificar-se;

XIX- o aditamento do art’. 312°-E, ao Cod. dos Valores
Mobiliarios, operado pelo DL n°. 357-A/2007, de 31/10, posterior
as subscricoes ora em equacao, prevendo acerca da informacio
relativa aos instrumentos financeiros, mais niao operou do que
uma concretizacio ou especificacio daqueles deveres de
informacao inscritos no aludido art®. 312°, detalhando-os e
introduzindo um aperfeicoamento legislativo capaz de obviar a
eventuais equivocos ou restritivas leituras daqueles principios
gerais;

XX- corroborando esta interpretagio, constate-se que o aditado
art’. 312°-E, passou a figurar numa divisao identificada como
informaciao minima(da qual fazem parte outros quatro
normativos), em claro complemento especificacio ou detalhe dos
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deveres de informacao inscritos no citado art°. 312°;

XXI- os intermediarios financeiros sao responsaveis pelo
ressarcimento dos danos causados a qualquer pessoa em
consequéncia da violacdo de deveres respeitantes ao exercicio da
sua actividade, presumindo-se a sua culpa (admitindo-se, ainda,
que esta presuncio abranja o juizo de ilicitude) quando o dano
seja causado no ambito de relacdes contratuais ou pré-
contratuais;

XXII- ao investidor, putativo lesado, incumbe a prova de que o
intermediario financeiro incumpriu com o dever de informacio
que 0 onerava ; por sua vez, ao intermediario financeiro incumbe
0 Onus de provar de que cumpriu com tal dever, de acordo com as
regras legalmente previstas e com observancia dos principios
ético-juridicos enunciados — cf., os artigos 7°, n°. 1 e 312°, ambos
do Cod. dos Valores Mobiliarios e n°.2,do art®. 342°, do Cod.Civil;

XXIII- acresce que, na decorréncia da legal presunc¢io, onera o
intermediario financeiro a prova de falta de culpa no invocado
incumprimento ; em contraponto, ¢ ao investidor, putativo lesado,
que incumbe a prova do dano decorrente da conduta do
intermediario financeiro e o nexo de causalidade entre o facto
deste e 0 dano;

XXIV- efectivamente, € sobre o investidor que recai o onus
probatorio do nexo de causalidade entre o facto do intermediario
financeiro e o dano, ou seja, de que se tivesse formado a sua
vontade de modo esclarecido, ter-se-ia abstido de celebrar
qualquer negocio ou teria optado por outro investimento, pois o
estabelecimento da relacio de causalidade supde a determinacao
da vontade do investidor pelo comportamento do intermediario
financeiro.

ACORDAM os JUIZES DESEMBARGADORES da 2° SECCAO
da RELACAO de LISBOA o seguinte [1]:

I-RELATORIO:

1- SM.... e mulher EJ..., residentes na Rua ..., n’ ..., C... A..—E...
de Alcobaca, Alcobaca, intentaram accao declarativa sob a forma
de processo comum contra BANCO BIC PORTUGUES, S.A.,
deduzindo o seguinte petitorio:

a)-A condenac¢io do Réu no pagamento aos Autores do capital e
juros vencidos e garantidos que, a data de 10 de Fevereiro de
2017, perfaziam a quantia de €593.312,50 (quinhentos e noventa e
trés mil, trezentos e doze euros e cinquenta céntimos), bem como
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dos juros vencidos desde a citacio até efectivo e integral
pagamento;

Ou, assim nao se entendendo,

b)-A declaracao de nulidade de qualquer eventual contrato de
adesao que o Réu invoque para ter aplicado os €550.000,00
(quinhentos e cinquenta mil euros) que os Autores lhe
entregaram e que aplicou em obrigacoes subordinadas SLN 2004
e SLN 2006;

¢)-A declaragio de ineficacia em relacio aos Autores da aplicagao
que o Réu tenha feito desses montantes;

d)-A condenacido do Réu na restituicao aos Autores dos
€550.000,00 (quinhentos e cinquenta mil euros) que ainda nao
receberam dos montantes que entregaram ao Réu, e de juros
vencidos a taxa contratada, acrescido de juros legais vincendos,
desde a data da citacido até efectivo e integral cumprimento;

E, sempre,

e)-A condenaciio do Réu no pagamento aos Autores da quantia de
€20.000,00 (vinte mil euros), a titulo de danos nao patrimoniais.

Fundamentaram o alegado, essencialmente, no seguinte:
—subscreveram obrigacées junto do BPN — Banco Portugués de
Negaocios, S.A., mais concretamente, obrigacoes SLNRM 2004 e
SLN 2006, sendo uma de 2004 e dez de 2006, sempre no valor de
€50.000,00 cada;

—tais obrigacoes foram publicitadas como se fossem um produto
equivalente a um deposito a prazo e que poderiam ser resgatadas
a qualquer altura, nio comportando nenhum risco (capital
garantido);

—tentaram reaver os seus depositos, mas verificaram que nio
podiam resgatar as mencionadas aplicacoes, estando
desapossados das quantias investidas;

—nunca lhes foi lido ou explicado qualquer contrato, nunca lhes
foi entregue copia que contivesse clausulas sobre obrigacoes
subordinadas SLN, nem que contivesse prazos de resolucao
unilateral pela sua parte;

—jamais conheceram um qualquer titulo demonstrativo de que
possuiam as referidas obrigacoes, até porque nao lhes foi
entregue o documento correspondente;

—pelo que alegam erro aquando da celebracio do negocio ou
incumprimento contratual que lhes causou prejuizos
patrimoniais e ndo patrimoniais, reclamando ao Tribunal as
importancias elencadas, tanto a titulo principal como por via
subsidiaria.

2— Citado o Réu, veio contestar:

— por excep¢ao e por impugnacio, sempre com vista a sua
consequente absolvi¢ao dos pedidos (ou da instincia);

— relativamente a matéria exceptiva, suscitou a incompeténcia do




Tribunal (Leiria), em razao do territorio, a ineptidao da peticao
inicial e a prescri¢ao da responsabilidade civil da entidade
bancaria;

— ocorre a prescricio da responsabilidade civil da entidade
bancaria (excep¢io peremptoria), por nao existir dolo ou culpa
grave, a luz do preceituado no artigo 324.° do Codigo dos Valores
Mobiliarios.

— 0 banco cumpriu com todos os seus deveres de informacao,
designadamente transmitindo aos subscritores todos os elementos
que constavam das notas informativa e interna das aplicacées em
causa, actuando sempre de acordo com a vontade dos clientes;

— estes pretendiam rentabilizar os investimentos nestas
modalidades, ja que as taxas que os produtos financeiros
ostentavam eram atractivas e superiores as que eram pagas por
instrumentos de risco idéntico, a época.

Conclui, no sentido da procedéncia das excep¢odes invocadas, com
as legais consequéncias e, caso assim nao se entenda, pela
improcedéncia da accio, com a consequente absolvicdo do
pedido.

3—Por despacho de fls. 40 e 41, foi conhecida a excepcao de
incompeténcia territorial do Tribunal Judicial da Comarca de
Leiria, considerando-o territorialmente incompetente e
competente o Tribunal Judicial da Comarca de Lisboa.

4— Conforme despacho de fls. 45, nos termos dos artigos 3°, n°. 3 e
6°, ambos do Codd. de Processo Civil, determinou-se a notificacao
dos Autores para se pronunciarem, querendo, no prazo de 15
dias, sobre a matéria de excepcio arguida na contestacio (com
exclusiao da incompeténcia em razio do territorio).
5—Notificados, vieram os Autores pronunciar-se sobre as
excepcoes deduzidas — cf., fls. 47 a 50 -, negando a existéncia de
nulidade principal por ineptidao da petico inicial e,
relativamente a prescricio, que so tiveram conhecimento da
situacio descrita na peticio inicial quando, em Novembro de
2015, nao lhes foram pagos os juros semestralmente acordados.
O ultimo pagamento de juros remontou a Maio de 2015, pelo que
apenas seis meses depois, quando o Autor marido se dirigiu ao
balciao do Réu, em Alcobaca, ¢ que tomou conhecimento da
realidade, inexistindo, pois, qualquer prescricao.

Conclui, pela improcedéncia das excepcdes deduzidas, devendo os
autos prosseguir os seus ulteriores tramites.

6—Conforme despachos de fls. 52 a 60:

—dispensou-se a realizacio da audiéncia prévia;

—conheceu-se acerca da excep¢ao dilatoria de ineptidio da peticao
inicial, no sentido da sua improcedéncia;

—proferiu-se o demais saneador stricto sensu;



-relegou-se para sede de sentenca a apreciacio da excep¢ao
peremptoria da prescricio da responsabilidade civil;
—identificou-se o objecto do litigio e enunciaram-se os temas da
prova;

—conheceu-se acerca dos requerimentos probatorios;
—designou-se data para a realizacao da audiéncia final.

7-Foi realizada a audiéncia de julgamento, conforme resulta da
acta de fls. 78 a 82, com observancia do formalismo legal, apos o
que, em 18/02/2019, foi proferida SENTENCA - cf., fls. 83 a 105
-, figurando no dispositivo o seguinte:

“IV. Decisdo

Atento o circunstancialismo factual assente e a fundamentagdo
juridica invocada, o Tribunal julga a presente acdo totalmente
procedente, por provada na sua essencialidade, e improcedente a
exce¢do de prescrigdo da responsabilidade civil da institui¢do
bancaria, por nao provada; em consequéncia:

- Condena o Réu no pagamento aos Autores do capital e dos juros
vencidos e garantidos que, a data de 10 de fevereiro de 2017,
perfaziam a quantia de €593.312,50 (quinhentos e noventa e trés
mil, trezentos e doze euros e cinquenta céntimos), bem como dos
juros de mora vencidos desde a citacdo até efetivo e integral
pagamento;

- Condena o Réu no pagamento aos Autores da quantia global

de €20.000,00 (vinte mil euros), a titulo de danos ndo patrimoniais.
Custas a cargo do Réu, em exclusivo — determinando-se a dispensa
do pagamento do remanescente da taxa de justica, nos termos e ao
abrigo do preceituado no artigo 6.°, n.” 7, do Regulamento das
Custas Processuais.

Registe e notifique”.

8—Inconformado com o decidido, o Réu interpos recurso de
apelacao por referéncia a decisao prolatada.

Apresentou, em conformidade, o Recorrente as

seguintes CONCLUSOES (que, apesar da sua extensdo, ora se
transcrevem):

“I.- O Banco Recorrente concorda nao pode concordar com a
matéria de facto dada como provada nos pontos 2, 5,7, 8,9, 11,
15, 16, 18, 19, 24, 27.

II- Nao pode ainda o Banco Recorrente concordar com os factos
nio provados V e VL.

II1.- Esta discordancia radica em primeiro lugar nas referéncias a
uma suposta garantia do banco.

IV.-Veja-se acima de tudo o depoimento da testemunha APa..., no
seu depoimento gravado no sistema citius no ficheiro com a
referéncia 20190130144631 19340771 2871036, entre os minutos
5:45 a 6:55, entre os minutos 7:45 a 8:43 e entre os minutos 13:10
a 15:50,




V.-Os factos 2, 7 e 11 deveriam assim passar a ter a seguinte
redac¢ao:

2.— Em 12 de abril de 2006 ¢ em 11 de maio de 2007, o Réu,
através da respectiva gerente e funcionaria (AP...), da agéncia de
Alcobaca, explicou ao Autor marido que tinha uma aplica¢ao
com capital garantido e com rentabilidade assegurada;

7.— Sempre foi dito ao Autor marido, pela mencionada gerente,
que o capital era garantido, com juros semestrais, e que poderia
levantar o capital e respectivos juros quando assim o entendesse,
bastando, para tal, avisar a agéncia com trés dias de
antecedéncia;

11.— O Réu sempre assegurou aos Autores que as aplicacdes que
estavam a realizar eram de capital e de juros garantidos.
VI.-Com base nos mesmos trechos do referido depoimento, e pelo
facto de nenhuma das testemunhas ter sequer referido a
expressao risco banco, devera ainda ser alterada a redacc¢io do
facto 8 que devera passar a ter a seguinte redaccio:

8.— O Autor marido sempre se convenceu de que o dinheiro havia
sido aplicado num produto financeiro seguro e com as
caracteristicas de um deposito a prazo;

VII.-Entende ainda o Banco Recorrente que deverio ser dados
como nao provados os factos provado n° 9 e 16 com base nas
afirmacoes da testemunha APa... entre os minutos 4:10 a 5:03 e
da testemunha NT..., no seu depoimento gravado no sistema
citius no ficheiro com a referéncia
20190130152619_19340771_2871036, entre os minutos 3:15 a
15:30 e 18:05 a 25:23

VIII.-Devera ainda ser dado como nao provado o facto provado
15 pelo facto de ambas as partes concordam, nao estando sequer
em discussio, que 0 banco Réu é depositario das obrigacoes SLN
e nao do montante de 550.000,00€.

IX.-Devera ainda ser dado como nao provado o facto 19
X.-Devera ainda ser alterado o facto provado 27, relativo ao
momento do conhecimento pelo Autor sobre os termos do negocio
pelo do depoimento da testemunha MB..., no

seu depoimento gravado no sistema citius no ficheiro
201901300143314 19340771 2871036 entre os minutos 4:10 a
4:30 € 9:00 a 10:36 passando a ter a seguinte redacc¢io:

27.—O momento em que os Autores ficaram cientes dos termos do
negocio, do risco associado ao mesmo e de que o banco nao
assumiria qualquer responsabilidade pelos produtos financeiros
vendidos ocorreu em novembro de 2008, aquando da
nacionalizacao do banco;

XI.-Pela analise do teor do documento 1 junto com a peti¢ao
inicial e do depoimento da testemunha APa..., no seu depoimento
gravado no sistema citius no ficheiro com a referéncia
20190130144631_19340771_2871036 entre os minutos 5:45 a 6:55
€ 9:10 a 9:49 devera assim ser dado como provado:



A)-No momento da subscri¢ao, o Autor marido foi informado de
que o reembolso antecipado da emissao so era possivel por
iniciativa da SLN — Sociedade Lusa de Negocios, S.A., a partir do
décimo ano e sujeito a acordo prévio do Banco de Portugal;

B)- Foi, ainda, o Autor informado de que a unica forma de
liquidar os produtos, unilateralmente, seria transmitindo as
obrigacoes a um terceiro interessado, por endosso;

XII.-Tendo em conta o depoimento da testemunha APa..., no seu
depoimento Gravado no sistema citius no ficheiro com a
referéncia 20190130144631_19340771_2871036, entre os minutos
7:45 a 8:43, 9:10 a 9:49 e entre os minutos 13:10 a 15:50,
acompanhado pelo teor dos dois documentos de subscricdo juntos
com a peticao inicial devera ainda ser dado como provado o
seguinte facto:

C)-No momento da subscri¢ao foi transmitido ao Autor que o
produto se tratava de obrigacoes a 10 anos, que era um produto
seguro, com pagamento semestral de juros, com uma taxa pré-
fixada indexada a euribor, e que poderia obter liquidez
antecipada através da venda do mesmo a um outro cliente
interessado, com capital garantido e que foi feita a comparacio
da taxa com a taxa praticada nos depositos a prazo.

XIII.-A putativa desconformidade entre o comportamento exigido
ao Réu e o seu comportamento verificado tem que ver com o facto
do Tribunal considerar que, a circunstincia do funcionario do
Banco Réu ter assegurado ao Autor (conforme ele proprio estava
convencido) que a aplicacio financeira era uma produto sem
risco, com capital garantido, equivalente a um depdsito a prazo,
nao transmitindo a caracteristica da subordinacao, configura a
prestacio de uma informacao falsa.

XIV.-Porém, tal realidade nao configura qualquer violaciao do
dever de informacao por prestaciao de informacao falsa.

XV.-Nao adianta alias a sentenca qual o risco que associa as
Obrigacdes SLN e que entende deveria ter sido informado aos
AA, sendo que nio podemos deixar de entender que se refere ao
verificado incumprimento do reembolso...

XVI.-0 unico risco que percebemos existir na emissao
obrigacionista em causa é exactamente o relativo ao cumprimento
da obrigacao de reembolso.

XVII.-Este risco corresponde ao incumprimento da prestacio
principal da entidade emitente! Ou seja, corresponde ao chamado
RISCO GERAL DE INCUMPRIMENTO!

XVIII.-A possibilidade deste incumprimento nao corresponde a
qualquer especial risco inerente a0 modo de funcionamento
endogeno do instrumento financeiro... antes corresponde ao
normal e universal risco comum a todos, repete-se... a todos, os
contratos!

XIX.-Do incumprimento da obrigacio de reembolso da entidade
emitente, em 2014 e 2016, nao podemos, sem mais, retirar que



esse o risco dessa eventualidade fosse relevante — sequer
concebivel, a excep¢ao de ser uma mera hipotese académica -, em
2004 e 2006, dez anos antes!

XX.-A SLN era titular de 100% do capital social do Banco-R.,
exercendo, por isso o dominio total sobre este.

XXI.-0 risco associado ao reembolso das Obrigacoes
correspondia, entdo ao risco de solvabilidade da SLN.

XXII.-E sendo esta totalmente dominante do Banco-R., entiao este
risco de solvéncia, corresponderia, grosso modo, ao risco de
solvabilidade do proprio Banco!

XXIII.-A seguranca da subscricio de Obrigacoes emitidas pela
SLN seria correspondente a seguranca de um Deposito a Prazo
no BPN.

XXIV.:-O risco BPN ou risco SLN, da perspectiva da insolvéncia
era também equivalente!

XXV.-A unica diferenca consistiu no facto do Banco ter sido
resgatado através da sua nacionaliza¢ido, numa decisdo
puramente politica e alicercada num regime aprovado
propositadamente para atender a essa situacdo e nio em
qualquer quadro legal previamente estabelecido.

XXVI.-A mencio do dito risco praticamente inexistente, como de
resto do capital garantido, ndo pode senio ser entendida no
contexto da atribuicio de uma seguranca acima da média ao
produto, de confianca no normal cumprimento de todas as
obrigacoes da emitente, sustentada em factos e juizo
objectivamente razoaveis e previsiveis.

XXVII.-A mencio a expressao capital garantido nao tem por si so0
a virtualidade de atribuir qualquer desaparecimento de todo o
risco de qualquer tipo de aplicacao...

XXVIII.-A expressao capital garantido mais nao é do que a
descricio de uma caracteristica técnica do produto — corresponde
a garantia de que o valor de reembolso, no vencimento, ¢ feito
pelo valor nominal do titulo e correspondente ao respectivo valor
de subscri¢cao! Ou seja, o valor do capital investido é garantido!
XXIX.-A este proposito o Plano de Formacao Financeira em site
do Conselho de Supervisores Portugueses — www.todoscontam.pt!
descreve as caracteristicas de produtos financeiros, entre os quais
as Obrigacoes, e explica a garantia de capital, exactamente nos
termos que vimos de expor.

XXX.-Ainda que se entenda que esta expressio mereceria uma
densificacdo ou explicacao aos clientes, a fim de evitar qualquer
confusio, o certo é que, transmitindo uma caracteristica técnica,
nio se podera afirmar que o banco, ou os seus colaboradores
agiram com culpa, e muito menos grave!

XXXI.-O Banco limitou-se a informar esta caracteristica do
produto, nio sendo seu obrigacoes assegurar-se de que o cliente
compreendeu a afirmacio.

XXXII.-A interpretacdo das mencdes “sem risco” ou de “capital



garantido” nao é susceptivel de ser feita apenas com recurso a
impressao do destinatario, nos termos do previsto no art® 236° do
CCiv. uma vez que esta disposicdo aplica-se, apenas e s0, as
declaracoes negociais.

XXXIII.-A comercializacio por intermediario financeiro de
produto com a indicacdo de que o mesmo tem “capital garantido”
nao implica a corresponsabilizacdo do referido intermediario pelo
prejuizo decorrente da falta de reembolso por parte da entidade
emitente.

XXXIV.-O dever de informacao ao cliente, nao se trata de um
direito absoluto do cliente a prestacio de informacdes exactas,
mas apenas de um dever de esforco sério de recolha de
informacoes o mais fiaveis possivel pelo banco.

XXXV.-O grau de exactidao em relagao as informacoes sera
variavel, consoante o tipo de informacio em causa.

XXXVI.-No caso dos presentes autos, ficou demonstrado, e foi
assumido pelos Autores, que era do seu interesse e vontade
investir em produtos de com boa rentabilidade e de elevada
seguranca.

XXXVII.-Apesar de os autores nao serem investidores com
especiais conhecimentos técnicos na area financeira o risco do
produto em causa nos presentes autos era, pelas razoes ja varias
vezes repetidas, baixo uma vez que nada fazia antever qualquer
dificuldade futura do emitente.

XXXVIII.-Assim, nao pode o Banco Recorrente senio concluir
que foram salvaguardados os legitimos interesses do cliente.
XXXIX.-Resultou demonstrado que os funcionarios, mais
concretamente o funcionario que o colocou, sempre acreditaram -
até praticamente ao momento do incumprimento - que se tratava
de produto seguro e se preocupavam com os interesses dos
clientes.

XL.-Dispunha sobre esta matéria o artigo 304° do CVM no
sentido de que os intermediarios financeiros estao obrigados a
orientar a sua actividade no sentido da protecciao dos legitimos
interesses dos seus clientes e da eficiéncia do mercado, devendo
conformar a sua actividade aos ditames da boa-fé, agindo de
acordo com elevados padroes de diligéncia, lealdade e
transparéncia.

XLI.-E, quanto ao risco, ha aqui que chamar a colagio o art. 312°
n° 1 alinea a) do CdVM, que obriga entiao o intermediario
financeiro a informar o investidor sobre os “riscos especiais
envolvidos nas operacdes a realizar”.

XLII.-Tal redacc¢ao refere-se necessariamente ao negocio de
intermediacio financeira enquanto negocio de cobertura que,
depois, proporcionara negocios de execucio.

XLIII.-Tal menc¢ao nao pode nunca equivaler ao dever de
informacao sobre o instrumento financeiro em si!

XLIV-A informacido quanto ao risco dos instrumentos financeiros



propriamente dito apenas veio a ser exigida prestar aos
intermediarios financeiros com o D.L. 357-A/2007 de 31/10, que
aditou o art. 312°-E n° 1, passando a obrigar o intermediario
financeiro a informar o cliente sobre os riscos do tipo de
instrumento financeiro em causa.

XLV:-0 legislador nao deixou nada ao acaso e logo no numero
seguinte, afirmou claramente o que se devia entender por risco do
tipo do instrumento financeiro em causa nas quatro alineas do n°
2 do art. 312°-E.

XLVI.-Sao ESTES e APENAS ESTES os riscos do tipo do
instrumento financeiro sobre os quais o Intermediario Financeiro
tem que prestar informacio, mesmo na actual redaccio do
CdVM.

XLVII.-A alusao que a lei faz quanto ao risco de perda da
totalidade do investimento esta afirmada em funcio das
caracteristicas do investimento.

XLVIII.-Trata-se, portanto, de um risco que tem que ser
endogeno e proprio do instrumento financeiro e nio motivado
por qualquer factor extrinseco a0 mesmo.

XLIX.-O inteiramento em causa foi feito em Obrigacoes nao
estando sujeito a qualquer volatilidade, sendo o retorno do
investimento certo no final do prazo, por reembolso do capital
investido ao valor nominal do titulo (de “capital garantido”),
acrescido da respectiva rentabilidade.

L.-Logo, ndo ha necessidade de que a adverténcia do risco de
perda da totalidade do investimento seja feita, porque a mesma
nio ¢ aplicavel ao caso, pois que nunca resultaria do mecanismo
interno do instrumento em causa!

LI.-A informacao acerca do risco da perda do investimento tem
que ser dada em funcio dos riscos proprios do tipo de
instrumento financeiro, o que deve ser feito SE E SO SE tais
riscos de facto existirem!

LII.-Em lado algum da lei resulta estar o intermediario financeiro
obrigado a analisar ou avaliar a robustez financeira do emitente
na actividade de intermediacao financeira de recepcao e
transmissao de ordens.

LIII.-E também em lado nenhum da lei resulta a obrigacao de
prevenir o investidor acerca das hipdteses de incumprimento das
obrigacdes assumidas pelo emitente do instrumento financeiro ou
até da probabilidade de insolvéncia do mesmo!

LIV:-Esse hipotético incumprimento tem que ver com as
qualidades ou circunstincias do emitente (ou obrigado) do
instrumento financeiro e nao com o tipo do instrumento
financeiro, conforme referido no art. 312°-E n° 1 do CdVM, que é
expressio que aponta claramente para uma objectivizacio do
risco em fun¢io do proprio instrumento de investimento e nao
para uma subjectivacio em fun¢io do emitente!

LV:-O artigo 312°, alinea e) do CdVM refere-se apenas aos riscos



da actividade dos servicos de intermediacido financeira. Os
deveres de transparéncia, lealdade e defesa dos interesses do
investidor que sobre o intermediario financeiro impendem,
obrigam apenas a informacao sobre os riscos endogenos ao
mecanismo de funcionamento do concreto instrumento
financeiro, ndo abrangendo o risco geral de incumprimento das
obrigacoes. Neste sentido niao estava o intermediario financeiro
obrigado a informar especificamente sobre o risco de insolvéncia
da entidade emitente de determinado produto.

LVI.- Do elenco de factos provados nao resulta sequer um unico
facto que permita estabelecer uma qualquer ligacao entre a
qualidade (ou falta dela) da informacao fornecida aos AA. e o
acto de subscricao.

LVII.-A nossa lei consagra essa perfeita autonomia de cada um
dos pressupostos ou requisitos da responsabilidade civil,
apresentando-os e regulando-os de forma perfeitamente estanque.
LVIII.-No que toca a causalidade nio conseguimos sequer
vislumbrar como passar da presuncio de culpa — juizo de censura
ético-juridico sobre o agente do ilicito, e expressamente prevista
na lei — a causalidade — nexo factual de associacao de causa efeito,
como se de uma inevitabilidade se tratasse!

LIX.-Do texto do art. 799° n° 1 do C.C. nao resulta qualquer
presuncio de causalidade.

LX.-E, de resto, nos termos do disposto no art’ 344° do Codigo
Civil, a inversao de onus depende de presuncio, ou outra
previsao, expressa da lei!

LXI.-Se em abstracto, e de jure condendo até se pode, porventura
e em tese, perceber esta interpretacio para uma obrigacio
principal de um contrato — tendo por critério o interesse
contratual positivo do credor -, ndo se justifica ja quando estiao
em causa prestacoes acessorias do mesmo contrato.
LXII.-Analisado o fim principal pretendido pelo contrato aqui em
apreco — contrato de execucido da actividade de intermediacio
financeira, de recepcio e transmissao de ordens por conta de
outrem -, parece-nos evidente que 0 mesmo se circunscreve a
recepcio e retransmissio de ordens de clientes — no caso os AA. E
este o unico conteudo tipico e essencial do contrato e que é,
portanto, susceptivel de o caracterizar.

LXIII.-Nao é por um dever de prestar ser mais ou menos
relevante para qualquer parte, ou até para o comércio juridico
em geral, que sera quantificavel como prestacio principal ou
prestacio acessoria de um contrato. Releva outrossim se o papel
de uma tal prestacio na economia do contrato se revela como o
nucleo tipico ou nio do acordo contratual entre as partes.
LXIV.-A unica prestacao principal neste contrato sera a de
recep¢io e transmissiao de ordens do cliente.

LXV.-Sendo uma obrigac¢ao acessoria, a prestacio de informacao
nao estaria nunca, nem no entender do Prof. Menezes Cordeiro,



ao abrigo da proclamada presunc¢io de causalidade.
LXVI.-Estamos perante uma situacio em que e configuram dois
contratos distintos e autonomos entre si: por um lado, (i) um
contrato de execucao de intermediacao financeira, e por outro,
(ii) a contratacio de um empréstimo obrigacionista do cliente a
entidade terceira ao primeiro contrato!

LXVII.-Neste caso, estaremos perante uma falta de resultado no
ambito da emissdo obrigacionista e ndo do contrato de execucio
de intermediacao financeira.

LXVIIIL-O contrato de intermediacio financeira foi ja cumprido
no acto de subscricio, tendo-se esgotado nesse momento.
LXIX.-E esta uma ébvia dificuldade: como pode a falta do
resultado normativamente prefigurado de um contrato
desencadear uma presuncio de ilicitude, culpa e causalidade no
ambito de um outro contrato?

LXX.-O juizo de verificacdo de causalidade mecanica, aritmética
ou hipotética tem inevitavelmente de se fundar em factos
concretos que permitam avaliar da referida probabilidade, e nao
apenas em juizos abstractos ou meras impressoes do julgador!
LXXI.-A causalidade resume-se a uma avaliacao de um dano
hipotético apenas em casos em que esse dano nao seja efectivo,
como € o caso do citado dano da perda da chance! Em todos os
restantes casos, o juizo devera ser feito, nio numa perspectiva
probabilidade, mas sim de adequacio entre uma causa e um
efeito.

LXXII.- No ambito da responsabilidade contratual, presumindo-
se a culpa, cabera a quem alega o direito demonstrar a ilicitude, o
nexo causal e 0 dano, que em caso algum se presumem!
LXXIII.-O nexo causal sujeito a prova sera necessariamente entre
um concreto ilicito — uma concreta omissiao ou falta de explicaciao
de uma determinada informacao - e um concreto dano (que nao
hipotético)!

LXXIV.-Nao basta afirmar-se genericamente, como afirma o
Acordao Recorrido que eles ndo foram informados do risco de
insolvéncia ou da caracteristica da subordinacio e que é essa
causa do seu dano!

LXXV.-Num primeiro momento ¢ indispensavel que o investidor
prove que, sem a violacio do dever de informacao, nao celebraria
qualquer negocio, ou celebraria um negocio diferente do que
celebrou.

LXXVI.-Num segundo momento € necessario provar que aquele
concreto negdcio produziu um dano.

LXXVII.-E, num terceiro momento é necessario provar que esse
negocio foi causa adequada daquele dano, segundo um juizo de
prognose objectiva ao tempo da lesio.

LXXVIIIL-E nada disto foi feito!

LXXIX.-A origem do dano dos Recorrentes reside na
incapacidade da SLN em solver as suas obrigacées, circunstiancia



a que o Banco Recorrido ¢ alheio!

LXXX.-A decisao recorrida violou e fez errada aplicacio e
interpretacio 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° ¢
19° do D.L. 69/2004 de 25/02 e da Directiva 2004/39/CE”.
Conclui, no sentido da alteracao da decisao sobre a matéria de
facto e consequente revogacio da sentenca recorrida.

Caso assim nao se entenda, que com base na matéria de facto
provada em 1" instancia, seja revogada a sentenca recorrida,
absolvendo-se 0 Recorrente do pedido deduzido pelos Autores.
O Apelante veio, ainda, nos termos do n°. 2, do art’. 651°, do Caod.
de Processo Civil, juntar aos autos dois pareceres de
jurisconsultos.

9— Os Autores apresentaram contra-alegacoes, nas quais
apresentaram as seguintes CONCLUSOES:

“A)-Nao existe qualquer reparo a fazer a alias, douta sentenca do
Tribunal recorrido, nio enfermando a sentenca de qualquer vicio
que fundamente o presente recurso;

B)-Toda a matéria de facto dada como provada, nomeadamente a
constante nos pontos 1 a 29 da sentenca foi corretamente julgada;
C)-O Meritissimo Juiz a quo fez uma ponderada apreciacio da
prova e aplicacio do direito;

D)-Compulsada toda a prova carreada para os autos, incluindo os
depoimentos prestados em audiéncia de discussio e julgamento,
constata-se que O Réu nao logrou em sede de 1? Instancia, provar,
como lhe competia o que alegou, querendo agora vir colmatar a
falta de fundamentos em sede de recurso;

E)-Os alias, doutos Pareceres juntos ao recurso nio tém em
consideracio a prova produzida em julgamento e a situacio
concreta dos autos;

F)-O Apelante nao observou as obrigacoes a que estava adstrito
enquanto intermediario financeiro, tendo agido contra os
interesses dos Apelados, enquanto seus clientes e nio lhes tendo
prestado as informacées necessarias para uma decisio
inequivoca; De resto, atente-se no depoimento da testemunha
APa..., que entre outros aspetos ¢ de sublinhar que:

G)-«Ndo podia explicar o que era uma obrigagdao. Eu tenho
perfeitamente no¢do que era dificil para o senhor S... a
complexidade de determinados termos e inclusivamente
considerando a escolaridade do senhor S....» min 7:07 a 7:28.

H)-e ...«a verdadeira natureza do produto nunca foi explicada ao
senhor S....»

I)-e, ainda, ...«ndo era uma pratica comum explicar-se ao
pormenor o que era o produto.» a min 8:24

J)-Também o da NT... que refere que:

Quando questionada se os pais (a testemunha é filha dos Autores)
como investidores tinham nocgdo do que eram obrigagoes? Tinham




habilitacoes? Percebem do que se trata?

Respondeu «De todo ndo. Nem o meu pai que tem a 4.“ classe nem a
minha mde que tem a 3.“. de todo ndo tém.» min 2:18 a 2:35.
K)-Questionada se o Autor depositava confianca na Dra. AnP...
respondeu «completamente. Eu lembro-me de o meu pai dizer
que confiava nela como se fosse uma filha.» min 5:11 a 5:30.

L)- Questionada se os riscos e a natureza do produto nunca foram
explicados, respondeu « nao!»

Tem a certeza? «Tenho a certeza.»

«Tenho a certeza porque o meu pai tornava-se muito repetitivo com
esta historia, ndo queria o dinheiro dele preso, o dinheiro que ele,...
eles os meus pais, lutaram, trabalharam uma vida inteira, a
trabalhar de dia e de noite» min 8:35 a 9:00.

M)- Os Autores sao pessoas com a 3.” e 4" classe, com uma vida
toda ela dedicada a agricultura, de bastante idade e que
confiaram todas as suas poupancas ao BPN, entidade em quem
confiavam, sobretudo na pessoa da gerente de conta APa..., que a
conheciam ha mais de 25 anos e que a consideravam como filha;
N)- E a verdade é que esta funcionaria, depositaria de toda esta
confianca dos Autores, aqui Apelados, agiu sob ordens, direcao e
no interesse do Banco ora Apelante;

0)- Com a salvaguarda do respeito devido, nao se pode deixar de
referir que as alegacdes do Apelante para além de extensas
extravasam o caso em apreco, referindo-se diversas vezes ao
Tribunal da Relacio e ao Acordao recorrido, ficando os Apelados
sem saber se de facto se referiam a sentenca a quo, apresentando,
no entanto e por zelo e dever de patrocinio as presentes alegacoes;
P)- Os depoimentos das testemunhas da Autora corroboraram
toda a prova documental carreada para os autos;

Q)- Os Autores, aqui recorridos provaram os factos que
invocaram, nao merecendo, assim, qualquer reparo a alias, douta
sentenc¢a”.

Conclui, pela “Improcedéncia da impugnacdo da decisdo sobre a
matéria de facto, e, em qualquer caso, pela total improcedéncia do
presente recurso de Apelacdo, e por via dela, pela manutencdo da
alidas douta decisdo com a condenacdo do Recorrente (....)".

10-0 recurso foi admitido por despacho datado de 17/06/2019,
constante de fls. 300, como de apelacio, a subir nos proprios
autos, de imediato e com efeito meramente devolutivo.

11-Colhidos os vistos legais, cumpre apreciar, valorar, ajuizar e
decidir.

*kdk

[I-AMBITO DO RECURSO DE APELACAO
Prescrevem os n’. 1 e 2, do art®. 639° do Coéd. de Processo Civil,



estatuindo acerca do onus de alegar e formular conclusoes, que:
“1- o recorrente deve apresentar a sua alegacio, na qual conclui,
de forma sintética, pela indicacdo dos fundamentos por que pede
a alteracio ou anulacio da decisio.

2— Versando o recurso sobre matéria de direito, as conclusoes
devem indicar:

a)- As normas juridicas violadas ;

b)- O sentido com que, no entender do recorrente, as normas que
constituem fundamento juridico da decisao deviam ter sido
interpretadas e aplicadas ;

¢)- Invocando-se erro na determinacio da norma aplicavel, a
norma juridica que, no entendimento do recorrente, devia ter
sido aplicada”.

Por sua vez, na esteira do prescrito no n°. 4 do art®. 635° do
mesmo diploma, o qual dispdoe que “nas conclusoes da alegacio,
pode o recorrente restringir, expressa ou tacitamente, o objecto
inicial do recurso”, é pelas conclusdes da alegacio do recorrente
Apelante que se define o objecto e se delimita o A&mbito do

quem possa ou deva conhecer oficiosamente, apenas estando este
tribunal adstrito a apreciacio das questdes suscitadas que sejam
relevantes para conhecimento do objecto do recurso.

Pelo que, na ponderaciao do objecto do recurso interposto pelo
Réu, delimitado pelo teor das conclusées expostas, a apreciaciio a
efectuar na presente sede determina o conhecimento das
seguintes questoes:

1.- DA EVENTUAL PERTINENCIA DA
MODIFICABILIDADE DA DECISAO PROFERIDA SOBRE A
MATERIA DE FACTO, nos quadros do art®. 662°, do Cod. de
Processo Civil, o0 que determina a afericao:

I)- Da indicacio dos concretos pontos de facto incorrectamente
julgados

— Dos factos provados 2., 5.,7., 8., 9., 11., 15., 16., 18., 19., 24. e
27.;

— Dos factos nao provados V. e VL;

— Do requerido aditamento de um novo facto provado
(identificado como facto C)) =) conclusoes I a XII,

o que implica a REAPRECIACAO DA PROVA produzida;

2.— Seguidamente, aferir acerca da eventual ocorréncia de ERRO
de JULGAMENTO na SUBSUNCAO JURIDICA EXPOSTA NA
DECISAO RECORRIDA, TENDO EM CONSIDERACAO OS
FACTOS APURADOS (inicialmente ou fruto das alteracoes infra
em apreciacio), o que implica apreciacao do
ENQUADRAMENTO JURIDICO DA CAUSA =) conclusdes
XII a LVI e LVIII a LXXX.

Na apreciacdo deste, impoe-se 0o conhecimento das seguintes



questoes:

1)-Do enquadramento juridico;

2)-Da actividade e responsabilidade decorrente da intermedia¢ao
financeira ;

3)-Do dever de informac¢io do BIC para com os Autores;

4)-Da sua (in)observancia e do competente 6nus probatoério;
5)-Da responsabilidade em equacao;

6)-Do (nao) preenchimento dos pressupostos de responsabilidade.

Aprioristicamente, na ponderacao do teor das alegacoes
apresentadas, conhecer-se-a, como QUESTAO PREVIA, acerca
da impugnacio da matéria de facto, por alegado nio
cumprimento do prescrito no art’. 640°, n°. 1, alineas a) a c), do
Cod. de Processo Civil.

QUESTAO PREVIA: do aparente incumprimento do disposto no
art’. 640° n°. 1, do Cod. de Processo Civil, conducente a rejeicao
do recurso interposto

Da impugnacio dos factos provados 5., 18. e 24.

Na presente apelacio, e aludindo a impugnacio da matéria de
facto, questiona o Recorrente Réu a matéria de facto dada como
provada sob os n°’s. 5., 18. e 24., referenciando nio concordar com
a mesma.

Todavia, relativamente a estes pontos factuais, fica-se por tal
alusao global ou genérica, nao especificando, nem no corpo
alegacional, nem em sede de conclusées, por que os considera
incorrectamente provados, quais os meios probatorios que
impunham diferenciada redaccio ou a sua nao prova, e qual a
decisdo que, acerca dos mesmos, deveria ser proferida.

Vejamos.

Prevendo acerca da modificabilidade da decisao de facto,
consagra o artigo 662° do Cod. de Processo Civil os poderes
vinculados da Relacio, estatuindo que:

“ I-A Relagdo deve alterar a decisdo proferida sobre a matéria de
facto, se os factos tidos como assentes, a prova produzida ou um
documento superveniente impuserem decisao diversa.

2-A Relagdo deve ainda, mesmo oficiosamente:

a)-Ordenar a renovagao da producgdo da prova quando houver
duvidas sérias sobre a credibilidade do depoente ou sobre o sentido
do seu depoimento;

b)-Ordenar em caso de duvida fundada sobre a prova realizada, a
producgdo de novos meios de prova;

c)-Anular a decisao proferida na 1.” instincia, quando, ndao



constando do processo todos os elementos que, nos termos do
numero anterior, permitam a alteracdo da decisdo proferida sobre a
matéria de facto, repute deficiente, obscura ou contraditoria a
decisdo sobre pontos determinados da matéria de facto, ou quando
considere indispensavel a ampliagdo desta;

d)-Determinar que, ndo estando devidamente fundamentada a
decisdo proferida sobre algum facto essencial para o julgamento da
causa, o tribunal de 1.“ instancia a fundamente, tendo em conta os
depoimentos gravados ou registados”.

Para que tal conhecimento se consuma, deve previamente o
recorrente/apelante, que impugne a decisio relativa a matéria de
facto, cumprir o 0nus a seu cargo, plasmado no artigo 640° do
mesmo diploma, o qual dispoe que:

“ I- Quando seja impugnada a decisdo sobre a matéria de

facto, deve o recorrente obrigatoriamente especificar, sob pena de
rejei¢cdo:

a)- Os concretos pontos de facto que considera incorretamente
julgados;

b)- Os concretos meios probatorios, constantes do processo ou de
registo ou gravacgdo nele realizada, que impunham decisdo sobre os
pontos da matéria de facto impugnados diversa da recorrida;

¢)- A decisdo que, no seu entender, deve ser proferida sobre as
questoes de facto impugnadas.

2.- 0 caso previsto na alinea b) do numero anterior, observa-se o
seguinte:

a)-Quando os meios probatorios invocados como fundamento do
erro na apreciacdo das provas tenham sido gravados, incumbe ao
recorrente, sob pena de imediata rejeicdo do recurso na respetiva
parte, indicar com exatiddo as passagens da gravagdo em que se
funda o seu recurso, sem prejuizo de poder proceder a transcri¢do
dos excertos que considere relevantes;

b)-Independentemente dos poderes de investigacdo oficiosa do
tribunal, incumbe ao recorrido designar os meios de prova que
infirmem as conclusoes do recorrente e, se os depoimentos tiverem
sido gravados, indicar com exatiddo as passagens da gravagdo em
que se funda e proceder, querendo, a transcrigdo dos excertos que
considere importantes.

3- O disposto nos n.’s 1 e 2 é aplicavel ao caso de o recorrido

pretender alargar o ambito do recurso, nos termos do n.’ 2 do artigo
636.°” (sublinhado nosso).

Presentemente, o sistema vigente nas situacdoes em que o recurso
de apelacio envolve a impugnac¢io da decisio sobre a matéria de
facto, implica que “relativamente a pontos de facto cuja
impugnacio se funde, no todo ou em parte, em provas gravadas,
para além da especificacio obrigatoria dos meios de prova em
que o recorrente se baseia, campre-lhe indicar com exactidao, na



motivacio, as passagens da gravacio relevantes e proceder, se
assim o entender, a transcricdo dos excertos que considere
oportunos”.

E, ainda que “em quaisquer circunstiancias, o recorrente deve
indicar sempre os concretos pontos de facto que considera
incorrectamente julgados, com enunciacio na motivacio do
recurso e sintese nas conclusoes”.

Acrescentando, ainda, dever ainda o Recorrente deixar
“expressa, na motivacio, a decisao que, no seu entender, deve ser
proferida sobre as questoes de facto impugnadas, tendo em conta
a apreciacio critica dos meios de prova produzidos, exigéncia que
vem na linha do reforco do 6nus de alegacio, por forma a obviar
a interposicio de recursos de pendor genérico ou inconsequente”
(sublinhado nosso).

verifique “falta de especificacdo, nas conclusoes, dos concretos
pontos de facto que o recorrente considera incorrectamente
julgados (art. 640°, n°. 1, al. a))”, servindo igualmente esta
especificacdo “para delimitar o objecto do recurso”.

Bem como deve ainda ocorrer igual rejeicido, total ou parcial, na

“falta de posicao expressa, na motivaciao, sobre o resultado
pretendido relativamente a cada segmento da impugnac¢ao”.

Assim, ainda que se reconheca dever interpretar-se tais exigéncias
legais a luz de um necessario critério de rigor, como consequéncia
ou decorréncia do principio da auto-responsabilidade das partes,
se “em lugar de uma sincopada e por vezes estéril localizaciao
temporal dos segmentos dos depoimentos gravados, o recorrente
optar por transcrever esses trechos, ilustrando de forma mais
completa e inteligivel os motivos das pretendidas modificacoes da
decisao da matéria de facto, deve considerar-se razoavelmente
cumprido o onus de alegacio neste campo. A indicacio exacta das
passagens das gravacées nio passa necessariamente pela sua
localizacio temporal, sendo a exigéncia legal compativel com a
transcricdo das partes relevantes dos depoimentos” [2].

Acrescenta, todavia, 0o mesmo Ilustre Conselheiro, importar que
“nao se exponenciem os requisitos formais a um ponto que seja
violado o principio da proporcionalidade e seja denegada a
reapreciacdo da decisdo da matéria de facto com invocacgio de
fundamentos que nio encontram sustentacio clara na letra ou no
espirito do legislador”. E, citando douto aresto do STJ de que foi
Relator [3] aduz ser “necessario que a verificacao do
cumprimento do onus de alegacio regulado no art. 640° seja


file:///C:/Data/fj29910/Desktop/POR%20INSERIR-2020/831%2017.2T8LRA.L1.L1%20BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20-%20C.doc#_ftn2
file:///C:/Data/fj29910/Desktop/POR%20INSERIR-2020/831%2017.2T8LRA.L1.L1%20BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20-%20C.doc#_ftn2
file:///C:/Data/fj29910/Desktop/POR%20INSERIR-2020/831%2017.2T8LRA.L1.L1%20BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20-%20C.doc#_ftn2
file:///C:/Data/fj29910/Desktop/POR%20INSERIR-2020/831%2017.2T8LRA.L1.L1%20BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20-%20C.doc#_ftn2
file:///C:/Data/fj29910/Desktop/POR%20INSERIR-2020/831%2017.2T8LRA.L1.L1%20BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20-%20C.doc#_ftn3
file:///C:/Data/fj29910/Desktop/POR%20INSERIR-2020/831%2017.2T8LRA.L1.L1%20BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20-%20C.doc#_ftn3
file:///C:/Data/fj29910/Desktop/POR%20INSERIR-2020/831%2017.2T8LRA.L1.L1%20BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20-%20C.doc#_ftn3
file:///C:/Data/fj29910/Desktop/POR%20INSERIR-2020/831%2017.2T8LRA.L1.L1%20BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20-%20C.doc#_ftn3

compaginado com os principios da proporcionalidade e da
razoabilidade, atribuindo maior relevo aos aspectos de ordem
material”, aludindo, ao nivel do Supremo Tribunal de Justica, a
uma “tendéncia consolidada no sentido de nio se exponenciarem
os efeitos cominatorios previstos no art. 640°”.

Lavrou, entao, 0 mesmo Relator em tal aresto sumario, no sentido
de dever “considerar-se satisfeito o onus de alegacio previsto no
art. 640°, se o recorrente, além de indicar o segmento da decisio
da matéria de facto impugnado, enunciar a decisdo alternativa
sustentada em depoimento testemunhal que identificou e
localizou”, sendo que “na verificacio do cumprimento do onus de
alegacio previsto no art. 640°, os aspectos de ordem formal
devem ser modelados em funcio dos principios da
proporcionalidade e da razoabilidade” (sublinhado nosso).

O mesmo Acordao referencia jurisprudéncia do STJ, no pugnado
sentido, donde se real¢a, por atinente ao caso sub judice, a
seguinte:

- datado de 09/07/2015, onde se refere que “tendo o apelante, nas
suas alegacoes de recurso, identificado os pontos de facto que
instrutoria, indicado o depoimento das testemunhas que entendeu
mal valorados, fornecido a indica¢io da sessiao na qual foram
prestados e o inicio e o termo dos mesmos, apresentado a sua
transcricao e referido qual o resultado probatorio que deveria ter

bastava para que a Relacio tivesse procedido a reapreciacio da
matéria de facto, ao invés de a rejeitar” (sublinhado nosso) ;

- de 19/02/2015, no qual se referencia que “enquanto a
especificacio dos concretos pontos de facto deve constar das
conclusdes recursorias, ja 0 mesmo se nao se afigura que a
especificacao dos meios de prova ou a indicacio das passagens
das gravacoes devam constar da sintese conclusiva, bastando que
figurem no corpo das alegacoes” (sublinhado nosso).

Acrescenta, ainda, o Ilustre Autor ser frequentemente constatavel
“que uma leitura concertada das alegacoes, e nio apenas das
respectivas conclusoes, permite afirmar o preenchimento dos
requisitos minimos a que deve obedecer uma peca processual
para a qual ndo esta legalmente prevista uma estrutura rigida
quer na parte da motivacio, quer no segmento conclusivo”, pelo
que os aspectos “fundamentais a assegurar neste campo sao os
relacionados com a definicdo clara do objecto da impugnacio

de facto em causa), com a seriedade da impugnacio (sustentada
em meios de prova que sao indicados ou em meios de prova
oralmente produzidos que sao explicitados) e com a assuncio
clara do resultado pretendido” [4].
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Deve ter-se ainda em consideracao, realcando-se, o sumariado no
douto aresto do STJ de 29/10/2015 [S], no qual se refere que “face
aos regimes processuais que tém vigorado quanto aos
pressupostos do exercicio do duplo grau de jurisdi¢ao sobre a
matéria de facto, € possivel distinguir um 6nus primario ou
fundamental de delimitacio do objecto e de fundamentacio
concludente da impugnacio - que tem subsistido sem alteracoes
relevantes e consta actualmente do n°1 do art. 640° do CPC; e um
onus secundario — tendente, ndo propriamente a fundamentar e
delimitar o recurso, mas a possibilitar um acesso mais ou menos
facilitado pela Relacdo aos meios de prova gravados relevantes,
que tem oscilado, no seu conteudo pratico, ao longo dos anos e
das varias reformas — indo desde a transcricio obrigatoria dos
depoimentos até uma mera indicacao e localizacio exacta das
passagens da gravacao relevantes (e que consta actualmente do
art. 640°, n°2, al. a) do CPC).

2.- Este onus de indicagdo exacta das passagens relevantes dos
depoimentos gravados deve ser interpretado em termos
funcionalmente adequados e em conformidade com o principio da
proporcionalidade, ndo sendo justificada a imediata e liminar
rejeicdo do recurso quando — apesar de a indicacdo do recorrente
ndo ser, porventura, totalmente exacta e precisa, ndo exista
dificuldade relevante na localizacdo pelo Tribunal dos excertos da
gravagdo em que a parte se haja fundado para demonstrar o
invocado erro de julgamento - como ocorre nos casos em que, para
além de o apelante referenciar, em func¢do do conteudo da acta, os
momentos temporais em que foi prestado o depoimento
complemente tal indicagcdo é complementada com uma extensa
transcri¢do, em escrito dactilografado, dos depoimentos relevantes
para o julgamento do objecto do recurso” (sublinhado nosso).

Referencie-se, igualmente, o sumariado em aresto do mesmo Alto
Tribunal de 19/02/2015 [6], no sentido de que “a especificacio dos
concretos meios probatdrios convocados e a indicacio exata das
passagens da gravacio dos depoimentos que se pretendem ver
analisados, além de constituirem uma condic2o essencial para o
exercicio esclarecido do contraditorio, servem sobretudo de
parametro da amplitude com que o tribunal de recurso deve
reapreciar a prova, sem prejuizo do seu poder inquisitorio sobre
toda a prova produzida que se afigure relevante para tal
reapreciacio, como decorre do preceituado no n.’ 1 do artigo
662.° do CPC”.

Assim, “é em vista dessa funcio que a lei comina a inobservancia
daqueles requisitos de impugnacio com a sancao da rejeicao
imediata do recurso, nos termos do artigo 640.°, n.’ 1, proémio, e
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n.° 2, alinea a), do CPC”, pelo que “nessa

de facto deve constar das conclusdes recursdrias, ja nio se afigura
que a especificacio dos meios de prova nem, muito menos, a
indicacio das passagens das gravacdes devam constar da sintese
conclusiva, bastando que figurem no corpo das alegacoes, posto
que estas nio tém por func¢io delimitar o objeto do recurso nessa
parte, constituindo antes elementos de apoio a argumentacio
probatoria”.

Pelo que “tendo o recorrente, nas conclusdes recursorias,
referéncia as respostas dadas aos artigos da base instrutdria,
indicando também ai a decisio que, no seu entender, deve sobre
eles ser proferida, enquanto que s6 no corpo das alegacoes
especifica os meios de prova convocados e indica as passagens das
gravacdes dos depoimentos em foco, tém-se por preenchidos os
requisitos formais do onus de impugnacio exigidos pelo art.’
640.°, n.° 1 e 2, alinea a), do CPC” (sublinhado nosso).

Por fim, referencie-se, ainda, o sumariado no douto aresto do STJ
de 01-10-2015 [7], no sentido de que:

“I- No recurso de apelacao em que seja impugnada a decisao da
matéria de facto € exigido ao recorrente que concretize os pontos
de facto que considera incorrectamente julgados, especifique os
concretos meios probatorios que imponham uma decisao diversa,
relativamente a esses factos, e enuncie a decisdo alternativa que
propoe.

I1- Servindo as conclusdes para delimitar o objecto do recurso,
devem nelas ser identificados com precisdo os pontos de facto que
sao objecto de impugnacio; quanto aos demais requisitos, basta
que constem de forma explicita na motivacao do recurso.

ITI- Nao existe fundamento legal para rejeitar o recurso de
apelacio, na parte da impugnacio da decisao da matéria de facto,
numa situa¢io em que, tendo sido identificados nas conclusoes os
propostas pelo recorrente, nao foram, contudo, enunciados os
fundamentos da impugnacio nem indicados os meios probatorios
que sustentam uma decisio diferente da que foi proferida pela 1.*
instancia, requisitos estes que foram devidamente expostos na
motivacao.

I'V- Com efeito, o onus a cargo do recorrente consagrado no art.
640°, do Novo CPC, nao exige que as especificacoes referidas no
seu n° 1, constem todas das conclusoes do recurso, mostrando-se
cumprido desde que nas conclusdes sejam identificados com
precisio os pontos de facto que sio objecto de impugnacio”.

Do exposto, resulta, assim, ser legitimo concluir-se, da articulacio
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ou concatenacio do prescrito nos artigos 639.° e 640.°, do Cad. de
Processo Civil, que o onus principal a cargo do recorrente exige,
pelo menos:

— a indicacio nas conclusoes recursorias, com precisao, dos
concretos pontos de facto da sentenca que sio objecto de
impugnacio, ou seja, cuja modificacio ¢é pretendida pelo
recorrente, sem o que nao é possivel ao tribunal de recurso
sindicar eventuais erros no julgamento da matéria de facto ;

impugnada.

Ora, compulsadas as conclusées recursorias apresentadas pelo
Réu/Apelante, constata-se, por referéncia aos factos provados 5.,
18. e 24., apenas existir a menc¢ao de ndo concordancia com a
matéria factual ai dada como provada.

No que aqueles concerne, nada mais ¢ aduzido, o que ¢
igualmente extensivel ao proprio corpo alegacional.

Com efeito, relativamente aqueles pontos alvo de impugnacio,
nao sao indicados quaisquer meios probatorios que imponham,
na visao do Recorrente, diferenciada decisdo acerca da matéria
factual ali feita constar, nem qual a redac¢ao ou teor
(alternativos) sobre tais estas questoes de facto questionadas.

Donde decorre, com nitidez, existir incumprimento do enunciado
onus primario ou fundamental de fundamentacio concludente da
impugnaciao e das pretendidas consequéncias da impugnacio da
matéria factual, limitando-se a concretizacao ou definicao do
objecto recursorio a uma mera enunciacio tabelar daqueles

pontos factuais.

Pelo que, na constatacao de tal omissao, e sendo certo que esta

relativamente a impugnacio da matéria de facto constante dos
pontos factuais provados sob os n’. 5., 18. e 24..

*kd

ITI-FUNDAMENTACAO

A-FUNDAMENTACAO DE FACTO

Na sentenca recorrida/apelada, foi considerado como
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PROVADO o seguinte (os factos impugnados objecto de
conhecimento sao identificados com * ; figuram a negrito os
factos objecto de alteracio, constando a antecedente redac¢cio em
nota de rodapé ; procede-se, ainda, a correccao da redaccio,
conforme grafia anterior ao Acordo Ortografico da Lingua
Portuguesa de 1990) :

1.- Os Autores eram clientes do BPN — Banco Portugués de
Negocios, S.A., ora Réu, na sua agéncia de Alcobaca, com a conta
numero 342737710001, onde movimentavam parte do dinheiro,
realizavam alguns pagamentos e efectuavam as suas poupancas;
2.- Em 12 de Abril de 2006 ¢ em 11 de Maio de 2007, o Réu,
através da respectiva gerente e funcionaria (AP...), da agéncia de
Alcobacga, explicou, garantindo, ao Autor marido que tinha uma
aplicacao com capital garantido e com rentabilidade

assegurada [9] * ;

3.- O banco Réu, através da dita colaboradora, tinha
conhecimento de que o Autor marido apenas estudara até a 4.”
classe e, por isso, ndo possuia qualificacdo ou formacéo técnica
que lhe permitisse, a data, conhecer os diversos tipos de produtos
financeiros e avaliar os riscos que cada um deles comportava;

4.- (...) E que, também por isso, tinha um perfil muito
conservador no que respeitava ao investimento do seu dinheiro;
5.-Nesse contexto, o dinheiro dos Autores — em concreto,
€550.000,00 — veio a ser colocado em obrigacdoes SLNRMAIS —
SLN Rendimento Mais 2004 (uma obrigacdo subordinada, no valor
de €50.000,00) e SLNRM?2 — SLN 2006 (dez obrigacdes
subordinadas, de €50.000,00 cada), sem que 0os mesmos
soubessem do que se tratava, desconhecendo, inclusive, que a
SLN era uma empresa (cfr. documentos de fls. 11 e 14v) ;

6.-A subscri¢cao daquela obrigacio SLNRMAIS — SLN
Rendimento Mais 2004 (uma obrigac¢ao subordinada, no valor de
€50.000,00), a 11 de maio de 2007, foi a ocupacio da posicao
contratual de uma outra pessoa, que a vendeu (cfr. documento de
fls. 14v);

7.-Sempre foi dito ao Autor marido, pela mencionada gerente,
que o capital era garantido, com juros semestrais, e que poderia
levantar o capital e respectivos juros quando assim o entendesse,
bastando, para tal, avisar a agéncia com trés dias de
antecedéncia [10] * ;

8.-O Autor marido sempre se convenceu de que o dinheiro havia
sido aplicado num produto financeiro seguro e com as
caracteristicas de um deposito a prazo, por isso, num produto
com risco exclusivamente do banco * ;

9.- Se 0 Autor marido tivesse sido esclarecido de que poderia
estar a dar ordem de compra de obrigacoes SLNRMAILS — SLN
Rendimento Mais 2004 ¢ SLNRM?2 — SLN 2006, produto de risco, e
de que o capital ndo era garantido pelo banco, jamais consentiria
ou autorizaria tais aquisicoes * ;
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10.-Jamais foi intencio dos Autores investir em produtos de risco,
como era do conhecimento da gerente do Réu, e 0 Autor sempre
esteve convencido de que o banco lhes restituiria o capital e juros,
quando os solicitasse, tal como lhe havia sido assegurado;

11.-O Réu sempre assegurou aos Autores que as aplicacoes que
estavam a realizar eram de capital e de juros garantidos, ndo
prestando qualquer informacao sobre outros aspectos [11] * ;
12.-Dai a conviccio com que os Autores ficaram sobre a
seguranca dos produtos em causa, cujos juros foram sendo
semestralmente pagos (apenas até Maio de 2015), o que
transmitiu seguranc¢a aos Autores e nunca os alertou para
qualquer irregularidade;

13.- E que se manteve até Maio de 2015, altura em que o banco
deixou de pagar os respectivos juros, em relacio as

obrigacoes SLNRM?2 — SLN 2006,

14.-Em relac¢ao a obrigaciao subordinada SLNRMAIS — SLN
Rendimento Mais 2004, que ja se encontrava vencida, os Autores
nio puderam, como pretendiam, proceder ao respetivo
levantamento, tendo ficado alarmados com tal realidade;
15.-Face a esta situacio, e porque o banco Réu declinou a
responsabilidade, os Autores tiveram de recorrer a juizo [12] * ;
16.-Os Autores ignoravam que o seu dinheiro havia sido aplicado
em produtos com caracteristicas diferentes de um depdsito a
prazo e em entidade terceira; caso de tal soubessem, e que se

tratava de produtos financeiros de risco, nao os teriam adquirido

X .
9

17.-Jamais a gerente do Réu, ou algum funcionario do banco, leu
ou explicou aos Autores o0 que eram obrigacoes subordinadas e,
em concreto, quais as caracteristicas e natureza daquelas
obrigacdes subscritas;

18.-Jamais qualquer contrato lhes foi lido ou explicado, ou lhes
foi entregue copia que contivesse clausulas sobre obrigacdes
subordinadas SLN, nem que contivesse prazos de resolucio
unilateral pelos Autores ;

19.-Para além dos documentos referenciados em 5., os Autores
nio conheceram, nem lhes foi entregue documento
correspondente, qualquer titulo demonstrativo de que possuiam
Obrigacoes SLN [13] * ;

20.- O prazo de maturidade da obrigacio SLNRMAIS — SLN
Rendimento Mais 2004 ocorreu em 27 de Outubro de 2014; o
prazo de maturidade das dez obrigacoes SLNRM?2 — SLN

2006 ocorreu em 9 de Maio de 2016 (cfr. documentos de fls. 11,
14v e 30 a 33);

21.-Nas aludidas datas de vencimento, nao foram restituidos aos
aqui Autores os montantes aplicados, sendo que, na agéncia de
Alcobaca, eram aconselhados a esperar;

22.-0 mesmo aconteceu com 0 pagamento dos juros semestrais
acordados (1.° semestre, 4,5 %; nove semestres seguintes, euribor
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a seis meses + 1,15 %; restantes semestres, euribor a seis meses +
1,50 %), que apenas foram pagos até maio de 2015, em relacio as
obrigacdes SLNRM?2 — SLN 2006 (cfr. documentos de fls. 11 e 32v
a 33);

23.-As orientacoes e as comunicacoes internas existentes no banco
BPN, e que este transmitia aos seus comerciais nos respectivos
balcées, consistiam em afirmar a seguranca das aplicacoes
financeiras em causa, a sua solidez, a boa rentabilidade e capital
garantido;

24.-Como consequéncia directa e imediata do nio pagamento pelo
Réu, os Autores deixaram de poder usar, como bem lhes
aprouvesse, o referido dinheiro aplicado ;

25.-Além disso, 0 Réu colocou os Autores em estado de
preocupacio e ansiedade, com o receio de nio reaverem, ou de
nio saberem quando iriam reaver, o seu dinheiro;

26.-(...) Provocando nos Autores ansiedade, tristeza e
dificuldades financeiras na gestao da sua vida, os quais andam
profundamente descontentes, sem a alegria de viver, por terem
sido desapossados das economias de uma vida e sem perspectivas
de futuro;

27.-O momento em que os Autores ficaram cientes dos termos do
negocio, do risco associado ao mesmo e de que o banco nao
assumiria qualquer responsabilidade pelos produtos financeiros
vendidos ocorreu em Novembro de 2015, quando niao foram
pagos os juros semestralmente acordados e o Autor se dirigiu ao
balcao do Réu, em Alcobaca * ;

28.-No caso da obrigaciao subordinada SLNRMAILS — SLN
Rendimento Mais 2004, os juros estipulados foram 4,5 % nos
primeiros dez semestres, e euribor a seis meses + 1,75 % nos nove
semestres restantes (cfr. documento de fls. 30 a 32);

29.-A presente ac¢ao judicial foi instaurada no dia 13 de
Fevereiro de 2017 e o Réu citado para os seus termos no dia 16 de
Fevereiro de 2017 (cfr. talao postal de fls. 19).

Na mesma sentenca, foram considerados NAO PROVADOS os
seguintes factos (figuram a negrito os factos objecto de
aditamento):

I.-Instado pelos Autores, o0 banco Réu atribuiu a responsabilidade
do pagamento a SLN (SLN — Sociedade Lusa de Negocios, SGPS,
S.A4.), deixando-os alarmados quando confrontados com essa
realidade;

11.-Ao longo dos anos, os Autores subscreveram, eles proprios, os
mais diversos produtos de divida emitidos por empresas do

grupo SLN;

II1.-No més seguinte a realizacio das operacoes

financeiras supra, os Autores receberam por correio, em casa, 0s
avisos de débito correspondentes, bem como os avisos de crédito,



a cada seis meses, atinentes aos juros, como também, e desde
entio, os varios extractos peridodicos onde apareciam as
obrigacdes como integrando a carteira de titulos;

IV:-Os produtos financeiros foram apresentados pelo banco com a
obrigacio de a entrega do capital e dos juros ser da unica e
exclusiva responsabilidade da entidade emitente, e ndo da
entidade colocadora (banco);

J.-No momento da subscricio, o Autor marido foi informado de
que o reembolso antecipado da emissao so era possivel por
iniciativa da SLN — Sociedade Lusa de Negocios, S.A., a partir do
décimo ano e sujeito a acordo prévio do Banco de Portugal * ;
VI.-Foi, ainda, o Autor informado de que a unica forma de
liquidar os produtos, unilateralmente, seria transmitindo as
obrigacoes a um terceiro interessado, por endosso * ;

VII.-(...) O que, na altura, se revelava como possivel, comum e
rapido, visto que os titulos/obrigacées tinham uma elevada
procura;

VIII.-O Réu actuou de acordo com aquilo que o Autor marido
quis e seguindo as instrucoes que este lhe expressou;

IX.-O Réu informou os Autores sobre todos os elementos que
constavam das notas informativas dos produtos financeiros em
causa, disponibilizando-as aos clientes;

X.-Na altura, os funcionarios do banco tinham ao seu dispor

as “Notas Internas” documentadas de fls. 30 a 33 (cfr. documentos
n.°s 1 e 2, juntos com a contestacio).

XI.-“Que aquando do descrito em 2. e 7., a identificada gerente e
funcionaria do Banco Réu tenha garantido ao Autor marido que
o capital era garantido pelo BPN” ;

XIL1.- “Que aquando do descrito em 11., 0 Réu tenha assegurado
aos Autores que as aplicacoes realizadas eram de capital e de
juros garantidos exclusivamente pelo Banco BPN” ;

XIII.- “Que o Banco Réu tenha ficado depositario do montante
global de 550.000,00€.

k%

B-FUNDAMENTACAQ DE DIREITO

I)—-da REAPRECIACAO da PROVA em resultado da
IMPUGNACAO da MATERIA de FACTO

Apos conhecimento da questdo prévia supra exposta, a
impugnacio da matéria de facto tem por objecto os:

— factos provados enunciados sob os n’. 2., 7., 8., 9., 11., 15., 16..,
19.¢e27.;

— os factos nao provados sob os n’s. Ve VI ;

— 0 eventual aditamento de um novo facto, identificado como
facto C).



Tendo por pressuposto o enquadramento legal supra exposto,
constata-se que no caso sub judice, a prova produzida em
audiéncia foi gravada. E, o Recorrente/Apelante invoca, entre
outros, como concreto meio probatorio a ponderar o resultante
da prova testemunhal produzida.

Ora, tendo o Apelante identificado tais meios probatorios, por
referéncia as passagens da gravacao fundantes do recurso, que se
mostram relevantes, o que se mostra devidamente precisado, nao
vemos qualquer obice a tal apreciacao.

Pelo que os invocados meios probatorios seriao ponderados no
que concerne a sua potencialidade probatoria, e adequacio a
matéria de facto considerada provada e nao provada,
nomeadamente na afericio se os mesmos impunham, por
referéncia aos concretos pontos de facto impugnados,
diferenciada decisao.

Nao se desconhece que “para negar a admissibilidade da
modificacdo da decisao da matéria de facto, designadamente
quando esta seja sustentada em meios de prova gravados, nao
pode servir de justificacio o mero facto de existirem

elementos ndao verbalizados (gestos, hesitacoes, posturas no
depoimento, etc.) insusceptiveis de serem recolhidos pela
gravacio audio ou video. Também néo encontra justificacio a
invocacao, como factor impeditivo da reapreciacio da prova
oralmente produzida e da eventual modificacdo da decisao da
matéria de facto, da necessidade de respeitar o principio da livre
apreciacao pelo qual o tribunal de 1* instancia se guiou ou sequer
as dificuldades de reapreciacao de provas gravadas em face da
falta de imediacao”.

Pelo que, podera e devera a Relacao “modificar a decisao da
matéria de facto se e quando puder extrair dos meios de prova,
com ponderacio de todas as circunstancias e sem ocultar também
a livre apreciacio da prova, um resultado diferente que seja
racionalmente sustentado” [14].

Reconhece-se que o registo dos depoimentos, seja audio ou video,
“nem sempre consegue traduzir tudo quanto pode ser observado
no tribunal a quoComo a experiéncia o demonstra
frequentemente, tanto ou mais importante que o conteudo das
declaracoes ¢ 0o modo como sao prestadas, as hesitacoes que as
acompanham, as reaccoes perante as objeccoes postas, a excessiva
firmeza ou o compreensivel enfraquecimento da memdria, sendo
que a mera gravacio dos depoimentos nio permite 0 mesmo grau
de percepcao das referidas reac¢oes que porventura
influenciaram o juiz da 1* instancia.

Na verdade, existem aspectos comportamentais ou reaccoes dos
depoentes que apenas sao percepcionados, apreendidos,
interiorizados e valorados por quem os presencia e que jamais
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podem ficar gravados ou registados para aproveitamento
posterior por outro tribunal que va reapreciar o modo como no
primeiro se formou a convic¢ao do julgador”.

Efectivamente, e esta ¢ uma fragilidade que urge assumir e
reconhecer, “o sistema nao garante de forma tao perfeita quanto
a que é possivel na 1" instancia a percepcio do entusiasmo, das
hesitacoes, do nervosismo, das reticéncias, das insinuacoes, da
excessiva seguranca ou da aparente imprecisao, em suma, de
todos os factores coligidos pela psicologia judiciaria e de onde ¢é
legitimo aos tribunais retirar argumentos que permitam, com
razoavel seguranca, credibilizar determinada informacao ou
deixar de lhe atribuir qualquer relevo”.

Todavia, tais dificuldades nao devem justificar, por si s, a recusa
da actividade judicativa conducente a reapreciacio dos meios de
prova, ainda que tais circunstincias ou fragilidades devam ser
necessariamente “ponderadas na ocasido em que a Relacao
procede a reapreciacio dos meios de prova, evitando a introdug¢io

relativamente aos concretos pontos de facto
impugnados” [15] (sublinhado nosso).

DA INDICACAO DOS CONCRETOS PONTOS DE FACTO
INCORRECTAMENTE JULGADOS

—-DOS FACTOS PROVADOS

- Dos factos 2., 7. e 11.

Ea seguinte a factualidade em equacio:

Facto 2.=»

“Em 12 de Abril de 2006 e em 11 de Maio de 2007, o Réu, através
da respectiva gerente e funcionaria (AP...), da agéncia de
Alcobaca, garantiu ao Autor marido que tinha uma aplicacao
com capital garantido pelo BPN e com rentabilidade assegurada”
9

Redac¢ao proposta:

“2.-Em 12 de abril de 2006 ¢ em 11 de maio de 2007, o Réu,
através da respectiva gerente e funcionaria (AP...), da agéncia de
Alcobaca, explicou ao Autor marido que tinha uma aplica¢ao
com capital garantido e com rentabilidade assegurada” ;

Facto 7.=»

“Sempre foi dito a0 Autor marido, pela mencionada gerente, que
o capital era garantido pelo banco Réu, com juros semestrais, e
que poderia levantar o capital e respectivos juros quando assim o
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entendesse, bastando, para tal, avisar a agéncia com trés dias de
antecedéncia” ;

Redacciio proposta:

“7.-Sempre foi dito ao Autor marido, pela mencionada gerente,
que o capital era garantido, com juros semestrais, e que poderia
levantar o capital e respectivos juros quando assim o entendesse,
bastando, para tal, avisar a agéncia com trés dias de
antecedéncia” ;

Facto 11.=»

“O Réu sempre assegurou aos Autores que as aplicacoes que
estavam a realizar eram de capital e de juros garantidos
exclusivamente pelo banco BPN, nio prestando mais qualquer
informacao sobre outros aspectos”.

Redac¢io proposta:

“11.— O Réu sempre assegurou aos Autores que as aplicacdes que
estavam a realizar eram de capital e de juros garantidos”.

Alega o Impugnante Réu radicar a sua discordancia “nas
referéncias a uma suposta garantia do banco no sentido de que este
asseguraria o pagamento do produto no

vencimento”, considerando que esta garantia nao foi transmitida
por nenhuma das testemunhas inquirida, nem consta de qualquer
documento apresentado.

Invoca, para tanto, o depoimento da testemunha APa... (trechos
registados aos minutos 05.45 a 06.55, 07.45 a 08.43 ¢ 13.10 a
15.50), referenciando que esta ndo fez “uma unica referéncia a
qualquer fianca do banco a emissao quando deu a explicacdo sobre
o capital garantido”.

Acrescenta que da “documentacgdo junta aos autos apenas consta
também a expressao «capital garantido», ndo sendo afirmado nem
explicitado quem o garantia, pelo que ndo se percebe a conclusao
retirada pelo tribunal recorrido”.

Pelo que, conclui, devera ser retirada dos factos provados a
afirmacao “de que o banco garantia o capital’.

Na fundamentacao/motivacao da factualidade apurada, fez-se
consignar, relativamente 4 matéria factual ora em equacio, o
seguinte:

“No respeitante a matéria factual constante dos pontos 2 a 11, 13,
14, 15 (na parte sobrante), 16 a 20, 22, 23, 27 e 28, estreitamente
correlacionada entre si, e procurando apenas sinalizar os aspetos
mais importantes, a convicgdo deste Tribunal entroncou na
ponderacgdo conjugada dos elementos probatdrios seguintes:

- O acervo documental junto a fls. 11 (“Boletim de Subscricdo”
relativo a emissdo de dez obrigacoes subordinadas “SLN 20067,
com a data de 12 de abril de 2006), a fls. 14v (“Comunicacdo de



Cliente” sobre a compra da obrigacdo subordinada “SLN 2004,
com a data de 11 de maio de 2007) e a fls. 30 a 33 (“Notas
Internas” concernentes a tais produtos);

- Os depoimentos das testemunhas arroladas pelos Autores e
inquiridas, MI..., AP..., JP..., JM... e NJ....

Os mencionados depoimentos, com enfoque para os dois primeiros
e o ultimo, foram sintomdticos da confianca que os Autores
depositavam na entidade BPN — Banco Portugués de Negdcios,
S.A., e nos seus funciondrios, designadamente o Autor marido, bem
como do perfil dos Autores como investidores muito conservadores.
Permitiram constatar quanto aos negocios celebrados entre os
Autores e 0 banco: o procedimento encetado pelo banco; a falta de
informacdo na celebracdo dos contratos, a mera adesdo sem o
fornecimento de documentos informativos; a forma como o banco
atuou junto dos seus clientes, em relacdo aos produtos financeiros
em presencga; e que a informacgdo prestada ndo transmitiu os riscos
reais inerentes a tais operacgoes financeiras, ocultando-se a
verdadeira natureza dos produtos adquiridos pelos aqui
demandantes.

As indicadas testemunhas, de acordo com os seus posicionamentos
face aos factos, que ndao foram iguais, souberam relatar ao
Tribunal, com bastante isencdo, credibilidade e conhecimento de
causa, a essencialidade dos aspetos submetidos as suas intervengoes
em audiéncia, canalizando um conhecimento de trilho coerente e
suscetivel de os comprovar, ndo tendo sido detetada qualquer
contradigdo, intrinseca ou extrinseca, nessas afirmacgoes”.

E, de seguida, procurando escalpelizar os varios depoimentos
prestados, bem como a convic¢ao dai adveniente, acrescentou-se

que:

“Desde logo, no atinente a testemunha MI..., bancaria, trabalha na
institui¢do demandada desde os tempos do BPN (agosto de 2003),
conhecendo o Autor marido enquanto cliente da entidade bancaria
visada.

A testemunha recordou a presenga do Autor marido nas instalagoes
da agéncia bancdria de Alcobacga, sabendo perfeitamente que o
mesmo ndo queria correr riscos com as suas aplicacoes monetdrias,
tendo sempre em mira o reembolso do capital garantido, com juros
semestrais contratualizados. A testemunha afiancou que, ela
propria, ndo explicou as caracteristicas e a natureza das obrigagoes
subordinadas ao ora demandante, apesar de o ter feito
relativamente a outros clientes do banco. Ele estava convicto de que
poderia levantar o dinheiro, tentou fazé-lo, mas debalde. A
testemunha atendeu o Autor em algumas ocasioes, vendo-o muito
preocupado com toda a situagdo descrita.

Por seu lado, a testemunha AP..., que trabalhou para o banco
também desde a altura do BPN, de 1999 até setembro de 2017,



revelou lembrar-se da pessoa do Autor, sendo que a testemunha
geria a dita agéncia de Alcobaca.

Conhecendo o Autor marido ha 25 ou 30 anos, e tendo-o como um
agricultor muito esforcado com o perfil de “Aforrador”, admitiu
que 0 mesmo tinha plena confianga (quase sem limites) no seu
aconselhamento em matéria de aplicagoes financeiras. Referiu,
nesse contexto, que para o Autor era fundamental a
contratualizacdo dos juros semestrais, com o capital garantido e,
ainda, a faculdade de mobilizar o dinheiro a qualquer altura, sem
restri¢coes. Reconheceu que a esséncia dos produtos ndo foi
explicada (ou lida) ao Autor: limitou-se a apontar que se tratava de
aplicacoes seguras, posto que se vivia numa época de grande
confianga no sistema financeiro portugués. No seu entender, iria
ser muito dificil esclarecer o Autor do que era uma obrigacao
subordinada, ja que ele ndo possuia a capacidade para perceber,
tendo em consideracdo as suas escassas habilitacoes. Ndo se
recorda, porém, se fez qualquer referéncia a entidade emitente de
tais obrigacgoes.

Quanto a testemunha JP... — conhece os Autores ha cerca de sete
anos e é lesado do BPN, segundo mencionou —, falou, de antemdo,
do seu caso concreto e do procedimento do banco na sua situacdo,
no sentido de as aplicagoes em causa terem sido “garantidas como
deposito a prazo”, mas inexistindo fichas informativas. No que
concerne a pessoa do Autor, a testemunha afirmou que ndo tinha a
nog¢do do que era uma obrigagdo SLN e que seria facilmente
persuadido neste tipo de aplicagoes, ndo obstante a testemunha
haver admitido que ndo esteve presente nos negocios em questio.
Tanto quanto sabe, 0 Autor nunca foi ressarcido do dinheiro que,
na altura, “investiu”.

Por seu lado, a testemunha JM..., que ndo é cliente do banco Réu,
entroncou a sua razdo de ciéncia na circunstincia de conhecer os
Autores com alguma proximidade, por motivos familiares, visto que
desde o ano de 2012 que eles sdo os sogros do seu filho. Referiu-se
aos mesmos como “pessoas simples” e com a (antiga) escolaridade
primadria, individuos trabalhadores “que nunca tiraram férias”,
completamente avessos ao risco. Mencionou que os Autores ndo
sabem distinguir uma obrigacdo de uma agdo, perspetivando as
suas poupancgas no banco Réu como se fossem “depdsitos a prazo”.
Segundo a testemunha frisou, “eles ndao sabiam o que era
aquilo...”, que foi vendido como um depdosito a prazo pelo banco. E
nunca receberam o seu dinheiro de volta, corroborou.

Por fim, a filha dos Autores, NJ... (advertida para os termos do
artigo 497.°, n.” 2, do Cédigo de Processo Civil), depos, de forma
coerente, lucida e muito esclarecedora, sobre todas as contingéncias
e vicissitudes a que os Autores se sujeitaram, relacionadas com as
aplicagoes financeiras discutidas nos presentes autos.
Habitualmente, acompanhava o seu pai (Autor) quando se
deslocava ao banco, precisando que ele ndo tinha consciéncia do



que estava a adquirir. Segundo sinalizou, o seu pai confiava na
gerente e funciondria AP... “como se fosse uma filha”, ao nivel do
aconselhamento financeiro. E ele ndo pretendia ter as suas
poupangas “presas’ no banco, com vista a acautelar a
eventualidade de surgir uma boa oportunidade de negocio
(porventura, a aquisicdo de uma “quinta” ou terreno rustico).

Os Autores sempre se convenceram que o dinheiro estava seguro
num depaosito a prazo, com capital garantido, juros semestrais e a
possibilidade de poder ser levantado em qualquer momento. Jamais
lhes foi explicada a verdadeira natureza dos produtos em questio e
nunca os Autores aplicariam as suas poupancas de uma vida em
comum, caso soubessem do que realmente se tratava. Muito menos,
0 Autor se apercebeu de que, em relacdo a obrigacdo subordinada
SLN 2004, ocupava a posicdo contratual de um terceiro.
Assinalou, ainda, a testemunha que, aquando das suas deslocacoes
a agéncia de Alcobacga, nunca se falou em obrigacoes, os
documentos de fls. 11 e 14v ndo foram dados a ler e tudo se vendeu
como sendo um “produto completamente seguro”, sem nenhum
risco. Foi a inteira “confianga” que levou as subscri¢oes em
apreco, sem explicitacoes acrescidas”.

Relativamente aos presentes pontos factuais, questiona o Banco
Apelante os segmentos referentes a uma suposta garantia por si
dada relativamente as aplicagcdes contratadas pelos Autores e,
especificamente, pelo Autor marido.

Auditado o teor do depoimento prestado pela testemunha AP...,
invocado pelo Apelante, constata-se ter a mesma referenciado que
o ora Autor confiava plenamente em si relativamente aos
conselhos que lhe transmitia no exercicio das suas fungdes, e que
tinha um cuidado muito especial com este cliente, pois conhecia-o
ha muitos anos, mais precisamente ha 25/30 anos.

Assim, mencionou nio se lembrar exactamente no que lhe tera
dito aquando da subscri¢iao do produto em equacido, mas sabe
que privilegiou a informacao que sabia que era importante para o
Sr. S..., nomeadamente o facto do capital ser garantido e a
distribuicao dos juros ser semestral. Nao procurou sequer
explicar-lhe que seria uma obrigacao, pois tal nao lhe seria
perceptivel, apesar da depoente bem saber que ndo era um
deposito a prazo.

Acrescentou que, na altura, tinha a perfeita convicciao de lhe
estar a vender um produto seguro, e que lhe afirmou
convictamente que o capital estava garantido, sendo que a
conviccio do Autor era a de que o capital estava garantido e que
poderia disponibiliza-lo no prazo de uma semana a 15 dias, tal
como um deposito a prazo.



Ora, do presente depoimento nao resulta, propriamente, que a
garantia do capital aplicado nas Obrigacdes subscritas fosse dada
pelo BPN, ou seja, foi comunicado ao Autor, efectivamente, que o
capital investido, naquela aplica¢io, era garantido, mas sem
indicacdo da entidade ou entidades que conferiam tal garantia.

O que decorre, claramente, do teor do declarado pela testemunha
MI..., a qual confirmou que na negociacio de tal produto
financeiro era transmitida a informacao de que o capital era
garantido, mas nao se lembra de alguma vez ter dito por quem,
nem que tal lhe tivesse sido perguntado. Nao tendo sido a pessoa
que efectuou a subscri¢cio por parte do Autor, referenciou acerca
do que era normalmente transmitido nas informacoes prestadas
aos clientes.

No mesmo sentido, revelou-se o depoimento de NJ..., filha do ora
Autor, que o tera acompanhado aquando da subscricio do
produto adquirido.

Referenciou, para além do mais, no que ora importa, que a
conviccio obtida por aquilo que era transmitido era a de que o
capital aplicado encontrava-se garantido e o produto era seguro,
ficando mesmo com a convic¢do de que se tratava de um deposito
a prazo, nunca tendo sido explicados os riscos, nem nunca tendo
sido explicado outros aspectos das alegadas obrigacoes.

Resulta do exposto, bem como do teor da alegada Nota

Interna, junta como documento n°. 1 com a contestacao (realce-se
que a nio prova constante do facto X refere-se, apenas, a
disponibilidade, a altura, dos funcionarios do Banco de tal Nota, e
nio propriamente a sua existéncia), donde consta expressamente
a menc¢ao de Capital Garantido como correspondente a 100% do
capital investido, que o Banco Réu (entao o BPN) aludida a
garantia integral do capital investido, sem que, todavia, houvesse
a expressa indicacdo de que tal garantia era concedida ou
outorgada pelo proprio Banco.

Resulta, deste modo, que a forma como os factos questionados se
encontram redigidos nao pode subsistir, por auséncia de suporte
probatorio para tal, ou seja, que a garantia do capital fosse
outorgada ou afiancada pelo proprio Banco.

E isto, logicamente, independentemente da interpretacao que o
Autor tenha efectuado acerca da garantia que lhe era
transmitida, a aquilatar de acordo com as regras de interpretacio
da declaracio prestada, inscritas nos artigos 236° a 238°, do Cad.
Civil. Ou seja, ao lhe ter sido efectuada tal comunicacio de que o



capital que aplicava era garantido, sempre podera o Autor ter
entendido tal declaracao como uma efectiva assumpc¢ao de
responsabilidade garantistica do proprio Banco, e nao
propriamente como uma caracteristica ou faceta do produto
contratado.

Pelo exposto, no deferimento, ainda que parcial, da impugnacio
apresentada, decide-se alterar a redaccio dos factos provados 2.,
“2.-Em 12 de Abril de 2006 e em 11 de Maio de 2007, o Réu,
através da respectiva gerente e funcionaria (AP...), da agéncia de
Alcobaca, explicou, garantindo, a0 Autor marido que tinha uma
aplicacdo com capital garantido e com rentabilidade assegurada”
9

“7.- Sempre foi dito ao Autor marido, pela mencionada gerente,
que o capital era garantido, com juros semestrais, e que poderia
levantar o capital e respectivos juros quando assim o entendesse,
bastando, para tal, avisar a agéncia com trés dias de
antecedéncia” ;

“11.- O Réu sempre assegurou aos Autores que as aplicacoes que
estavam a realizar eram de capital e de juros garantidos, ndo
prestando qualquer informacio sobre outros aspectos”.

Consequentemente, e em contraponto, adita-se a factualidade
NAO PROVADA dois pontos factuais, que figurario sob os n°s.
XI e XII, com a seguinte redacc¢io:

Ponto XI: “Que aquando do descrito em 2. e 7., a identificada
gerente e funcionaria do Banco Réu tenha garantido ao Autor
marido que o capital era garantido pelo BPN” ;

Ponto XII: “Que aquando do descrito em 11., 0 Réu tenha
assegurado aos Autores que as aplicacoes realizadas eram de
capital e de juros garantidos exclusivamente pelo Banco BPN”.

- Do facto 8.
E a seguinte a factualidade em equacio:

Facto 8. =»

“O Autor marido sempre se convenceu de que o dinheiro havia
sido aplicado num produto financeiro seguro e com as
caracteristicas de um deposito a prazo, por isso, num produto
com risco exclusivamente do banco” ;

Redaccio proposta:

“8.-O Autor marido sempre se convenceu de que o dinheiro havia
sido aplicado num produto financeiro seguro e com as
caracteristicas de um deposito a prazo”.



Acrescenta 0 Réu Impugnante que, baseado no mesmo
depoimento, e nao tendo qualquer das testemunhas referenciado
a expressao “risco Banco”, devera ser alterada a redacc¢ao do
facto 8. provado, nomeadamente na parte em que alude a
produto com risco exclusivamente do banco.

Ja transcrevemos a motivacao aposta pelo Tribunal a quo, que
ora nao repetiremos, fundada no acervo documental e teor dos
depoimentos testemunhais enunciados.

Ora, de forma liminar, nio cremos que o segmento ora
questionado nao tenha sustento na prova produzida,
nomeadamente no teor dos depoimentos supra citados.
Efectivamente, ao aludir-se ao convencimento do Autor marido,
no sentido de que o dinheiro havia sido aplicado num produto
financeiro seguro e com as caracteristicas de um depdsito a prazo,
parece resultar evidente que o risco que 0 mesmo associou seria o
risco bancario decorrente do depdsito ali efectuado do dinheiro
entregue, ou seja, de um puro depdsito bancario.

Donde, e independentemente da utilizacio daquela expressao nos
depoimentos prestados, afigura-se que tal facto, imputado ao
convencimento do Autor marido, encontra respaldo probatorio
suficiente e fundado, como correspondente ao risco normalmente
existente aquando da efectivacdo de um deposito junto de uma
instituicao bancaria.

Donde, nesta vertente, ajuizando-se pela improcedéncia da

provado 8. nos seus precisos termos.

- Dos factos 9. e 16.

E a seguinte a factualidade em equacio:

Facto 9. =»

“Se 0 Autor marido tivesse sido esclarecido de que poderia estar a
dar ordem de compra de obrigacoes SLNRMAILS — SLN
Rendimento Mais 2004 e SLNRM?2 — SLN 2006, produto de risco, e
de que o capital ndo era garantido pelo banco, jamais consentiria
ou autorizaria tais aquisicoes” ;

Facto 16. =»

“Os Autores ignoravam que o seu dinheiro havia sido aplicado
em produtos com caracteristicas diferentes de um depdsito a
prazo e em entidade terceira; caso de tal soubessem, e que se
tratava de produtos financeiros de risco, nao os teriam
adquirido”.

Referencia o Réu Apelante nao ter sido produzida qualquer
prova que sustente a factualidade constante dos pontos
enunciados.



Aduz que o ali enunciado ¢ contrariado pelo “clima de extrema
confianga dos autores no seu gestor e deste no produto que estava a
vender”, o que decorre das declaragoes da testemunha APa...,
bem como do declarado pela testemunha NT..., filha dos Autores,
tendo esta inclusive declarado admitir que o pai, no processo de
contratacgio, até assinasse os papéis em branco, mesma na sua
presenca, atento o grau de confianca que depositava naquela
gerente do Banco.

Pelo que, conclui, resulta de tal prova que “o Autor subscreveria
qualquer produto desde que a funciondria em questio o
considerasse seguro”, devendo, consequentemente, tais factos ser
considerados como nao provados.

Ora, o Impugnante parece confundir dois diferenciados planos.
Por um lado, o grau de confianca que o Autor tinha na entiao
gerente do BPN, AP..., no que concerne ao aconselhamento das
aplicacdes bancarias a efectuar.

Confianca que era sustentada numa relacio profissional de
muitos anos e que, conforme decorre do depoimento da filha
NT..., ja provinha do tempo em que aquela bancaria trabalhava
na Caixa Geral de Depositos, onde o Autor tinha entio os
depositos bancarios a prazo. Por outro, a op¢ao que os Autores, e
precisamente o Autor marido, teria efectuado na posse da
totalidade dos esclarecimentos acerca da natureza, caracteristicas
e grau de risco do produto contratado.

Assim, nao se pode afirmar, de forma evidente e clara, que o
mesmo Autor subscreveria qualquer produto que aquela gestora
considerasse seguro, por muita confianca que tivesse (e tinha) nas
recomendacoées e conselhos da mesma. E, nomeadamente, que
subscreveria, ainda que soubesse do real risco associado a tal
produto financeiro ou de que o capital ndo era garantido pelo
Banco com quem directamente lidava.

E, resulta com evidéncia da prova produzida, atenta a principal
preocupacio que reiteradamente o Autor transmitia, de que para
si era nuclear ou essencial o capital ser garantido, por aversao ao
risco, e a sua célere disponibilizacio sempre que fosse necessario,
nao querendo ter o “dinheiro preso”, por virtude de poder
aparecer algum negocio de compra de propriedades vantajoso (o
Autor era agricultor por conta propria).

Donde se conclui, sem outras delongas, pela improcedéncia, nesta

termos, os factos provados n’s. 9. e 16..

- Do facto 15.
Ea seguinte a factualidade em equacio:

Facto 15. =»



“Face a esta situacido, e porque o banco Réu declinou a
responsabilidade e ficou depositario do montante global de
€550.000,00, os Autores tiveram de recorrer a juizo”.

Referencia o Recorrente que este facto deve ser dado como nio
provado, pois ambas as partes concordam, nao estando sequer
em equacio, que o Banco Réu “é depositario das obrigacoes SLN e
nao do montante de 550.000,00€”’.

Conforme decorre dos factos 5. e 6. provados, o dinheiro dos
Autores, num total de 550.000,00€, foi colocado na subscriciao de
Obrigacoes, ali devidamente identificadas, emitidas pela SLN,
dona do BPN.

Pelo que, apos tal subscricio, o que ficou depositado no Banco,
ora Réu, foram, efectivamente, aquelas Obrigacées SLN, e ndo a
quantia monetaria utilizada na sua subscric¢ao.

Todavia, e para além do mais, tal referéncia no presente ponto
factual sempre se configura como redundante e desnecessaria, na
parte em que refere o Banco ter ficado depositario,
independentemente do teor ou conteudo da coisa ou direito
depositado.

Donde, decide-se pela alteracdo do teor do facto provado 15., o

“15.-Face a esta situacao, e porque o banco Réu declinou a
responsabilidade, os Autores tiveram de recorrer a juizo”.

Em contraponto, devers passar a figurar como facto NAO
PROVADO, sob o n°. XIII, o seguinte:

Facto XIII. “que o Banco Réu tenha ficado depositario do
montante global de 550.000,00€”.

- Do facto 19.

E a seguinte a factualidade em equacio:

Facto 19. =»

“Jamais os Autores conheceram qualquer titulo demonstrativo de
que possuiam obrigacoes SLN, nio lhes tendo sido entregue o
documento correspondente”.

Defende igualmente o Impugnante que o presente ponto factual
deve ser considerado como nio provado, pois que “os Autores
tiveram conhecimento de que possuiam obrigacoes SLN resulta da
mera andlise dos documentos de subscricdo juntos com a peti¢do
inicial”, pois estes sdo “absolutamente claros sobre o produto que
estava a ser subscrito”.

O presente facto teve por base o alegado na 2* parte do art°. 25°



da peticdo inicial, resultando justificado na sentenca apelada
através da motivacio ja supra transcrita, que ora nio
repetiremos.

Ora, os documentos n’. 1 e 2, juntos pelos Autores com o
articulado inicial, e ja referenciados no facto provado 5.,
consubstanciam um Boletim de Subscricdo SLN 2006, relativo

a Emissdo de Obrigagoes Subordinadas (cf., fls. 11), bem como um
documento de Comunicacdo de Cliente ao BPN, donde consta a
solicitacdo da “compra de 1 obrigacdo SLN 2004 de

50.000,00€” (1ls. 14 v°.).

Assim, a forma concludente e terminal como o facto 19. se
encontra redigido, podera traduzir algum equivoco relativamente
ao ambito de conhecimento dos Autores, o que dependera da
forma como se interpretar a no¢ao de titulo demonstrativo ai feita
constar.

Donde, de forma a clarificar aquele conteudo, decide-se alterar a
redaccio do facto provado 19., que passa a figurar com o seguinte
teor:

“19.- Para além dos documentos referenciados em 5., os Autores
nao conheceram, nem lhes foi entregue documento
correspondente, qualquer titulo demonstrativo de que possuiam
Obrigacoes SLN”.

- Do facto 27.
E a seguinte a factualidade em equacio:

Facto 27. =»

“O momento em que os Autores ficaram cientes dos termos do
negocio, do risco associado ao mesmo e de que o banco nao
assumiria qualquer responsabilidade pelos produtos financeiros
vendidos ocorreu em Novembro de 2015, quando nao foram
pagos os juros semestralmente acordados e o Autor se dirigiu ao
balcao do Réu, em Alcobaca” ;

Redacciao proposta:

“27.-0 momento em que os Autores ficaram cientes dos termos
do negocio, do risco associado ao mesmo e de que o banco nao
assumiria qualquer responsabilidade pelos produtos financeiros
vendidos ocorreu em Novembro de 2008, aquando da
nacionaliza¢io do banco”.

Referencia o Impugnante Apelante que o presente ponto factual
devera ser alterado no que concerne “ao momento do
conhecimento pelo Autor sobre os termos do negocio”.

Invoca o depoimento da testemunha MB..., em passagens da
gravaciao que identifica, situando, entdo, o aludido conhecimento
em Novembro de 2008, aquando da nacionalizaciao do Banco.



Nas declaracées prestadas, a testemunha MI... referenciou que
apos a nacionalizacdo do BPN o Autor procurou esclarecer o
assunto do dinheiro que havia colocado no Banco, sem esclarecer
propriamente qual a natureza ou Ambito do esclarecimento
pretendido ou questionado.

Acrescentou que perante a situacio ocorrida com a
nacionaliza¢io, a SLN havia sido questionada, tendo respondido
no sentido de honrar os compromissos na data do vencimento, o
que fez por escrito e que tera sido transmitido aos clientes.
Ressalvou, porém, que o pagamento dos juros semestrais
continuou a operar-se durante varios anos, pois 0 que mudou em
concreto foi o facto de terem deixado de terem clientes
interessados em adquirirem a posicao nas Obrigacées, o que
inviabilizava o levantamento do dinheiro aplicado no produto,
antes do prazo de maturidade da aplicacio.

Questionada acerca do mesmo ambito de conhecimento, a
testemunha AP... reconheceu que alguns clientes so se
aperceberam da situa¢do quando deixaram de receber os juros, o
que sucedeu varios anos apos a nacionalizacio do Banco.

Ora, resulta da prova produzida que os Autores s deixaram de
receber os juros das aplicacoes, nomeadamente no que concerne
as Obrigacoes SLNRM2 — SLLN 2006, em Novembro de 2015, e
nada se reporta, relativamente ao Ambito de conhecimento
daqueles, por referéncia a data da maturidade da Obrigacao
SLNRMALIS — SLN Rendimento Mais 2004, que ocorreu em
27/10/2014.

Pelo que, ponderando a amplitude de conhecimento descrita
neste ponto factual, a prova produzida apenas permite sustentar,
com efectividade e certeza, que o conhecimento dos termos do
negocio, do risco associado e de que o banco ndo assumiria
qualquer responsabilidade pelos produtos financeiros

vendidos, apenas se tera efectivado em Novembro e 2015, data de
incumprimento do pagamento dos juros semestrais associado as
Obrigacoes SLN 2006.

Pelo que se decide, na improcedéncia da impugnacio

- DOS FACTOS NAO PROVADOS

- Dos factos V. e V1.

E a seguinte a factualidade em equacio:

Facto V. =»

“No momento da subscri¢io, o Autor marido foi informado de
que o reembolso antecipado da emissao so era possivel por
iniciativa da SLN — Sociedade Lusa de Negocios, S.A., a partir do
décimo ano e sujeito a acordo prévio do Banco de Portugal” ;



Facto VI. =»

“Foi, ainda, o Autor informado de que a unica forma de liquidar
os produtos, unilateralmente, seria transmitindo as obrigacoes a
um terceiro interessado, por endosso”.

Defende o Réu impugnante que os presentes factos devem ser
considerados provados, aduzindo que o ponto V resulta claro do
documento n°. 1 junto com a peti¢ao inicial, nomeadamente da
leitura do boletim de subscri¢cdo assinado pelo Autor.
Relativamente ao ponto factual VI, fundamenta a sua prova no
teor do depoimento da testemunha APa..., nomeadamente na
parte em que transmitiu que a liquidez antecipada “poderia ser
obtida através da transmissdao do produto a outro cliente”.

Na motivaciao da resposta negativa a tal factualidade, consignou-
se que “em relagdo a facticidade restante (cfr. pontos II a X), ndo
encontrou sustentagdo valida nos dois documentos carreados por
parte do Réu (sem testemunhas), de fls. 30 a 33, tendo em conta, de
outro passo, a contraprova convincente produzida pelos ora
Autores”’.

Vejamos.

Relativamente ao ponto V, a prova produzida nao permite extrair,
minimamente, tal conclusio, ou seja, que o Autor tenha sido
devidamente informado acerca das condi¢oes do reembolso
antecipado da aludida emissio.

Alias, a prova produzida vai em sentido diametralmente oposto,
ou seja, que nao tera existido qualquer informacao acerca de tal
matéria e de que, apesar de assinar o boletim de subscricio, o
Autor nao tinha a verdadeira percep¢io ou alcance do produto
adquirido e, especificamente, das condicOes existentes para um
reembolso antecipado. O que se encontra plasmado na demais
matéria de facto dada como provada, tal como decorre,
exemplificativamente dos factos provados 5., 7., 8., 11., 16. e 17..
Por sua vez, no que concerne ao facto VI, as citadas declaracoes
da testemunha AP..., nao evidenciam o alcance ou a
interpretacao reivindicados.

Comecando por referenciar nao se lembrar exactamente o que
lhe disse, realcou ter privilegiado a informacao que sabia ser
importante para este cliente, especificamente o facto do capital
ser garantido e os juros seres semestralmente liquidados, bem
como a disponibilidade a qualquer momento do dinheiro
aplicado, por eventual superveniéncia de negdcio onde o ora
Autor o pretendesse aplicar. E, foi na explicitacao dessa
disponibilidade que aludiu a um prazo de uma semana a quinze
dias, explicitando, nas declaracoes prestadas, que tal existiria pela
recolocacio do produto que lograr-se-ia conseguir junto de outros
clientes, mas nio tendo propriamente afirmado que explicou este




mecanismo ao Autor.

Alias, reiterou, novamente (minutos 09.10 a 09.49), nao se
recordar especificamente o que lhe tera dito relativamente a tal
mecanismo conducente a disponibilizacdo da quantia, em caso de
necessidade, mas sempre ressalvando que o declarado nao tera
passado muito daqueles factos que o Autor valorizava, aduzindo
mesmo que sempre seria dificil para o Autor, devido a reduzida
instrucao, vir a entender os varios termos ou mecanismos
relativos 4 natureza das Obrigacoes.

Assim, de acordo com a prova produzida, nao possui qualquer
sustento probatorio a consideracio de que o ora Autor tenha sido
informado que “a uinica forma de liquidar os produtos,
unilateralmente, seria transmitindo as obrigacoes a um terceiro
interessado, por endosso”.

Donde decorre, necessariamente, nesta vertente, juizo de
improcedéncia da impugnacio apresentada, devendo manter-se
na factualidade nio provada os factos identificados em V e VI.

- DO ADITAMENTO FACTUAL

Identificando-o sob a alinea C), pugna o Apelante pelo
aditamento a factualidade provada de um novo facto, com a
seguinte redaccio:

“C)- No momento da subscri¢ao foi transmitido ao Autor que o
produto se tratava de obrigacdes a 10 anos, que era um produto
seguro, com pagamento semestral de juros, com uma taxa pré-
fixada indexada a euribor, e que poderia obter liquidez
antecipada através da venda do mesmo a um outro cliente
interessado, com capital garantido e que foi feita a comparacio
da taxa com a taxa praticada nos depdsitos a prazo”.

Funda tal pretensido no depoimento prestado pela testemunha
APa..., nos excertos de gravacio que indica.

Ora, analisado novamente o teor do declarado por esta
testemunha — AP... -, constata-se ter declarado que tera
referenciado ao Autor a indexaciao a taxa euribor, sendo a
variabilidade das taxas de juros, a data, ja um conceito que
considerou adquirido pela maioria dos clientes, e acrescentou que
normalmente fazia a comparacio entre a taxa de juro da
aplicacio e a taxa de juros paga pelos depdsitos a prazo, mas sem
propriamente esclarecer ou concretizar se fez tal comparacao
junto do Autor, aquando da enunciada subscricdo (ainda que
reconhecendo que, atento o elevado valor aplicado, tal teria
necessaria relevancia nos valores a receber a titulo de juros).
Relativamente ao prazo, negou ter mencionado o prazo de 10
anos, pois o foco era a disponibilidade que sempre estaria
garantida, caso houvesse necessidade de liquidez por parte do



Autor.

Resulta, assim, que, por um lado, algumas mencoes alegadamente
transmitidas ao Autor, ora reclamadas, nao encontram
sustentaculo na prova produzida e, outras, ja se encontram
plasmadas na factualidade provada, conforme decorre dos factos
7.,11.,17.,18. e 19..

Determinando, consequentemente, juizo de indeferimento do ora
reclamado aditamento de um novo facto a figurar na elencagem
provada.

Por todo o exposto, em guisa conclusoria, no que concerne a
impugnacio da matéria de facto, decide-se o seguinte:

a ter a seguinte redaccio:

“2.- Em 12 de Abril de 2006 e em 11 de Maio de 2007, o Réu,
através da respectiva gerente e funcionaria (AP...), da agéncia de
Alcobaca, explicou, garantindo, a0 Autor marido que tinha uma
aplicacdo com capital garantido e com rentabilidade assegurada”

9
“7.-Sempre foi dito ao Autor marido, pela mencionada gerente,

que o capital era garantido, com juros semestrais, e que poderia
levantar o capital e respectivos juros quando assim o entendesse,
bastando, para tal, avisar a agéncia com trés dias de
antecedéncia” ;

“11.-0 Réu sempre assegurou aos Autores que as aplicacoes que
estavam a realizar eram de capital e de juros garantidos, ndo
prestando qualquer informacio sobre outros aspectos” ;

B)- alterar o do teor do facto provado 15., 0 qual passa a ter a
seguinte redaccio:

“15.-Face a esta situacao, e porque o banco Réu declinou a
responsabilidade, os Autores tiveram de recorrer a juizo” ;

C)- alterar a redaccio do facto provado 19., que passa a figurar
com o seguinte teor:

“19.-Para além dos documentos referenciados em 5., os Autores
nio conheceram, nem lhes foi entregue documento
correspondente, qualquer titulo demonstrativo de que possuiam
Obrigacoes SLN”.

conclusées recursodrias relativamente a impugnaciao da matéria de
facto apresentada.

A-Do enquadramento juridico

A sentenca apelada raciocinou, basicamente, nos seguintes
termos:

- 0s Autores pretendem receber o valor correspondente ao
montante investido nas Obrigac¢oes subscritas, acrescido dos



respectivos juros, nao da entidade emitente da mesma — SLN
(Sociedade Lusa de Negdcios, SGPS, S.A.) -, mas antes do Réu
Banco — BIC, que sucedeu ao BPN (Banco Portugués de Negocios,
S.A.) -, como intermediario financeiro na venda dessas
Obrigacoes, imputando-lhe, nomeadamente, a violaciao dos
deveres de informacao e os ditames gerais de boa-fé ;

- apos analise do contrato de intermediacio financeira,
considerou decorrer dos factos provados que a informacao
prestada pelo Banco Réu nao transmitiu os riscos reais inerentes
a tais operacoes financeiras, ocultando a verdadeira natureza dos
produtos que vieram a ser adquiridos pelos Autores ;

- pelo que o Réu inobservou as suas obrigacdes enquanto
intermediario financeiro, agindo contra os interesses dos seus
clientes, violando os deveres de informacio prévia — art’. 312°-A,
n°. 1, alineas c) e d), do Cod. dos Valores Mobiliarios -, por
referéncia a fase pré-contratual, bem como os ditames gerais da
boa fé — art’. 304°, n°. 2, do mesmo diploma ;

- determinando, consequentemente, a condenacio do Réu Banco
no pedido principal, ou seja, por incumprimento negocial
causador de prejuizos financeiros ressarciveis ;

- bem como no pedido deduzido a titulo de danos nao
patrimoniais ;

- por fim, e no que concerne 4 invocada excepcio de prescricao,
julgou-a improcedente, considerando que, ainda que nao
houvesse culpa grave por parte do Réu Banco, o inicio do prazo
de 2 anos previsto no n°. 2, do art’. 324°, do Co6d. dos Valores
Mobiliarios, apenas ocorreu em Novembro de 2015, tendo o Réu
sido citado para a ac¢ao em 16/02/2017.

Analisemos acerca do (des)acerto do decidido.

I)-DA ACTIVIDADE e RESPONSABILIDADE DECORRENTE
da INTERMEDIACAO FINANCEIRA

A intermediacio financeira traduz ou designa o conjunto das
actividades ou praticas destinadas a mediar o encontro entre a
oferta e a procura no mercado de capitais, assim assegurando o
seu eficaz e regular funcionamento [16].

O legislador niao avanc¢a com a definicio de intermediacio
financeira ou de intermediario financeiro, “optando por elencar
as actividades e servicos reconduziveis a essa qualidade e por
estabelecer um regime de controlo profilatico, sujeitando o
exercicio da actividade a autorizacdo concedida pela autoridade
competente e a registo prévio junto da CMVM” [17], conforme
dispoem as alineas a) e b), do n°. 1, do art®. 295°, do Codigo dos
Valores Mobiliarios [18].

Por sua vez, o n°. 1, do art’. 289°, do mesmo diploma, elenca as
actividades de intermediac¢ao financeira, entre as quais
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figuram, os servicos e actividades de investimento em instrumentos
financeiros, enumerados no art’. 290°, enumerando-se entre os
servicos de investimento “a recepgdo e a transmissdo de ordens por
conta de outrem” e “a execugdo de ordens por conta de outrem” —
cf., alineas a) e b), do n°. 1.
Tal actividade ¢é passivel de ser exercida pelos bancos como
resulta previsto nos artigos 4°/1 als e), f), h), i) e r) e 199°-A do
Decreto-Lei 298/92, de 31 de Dezembro (Regime Geral das
Instituicoes de Crédito) e dos artigos 289° e 293°, ambos do
Codigo dos Valores Mobiliarios.

Relativamente aos contratos de intermediacao financeira,
traduzem-se estes nos negdcios juridicos celebrados entre um
intermediario financeiro e um cliente (investidor) relativos a
prestacio de actividades de intermediacao financeira,
encontrando-se elencados nos artigos 321° a 345°, do CVM.

Para além dos contratos de intermediacio tipicos — gestao de
carteira ; assisténcia ; colocacio ; tomada firme ; registo e
deposito -, configuram-se dois tipos de contratos de
intermediacio comuns, nomeadamente o “contrato de consultoria
para investimento” e “contrato de intermediacdo em sentido estrito,
também dito negocio de cobertura”.

Tais contratos tém como objecto mediato, valores

mobiliarios (acg¢oes, obrigacoes, unidades de participagdo, entre
outros), mas também instrumentos monetarios, tais como bilhetes
do tesouro, papel comercial, obrigacoes de caixa e também
instrumentos derivados, entre eles, futuros, op¢oes, swaps.

E, tais contratos, traduzindo efectivos negdcios juridicos
celebrados entre um intermediario financeiro e um cliente
(investidor) relativos a prestacio de actividades de intermediacio
financeira, pressupdem a existéncia de um negocio antecedente —
designado normalmente como negdocio de cobertura — que serve de
base a subscriciao ou transac¢ao de valores mobiliarios,
assumindo-se estas operacdes como negdcios de execucdo da
relacio de cobertura.

Nas palavras de Menezes Cordeiro [19], “a rececio, transmissio e
execuc¢ao de ordens surgem sempre associadas a um contrato base
— contrato de abertura de conta, contrato de intermediacao ou
mesmo contrato de intermediacao financeira de rececao e
transmissao de ordens -, quer seja anterior ao envio e a rececio
da ordem, quer seja contemporineo da propria ordem”.

Pelo que, “uma ordem dirigida a um intermediario financeiro
representa inevitavelmente, um negocio juridico, na medida em
que depende de uma manifestaciao de vontade e o seu exacto
conteudo ¢ determinado pelo cliente (declaratario)”. E, “as
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ordens sobre valores mobiliarios, dirigidas a um intermediario,
sdo0 negocios juridicos unilaterais, visto produzirem efeitos por si
s0: ndo estao dependentes de qualquer tipo de aceitacio ou de
acordo. Quando o intermediario da seguimento a ordem, esta
apenas a cumprir as obrigacoes assumidas pelo cliente ; quando
recusa, esta a obedecer a Lei”.

No que concerne a sua natureza juridica, entende José Engracia
Antunes [20] traduzir-se o negocio juridico de cobertura num
contrato de comissao, regulado pelo CVM, configurando-o como
um contrato de mandato Carlos Ferreira de Almeida [21] e
Menezes Cordeiro [22].

Deste modo, a execucio das ordens que o intermediario recebe a
partir do seu cliente que pretende investir pode ser efectuada de
duas formas: ou por conta alheia do cliente, com base no artigo
290.°, n.” 1, a) e b) do CVM, ou por conta propria tornando-se na
contraparte, nos termos dos artigos 290.°, n.’ 1, e) e 346.° do
CVM.

Pelo que, se a execuciao for efectuada por conta alheia do cliente,
pode-se falar nos ja denominados negdcios de cobertura e
negocios de execucio, em que, no primeiro caso, o negocio ¢é
celebrado entre o intermediario e o cliente para que aquele possa
celebrar os negdcios de execucio.

Neste tipo contratual de intermediac¢ao financeira, configuram-se,
ainda, como particularidades a assinalar:

— O facto das ordens do ordenador/investidor poderem ser
transmitidas por via oral ou de forma escrita — cf., artigo 327.°,
n.1do CVM ;

— a configuracio de um dever de aceitaciao, por parte do
intermediario, das ordens recebidas — n°. 3, do art®. 326°, do
CVM -, nao obstante ter ainda o dever, e poder, de recusa,
segundo os tramites dos n’. 1 e 2, do mesmo normativo ;

— a possibilidade de o cliente poder revogar ou modificar as
ordens dadas por si, segundo as regras prescritas pelo art. 329.°
do CVM;

— a existéncia de uma “obrigacdo del credere”, em que o
intermediario financeiro garante estritamente o cumprimento das
obrigacoes assumidas — cf., art®. 334.° do CVM ;

— o cumprimento das ordens devera reger-se e obedecer ao
principio legal de execucao das melhores condicoes, nos termos
dos artigos 330.° a 333.° do CVM.

II)-DOS DEVERES DOS INTERMEDIARIOS FINANCEIROS,
MAXIME, DOS DEVERES DE INFORMACAO

No ambito dos deveres dos intermediarios financeiros, mas
focando-nos essencialmente sobre os deveres de informaciao que
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os oneram, as normas do Codigo dos Valores Mobiliarios a
considerar sao, fundamentalmente, as seguintes:

Artigo 7°

“Qualidade da informacgao

1- Deve ser completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita a
informacdo respeitante a valores mobiliarios, a ofertas publicas, a
mercados de valores mobiliarios, a actividades de intermediacdo e a
emitentes que seja susceptivel de influenciar as decisoes dos
investidores ou que seja prestada as entidades de supervisdo e as
entidades gestoras de mercados, de sistemas de liquidacdo e de
sistemas centralizados de valores mobilidrios.

2- O disposto no numero anterior aplica-se seja qual for o meio de
divulgacdo e ainda que a informacdo seja inserida em conselho,
recomendagdo, mensagem publicitdria ou relatorio de notagdo de
risco.

3- O requisito da completude da informacdo é aferido em funcdo do
meio utilizado, podendo, nas mensagens publicitarias, ser
substituido por remissdo para documento acessivel aos
destinatdarios”

(....)” [23].

Artigo 30.”

Investidores qualificados

“I- Sem prejuizo do disposto nos numeros subsequentes,
consideram-se investidores qualificados as seguintes entidades:
a)-Instituicoes de crédito;

b)-Empresas de investimento;

c)- Empresas de seguros;

d)-Instituicoes de investimento colectivo e respectivas sociedades
gestoras;

e)-Fundos de pensoes e respectivas sociedades gestoras;

f)-Outras instituigoes financeiras autorizadas ou reguladas,
designadamente fundos de titularizacdo de créditos, respectivas
sociedades gestoras e demais sociedades financeiras previstas na
lei, sociedades de titularizacdo de créditos, sociedades de capital de
risco, fundos de capital de risco e respectivas sociedades gestoras.
g) Instituicoes financeiras de Estados que ndao sejam membros da
Unido Europeia que exercam actividades semelhantes as referidas
nas alineas anteriores;

h)-Entidades que negoceiem em instrumentos financeiros sobre
mercadorias;

i)-Governos de dmbito nacional e regional, bancos centrais e
organismos publicos que administram a divida publica, instituicoes
supranacionais ou internacionais, designadamente o Banco Central
Europeu, o Banco Europeu de Investimento, o0 Fundo Monetdrio
Internacional e o Banco Mundial.

2- Para os efeitos do disposto na alinea c¢) do n.” 3 do artigo 109.°,
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no n.’ 3 do artigo 112.° na alinea a) do n.” 2 do artigo 134.° e na
alinea d) do n.” 1 do artigo 237.°-A, as seguintes entidades sdo
também consideradas investidores qualificados:

a)- Outras entidades que tenham por objecto principal o
investimento em valores mobiliarios;

b)- Empresas que, de acordo com as suas ultimas contas individuais
ou consolidadas, preencham dois dos seguintes critérios:

i)- Numero médio de trabalhadores, ao longo do exercicio
financeiro, igual ou superior a 250;

ii)- Activo total superior a 43 milhoes de euros;

iii)- Volume de negocios liquido superior a 50 milhoes de euros.

3- A CMVM pode, por regulamento, qualificar como investidores
qualificados outras entidades dotadas de uma especial competéncia
e experiéncia relativas a valores mobiliarios, nomeadamente
emitentes, definindo os indicadores economico-financeiros que
permitem essa qualificacdo”.

Artigo 304.°

“Principios

1— Os intermediarios financeiros devem orientar a sua actividade
no sentido da protecgdo dos legitimos interesses dos seus clientes e
da eficiéncia do mercado.

2— Nas relagoes com todos os intervenientes no mercado, os
intermedidrios financeiros devem observar os ditames da boa fé, de
acordo com elevados padroes de

diligéncia, lealdade e transparéncia.

3— Na medida do que for necessdrio para o cumprimento dos seus
deveres, o intermedidrio financeiro deve informar-se sobre a
situacgdo financeira dos clientes,_a sua experiéncia em matéria de
investimentos e 0s objectivos que prosseguem através dos servicos a
prestar.

4— Os intermediarios financeiros estdo sujeitos ao dever de
segredo profissional nos termos previstos para o segredo bancario.
5— Estes principios e os deveres referidos nos artigos seguintes sao
aplicaveis aos titulares do orgao de administracdo do intermedidario
financeiro e as pessoas que efectivamente dirigem ou fiscalizam
cada uma das actividades de intermediacdo.”

Artigo 305.°

“Aptiddo e organizacgdo profissionais

1— No exercicio da sua actividade, o intermedidrio financeiro deve
assegurar elevados niveis de aptiddo profissional.

2— O intermedidario financeiro deve manter a sua organiza¢cdo
empresarial equipada com os meios humanos, materiais e técnicos
necessdrios para prestar os seus servicos em condigoes adequadas
de qualidade e de eficiéncia e por forma a evitar procedimentos
errados ou negligentes.”




Artigo 312.°

“Deveres de informacdo

1— O intermedidrio financeiro deve prestar, relativamente aos
servigos que ofereca, que lhe sejam solicitados ou que efectivamente
preste, todas as informagdes necessdrias para uma tomada de
decisdo esclarecida e fundamentada, incluindo nomeadamente as
respeitantes a:

a)- Riscos especiais envolvidos pelas operagoes a realizar;

b)- Qualquer interesse que o intermedidrio financeiro ou as pessoas
que em nome dele agem tenham no servigo prestado ou a prestar;
¢)- Existéncia ou inexisténcia de qualquer fundo de garantia ou de
protecgdo equivalente que abranja os servigos a prestar;

d)- Custo do servico a prestar.

2— A extensdo e a profundidade da informacgdo devem ser tanto
maiores quanto menor for o grau de conhecimentos e de
experiéncia do cliente.

3— A circunstincia de os elementos informativos serem inseridos
na prestacdo de conselho, dado a qualquer titulo, ou em mensagem
promocional ou publicitaria ndo exime o intermedidrio financeiro
da observincia dos requisitos e do regime aplicaveis a informacdo
em geral.”

Artigo 314.°

“Responsabilidade civil

1— Os intermediarios financeiros sdo obrigados a indemnizar os
danos causados a qualquer pessoa em consequéncia da violagao de
deveres respeitantes ao exercicio da sua actividade, 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 ambito de relagdes contratuais ou pré-

contratuais e, em qualquer caso, quando seja originado pela
violacdo de deveres de informacdo.”

Artigo 323°

“Deveres de informacgdo

Além dos deveres a que se refere o artigo 312.° o intermediario
financeiro deve informar os clientes com quem tenha celebrado
contrato sobre:

a)- A execugdo e os resultados das operagoes que efectue por conta
deles;

b)- A ocorréncia de dificuldades especiais ou a inviabilidade de
execucgdo da operagdo;

modificacdo ou a revogacdo das ordens ou instrugoes dadas pelo
cliente”,




Artigo 324.°

“Responsabilidade contratual

I1— Sao nulas quaisquer clausulas que excluam a responsabilidade
do intermedidrio financeiro por actos praticados por seu
representante ou auxiliar.

2— Salvo dolo ou culpa grave, a responsabilidade do intermedidrio
financeiro por negocio em que haja intervindo nessa

qualidade prescreve decorridos dois anos a partir da data em que o
cliente tenha conhecimento da conclusdo do negocio e dos
respectivos termos.” (sublinhado nosso).

No exercicio da actividade de intermediacao financeira, os
intermediarios financeiros encontram-se sujeitos a multiplos
deveres de informacao, sejam estes comuns — cf., artigos 304° e
312° -, sejam especificos ou caracteristicos dos varios contratos de
intermediacio — cf., artigos 321° e segs. -, ou das regras de
negociacio por conta propria — cf., artigos 346° e segs..

Segundo os ditames do Codigo dos Valores Mobiliarios, a
actividade dos intermediarios financeiros deve regular-se pela
bussola que acautela a proteccio dos legitimos interesses dos seus
clientes, com observancia das exigéncias e directivas da boa fé, de
acordo com elevados padroes de lealdade e transparéncia.

Acrescentando-se, ainda, que a protec¢ao conferida pelo sistema
legislativo vigente, através das normas que disciplinam a
actuacao do intermediario financeiro, nao se centra na decisiao de
investimento mas sim o processo que leva a formacao dessa
decisdo de investimento.

Nas palavras de Menezes Cordeiro [24], a visdo classica que
atribui ao Direito dos valores mobilidrios duas grandes funcoes —
a proteccio dos investidores e a eficiéncia do mercado —
“apresenta-se excessivamente formal e, consequentemente, de
pouca utilidade real”, o que inclusive sucede no campo da
interpretacao juridica, em que o “seu interesse tende a
circunscrever-se a protecciao dos investidores: confrontado com
um preceito de contetdo impreciso, o intérprete-aplicador deve
assumir a solucdo que melhor acautele a posicao juridica desses
sujeitos”.

Propée, assim, que a matéria em equacio seja sistematizada e
focada em “dois grandes principios, necessariamente sustentados
em normas e institutos mobiliarios: (i) a integridade ; e (ii) a
transparéncia”.

Nestes, “a disponibilizacao de informacao clara, precisa e de
forma atempada consubstancia uma exigéncia do principio da
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transparéncia”, sendo, todavia, distintas as preocupacoes
subjacentes a cada um dos institutos: ”em termos genéricos, mas
esclarecedores, a transparéncia respeita a divulgacao de
informacao e a integridade ao nivelamento substantivo da
informacao que pode ou nao ser utilizada”.

Especificamente no que concerne ao principio da transparéncia,
este aparece “intrinsecamente associado ao conceito de
informacio e as obrigacoes de divulgacio, impoe-se de forma
transversal, em todo o universo mobiliario: um mercado sera
transparente na exacta medida em que os investidores e os
restantes sujeitos mobiliarios tenham acesso a informacao
necessaria na tomada das suas decisoes”.

A regulacio da informacio impde-se, assim, “essencialmente em
duas dimensoes: (i) o conteudo da informacao ; e (ii) a imposiciao
de extensos e complexos deveres de divulgacao, nas mais variadas
situacoes e as mais distintas entidades — emitentes, intermediarios
e, pontualmente, aos proprios investidores”, tendo como objectivo
principal procurar “equilibrar a assimetria informativa que
caracteriza os mercados de capitais”.

Deste modo, para além da divulgacio e regulacio da informacao,
urge densificar a qualidade desta, salvaguardando “o proprio
conteudo dos elementos que chegam ao mercado”, pelo que o
disposto no transcrito art’. 7° do CVM ¢ extensivel aos “bens
mobilidrios, situacdoes mobilidrias e sujeitos mobiliarios”, devendo
a informacao disponibilizada ser “(i) completa ; (ii) verdadeira ;
(iii) atual; (iv) clara ; (v) objectiva ; e (vi) licita”.

A informacio disponibilizada deve, deste modo, ser “correcta ou
exacta, por oposicao a informacao falsa, exagerada ou enganosa”,
devendo “espelhar, com exactiddo, a real situacdo do emitente,
sociedade aberta, intermediario financeiro ou valor mobiliario”.
Deve ser objectiva, em vez de tendenciosa, reportando-se a
licitude “ao dever de divulgacdo”, com a ressalva de que “a
obrigatoriedade de dar cumprimento ao dever de informacao nao
¢ certamente absoluto, cedendo sempre que, da aplicacao das
regras gerais, um direito conflituante se mostre hierarquicamente
superior”.

Os intermediarios financeiros encontram-se, ainda, adstritos ao
dever “de indagar, junto de cada cliente, os «conhecimentos e
experiéncia no que respeita ao tipo especifico de instrumento
financeiro ou servico oferecido ou procurado, bem como, se
aplicavel, sobre a situacao financeira e os objectivos de
investimento do cliente»”.



Do transcrito art®. 312°, resulta, assim, o nicleo base ou essencial
dos deveres informativos que oneram o intermediario financeiro,
0 qual se traduz no dever de prestacio de toda a informacgdo
necessdria para uma tomada de decisdo esclarecida e
fundamentada, devendo a extensdo e profundidade ser tanto
maiores quanto menor for o grau de conhecimento e experiéncia do
cliente [25],0 que implica a consagracao do denominado principio
da proporcionalidade inversa.

Apelando, novamente, aos ensinamentos de Menezes

Cordeiro [26], os intermediarios financeiros estio “naturalmente,
sujeitos a deveres de informacao passivos, devendo,
consequentemente, esclarecer todas as questoes que lhes sejam
suscitadas, mas é no campo dos deveres ativos que o dever de
informacao assume maior relevancia real: os intermediarios
financeiros devem prestar, em relacio a todos os servicos que
oferecam e independentemente de lhes ser solicitado, todas as
informacdes necessarias para uma tomada de decisio esclarecida
e fundamentada (...)” (sublinhado nosso).

Impé6em-se, consequentemente, tais deveres relativamente a todos
os clientes, “independentemente da sua natureza qualificada ou
nao qualificada”, operando-se apenas a distin¢ao relativamente
ao grau exigido: “a extensdo e a profundidade da informacao
prestada adequam-se aos conhecimentos e a experiéncia do
cliente (...), devendo, no caso de o cliente ser um investidor nao
qualificado, ser apresentada de modo a ser plenamente
compreendida (..)”.

Neste sentido, e nas palavras do douto Acordao do STJ de
12/01/2017 |27], “a densidade do dever de informacao resulta
tanto das caracteristicas do produto financeiro que o
intermediario financeiro tem, obrigatoriamente, de fornecer ao
cliente, como da necessidade de suprimento da insuficiéncia de
conhecimento ou experiéncia revelada pelo cliente”.

Por outro lado, o intermediario financeiro, para além do dever de
face aos conhecimentos, experiéncia, situacio financeira e
objectivos do cliente.

O que resulta, desde logo, do transcrito n°. 1, do art°. 304°, ao
referenciar, nos termos ja explicitados, ser obrigacio daquele
orientar a sua actividade no sentido da proteccio dos legitimos
interesses dos seus clientes, devendo, ainda, nos termos do n°. 2,
do mesmo normativo, conformar a sua actividade aos ditames da
boa fé, agindo de acordo com elevados padroées de diligéncia,
lealdade e transparéncia.



file:///C:/Data/fj29910/Desktop/POR%20INSERIR-2020/831%2017.2T8LRA.L1.L1%20BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20-%20C.doc#_ftn25
file:///C:/Data/fj29910/Desktop/POR%20INSERIR-2020/831%2017.2T8LRA.L1.L1%20BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20-%20C.doc#_ftn25
file:///C:/Data/fj29910/Desktop/POR%20INSERIR-2020/831%2017.2T8LRA.L1.L1%20BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20-%20C.doc#_ftn25
file:///C:/Data/fj29910/Desktop/POR%20INSERIR-2020/831%2017.2T8LRA.L1.L1%20BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20-%20C.doc#_ftn25
file:///C:/Data/fj29910/Desktop/POR%20INSERIR-2020/831%2017.2T8LRA.L1.L1%20BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20-%20C.doc#_ftn25
file:///C:/Data/fj29910/Desktop/POR%20INSERIR-2020/831%2017.2T8LRA.L1.L1%20BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20-%20C.doc#_ftn26
file:///C:/Data/fj29910/Desktop/POR%20INSERIR-2020/831%2017.2T8LRA.L1.L1%20BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20-%20C.doc#_ftn26
file:///C:/Data/fj29910/Desktop/POR%20INSERIR-2020/831%2017.2T8LRA.L1.L1%20BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20-%20C.doc#_ftn26
file:///C:/Data/fj29910/Desktop/POR%20INSERIR-2020/831%2017.2T8LRA.L1.L1%20BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20-%20C.doc#_ftn26
file:///C:/Data/fj29910/Desktop/POR%20INSERIR-2020/831%2017.2T8LRA.L1.L1%20BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20-%20C.doc#_ftn27
file:///C:/Data/fj29910/Desktop/POR%20INSERIR-2020/831%2017.2T8LRA.L1.L1%20BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20-%20C.doc#_ftn27
file:///C:/Data/fj29910/Desktop/POR%20INSERIR-2020/831%2017.2T8LRA.L1.L1%20BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20-%20C.doc#_ftn27
file:///C:/Data/fj29910/Desktop/POR%20INSERIR-2020/831%2017.2T8LRA.L1.L1%20BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20-%20C.doc#_ftn27

Na previsao legal do citado n°. 1, deste normativo, prevendo-se
acerca das relacoes entre os intermediarios financeiros e os
clientes, estamos perante “relacoes de origem contratual ou
paracontratual e que assumem uma natureza fiduciaria. A
prossecucao dos interesses dos clientes depende,
consequentemente, da emergéncia de uma relacio juridica
reconhecida e protegida e apenas no ambito dessa relacio podera
essa prossecucio ser exigida”, nao se esperando, logicamente,
“que os intermediarios financeiros orientem todos os seus atos,
independentemente do seu conteudo e impacto, no interesse de
todos os seus clientes”.

Por sua vez, do n°. 2 do mesmo normativo, sem exclusividade no
direito mobiliario, mas antes resultando, de forma transversal, de
todo o Direito privatistico, do que é emanac¢do nuclear o prescrito
no n°. 2, do art°. 762°, do Cad. Civil — actuacao de acordo com os
ditames da boa fé -, parece resultar, tendo ainda em consideracio
o art’. 799°, n°. 2, que remete para o n°. 2, do art’. 487°, ambos do
mesmo diploma — no que concerne ao conceito de culpa em
equacao -, que “do confronto entre os regimes gerais com 0
regime mobiliario especifico (...), do ponto de vista da diligéncia
exigida, um plus:

aos intermediarios financeiros é exigida uma diligéncia que
ultrapassa o conceito de bom pai de familia (homem médio):
espera-se uma actuacao com elevados padroes de diligéncia” [28].

Todavia, nao ¢ intencdo do legislador que o intermediario preste a
informacao devida de forma cega, em funcio de um investidor
abstracto, mas antes em funcio das caracteristicas do investidor
concreto, variando a densidade do dever consoante os
conhecimentos e experiéncia desse investidor (nos termos ja
expostos), aspectos que o intermediario financeiro tem o dever de
conhecer, no que concerne as suas habilitacoes, experiéncia e
situacio financeira e objectivos — cf., o n°. 3, do art’. 304°,
correspondente ao vigente n°. 1, do art’. 314° [29].

Relativamente 4 responsabilidade civil do intermediario
financeiro, regem os transcritos n°s. 1 e 2 do art’. 314°, do CVM,
a que corresponde o vigente art®. 304°-A, do mesmo diploma, na
redaccio decorrente das alteracoes introduzidas pelo Decreto-Lei
n.° 357-A/2007, de 31 de Qutubro, ao dispor que “I - Os
intermedidrios financeiros sao obrigados a indemnizar os danos
causados a qualquer pessoa em consequéncia da violagcdo dos
deveres respeitantes a organizagdo e 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 relacoes contratuais ou pré-contratuais
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e, em qualquer caso, quando seja originado pela violagdo de
deveres de informagdao”.

No que concerne ao presente regime de responsabilidade civil,
parte da doutrina e jurisprudéncia tém-no reconduzido “ao
campo da responsabilidade delitual, apresentando os deveres
respeitantes 4 organizacao e ao exercicio da sua atividade como
normas de protecio, para efeitos de aplicacio da segunda parte
do artigo 483°/1, 2* parte (...)”.

Assim, defende 0 mesmo Autor [30], “quando confrontado com a
producio de danos na esfera juridica de um cliente investidor, em
decorréncia da suposta violacio, por parte de um intermediario
financeiro, de um dever que o adstringe, cabe ao intérprete-
aplicador esclarecer, ab initio, a natureza juridica desse mesmo
dever”.

Pelo que, tratando-se “de um dever contratual, geral ou
decorrente do contrato concluido, a resposta é evidente: estamos
no campo, por exceléncia, da responsabilidade obrigacional,
prevista no artigo 798° do CC. Nestes casos, quer por aplicacio
do Direito comum (799°) quer por aplicacdo do disposto no artigo
304°-A/2, presume-se uma atuacao culposa, por parte do
intermediario financeiro”.

Todavia, “fora do campo contratual, importa atender a cada
dever especifico”, de forma a aquilatar-se acerca do
preenchimento da 2* parte, do n°. 1, do art’. 483°, do Cod. Civil,
enquanto norma de proteccio operatoria.

Nas palavras do douto aresto do STJ de 17/03/2016 [31], na
responsabilidade civil do intermediador, pelos danos causados ao
cliente, estamos perante “uma modalidade de responsabilidade
civil que se situa numa zona intermédia entre a responsabilidade
contratual e a extracontratual, e que aqui qualificamos como
responsabilidade contratual, aplicando-se em consequéncia o
regime do art. 799.° do CC”.

II)-DO (NAO) PREENCHIMENTO DOS PRESSUPOSTOS DA
RESPONSABILIDADE CIVIL DECORRENTE DA CONDUTA
DO BANCO REU

Efectuado o enquadramento juridico nos termos expostos,
retornemos a factualidade a equacionar.

Provou-se que os Autores eram clientes do BPN — Banco
Portugués de Negocios, S.A., ao qual sucedeu o ora Banco Réu,
na sua agéncia de Alcobaca, onde movimentavam parte do
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dinheiro, realizavam alguns pagamentos e efectuavam as suas
poupancas, e que em 12 de Abril de 2006 e em 11 de Maio de
2007, o Réu, através da respectiva gerente e funcionaria (AP...),
daquela agéncia, explicou, garantindo, ao Autor marido que
tinha uma aplicacao com capital garantido e com rentabilidade
assegurada — factos 1. e 2..

Entao, a quantia de €550.000,00, pertencente aos Autores, veio a
ser colocado em obrigacdoes SLNRMAILS — SLN Rendimento Mais
2004 (uma obrigacido subordinada, no valor de € 50 000,00)

e SLNRM?2 — SLN 2006 (dez obrigacoes subordinadas, de € 50
000,00 cada), sendo que aquela foi a ocupacao da posicao
contratual de uma outra pessoa, que a vendeu, desconhecendo os
Autores do que se tratava e, inclusive, que a SLN era uma
empresa — factos 5. e 6..

Provou-se, ainda, sempre ter sido dito ao Autor marido, pela
mencionada gerente, que o capital era garantido, com juros
semestrais, e que poderia levantar o capital e respectivos juros
quando assim o entendesse, bastando, para tal, avisar a agéncia
com trés dias de antecedéncia, sempre o Réu Banco tendo
assegurado aos Autores que as aplicacoes que estavam a realizar
eram de capital e de juros garantidos, nao prestando qualquer
informacao sobre outros aspectos — factos 7. e 11. Em
consonancia, alias, com as orientacdes e as comunicacdes internas
existentes no banco BPN, e que este transmitia aos seus
comerciais nos respectivos balcoes, que consistiam em afirmar a
seguranca das aplicacoes financeiras em causa, a sua solidez, a
boa rentabilidade e capital garantido — facto 23..

Assim, perante a informacio prestada, o Autor marido sempre se
convenceu de que o dinheiro havia sido aplicado num produto
financeiro seguro e com as caracteristicas de um depdsito a prazo,
por isso, num produto com risco exclusivamente do banco, pois
jamais foi inten¢io dos Autores investir em produtos de risco,
como era do conhecimento da gerente do Réu, e 0 Autor sempre
esteve convencido de que o banco lhes restituiria o capital e juros,
quando os solicitasse, tal como lhe havia sido assegurado — factos
8. e10..

Dai a convic¢cdo com que os Autores ficaram sobre a seguranca
dos produtos em causa, cujos juros foram sendo semestralmente
pagos (apenas até Maio de 2015, no que concerne as

obrigacoes SLNRM?2 — SLN 2006), o que transmitiu seguranca aos
Autores e nunca os alertou para qualquer irregularidade, até
aquela cessacdo de pagamento de juros. A acrescer ao alarme em
que ja tinham ficado relativamente a obrigacao

subordinada SLNRMAIS — SLN Rendimento Mais 2004, que,
tendo-se entretanto vencido em 27/10/2014, os Autores nao
haviam podido, como pretendiam, proceder ao respectivo
levantamento — factos 12. a 14., 20. e 22..

Acresce, ainda, a efectiva prova de que jamais a gerente do Réu,



ou algum funcionario do Banco, leu ou explicou aos Autores o
que eram obrigacoes subordinadas e, em concreto, quais as
caracteristicas e natureza daquelas obrigacoes subscritas, nem
nunca qualquer contrato lhes foi lido ou explicado, ou lhes foi
entregue copia que contivesse clausulas sobre obrigacoes
subordinadas SLN, nem que contivesse prazos de resolu¢ao
unilateral pelos Autores, pois, para além do boletim de subscricao
—no que concerne as Obrigacdes SLN 2006 -, e da Comunicacio
de Cliente — no que concerne a Obrigacio SLN Rendimento Mais
2004 -, os Autores nao conheceram, nem lhes foi entregue
documento correspondente, qualquer titulo demonstrativo de que
possuiam Obrigacdes SLN — factos 17. a 19..

Adrede, provado resultou, igualmente, ter 0 Banco Réu
conhecimento, através da dita gerente e funcionaria, de que o
Autor marido apenas estudara até a 4.” classe e, por isso, nao
possuia qualificacdo ou formacao técnica que lhe permitisse, a
data, conhecer os diversos tipos de produtos financeiros e avaliar
os riscos que cada um deles comportava, o que igualmente
determinava possuir um perfil muito conservador no que
respeitava ao investimento do seu dinheiro — factos 3. e 4..

Por fim, logrou-se, ainda, efectiva prova de que se o Autor
marido tivesse sido esclarecido de que poderia estar a dar ordem
de compra de obrigacoes SLNRMAILS — SLN Rendimento Mais
2004 e SLNRM?2 — SLN 2006, produto de risco, e de que o capital
nido era garantido pelo banco, jamais consentiria ou autorizaria
tais aquisicoes, sendo que os Autores ignoravam mesmo que 0 seu
dinheiro havia sido aplicado em produtos com caracteristicas
diferentes de um depdosito a prazo e em entidade terceira, pois,
caso tal soubessem, e que se tratava de produtos financeiros de
risco, nio os teriam adquirido — factos 9. e 16..

Em contraponto, nao se provou que:

- no meés seguinte a realizacao das enunciadas operacoes
financeiras, os Autores receberam por correio, em casa, 0s avisos
de débito correspondentes, bem como os avisos de crédito, a cada
seis meses, atinentes aos juros, como também, e desde entio, os
varios extractos periodicos onde apareciam as obriga¢coes como
integrando a carteira de titulos — facto III. ;

- os produtos financeiros tenham sido apresentados pelo Banco
com a obrigacio de a entrega do capital e dos juros ser da unica e
exclusiva responsabilidade da entidade emitente, e nao da
entidade colocadora (Banco) — facto 1IV. ;

- no momento da subscri¢ao, o0 Autor marido tenha sido
informado de que o reembolso antecipado da emissio s6 era
possivel por iniciativa da SLN — Sociedade Lusa de Negocios, S.A.,
a partir do décimo ano e sujeito a acordo prévio do Banco de
Portugal, bem como que a unica forma de liquidar os produtos,
unilateralmente, seria transmitindo as obrigacées a um terceiro



interessado, por endosso — factos Ve VI ;

- 0 Réu Banco tenha actuado de acordo com aquilo que o Autor
marido quis e seguindo as instrucées que este lhe expressou,
informando os Autores sobre todos os elementos que constavam
das notas informativas dos produtos financeiros em causa,
disponibilizando-as aos clientes — factos VIII e IX.

Verifica-se, assim, que aos Autores, especificamente ao Autor
marido, foi referenciado que:

— a aplicacao tinha capital garantido e rentabilidade assegurada ;
— vencia juros semestrais ;

— poderia levantar o capital quando assim o entendesse, bastando,
para tal, avisar a agéncia com trés dias de antecedéncia ;

— poderia levantar os juros quando assim o entendesse.

Em contraposicio, a colocacio do dinheiro dos Autores ocorreu:
— sem que estes soubessem de que produto se tratava ;

— sem que soubessem que a SLN era uma empresa ;

— sem que, para além da referéncia a capital e juros garantidos,
lhes tivesse sido prestada qualquer informacao sobre outros
aspectos da aplicacio ;

—sem que 0 Banco Réu tenha lido ou explicado aos Autores o que
eram Obrigacoes subordinadas e, concretamente, quais as
caracteristicas e natureza das Obrigacdes subscritas ;

— sem que aos mesmos Autores tenha sido lido, ou explicado,
qualquer contrato ;

— bem como tivesse sido entregue qualquer copia que contivesse
clausulas sobre Obrigacoes subordinadas SLN, nem que
contivesse prazos de resolucio unilateral pelos Autores ;

— sem que lhes tenha sido dado a conhecer titulo demonstrativo
de que possuiam Obrigacoes SLN (ou entregue documento
correspondente).

Ora, perante tal quadro factual, pode concluir-se pela existéncia
de responsabilidade civil por parte do Banco Réu ?

Na afirmativa, estamos perante responsabilidade bancaria, tout
court, ou resultara a mesma da actividade do Banco Réu
enquanto intermediario financeiro ?

Podera extrair-se da conduta do Banco Réu o preenchimento da
totalidade dos pressupostos conducentes a um juizo de efectiva
responsabilizacao civil ?

Vejamos.

Em primeiro lugar, urge referenciar que a aplicacio efectuada
pelos Autores nada tem a ver com o produto deposito a prazo,



ainda que se tenha provado que o Autor marido sempre se
convenceu de que o dinheiro havia sido aplicado num produto
financeiro seguro e com as caracteristicas de um depdsito a prazo
— facto 8..

Efectivamente, este configura-se como um depdsito bancario, isto
¢, uma disponibilidade monetaria entregue a uma entidade que
esta sujeita a um conjunto de deveres prudenciais de natureza
legal e administrativa que se destinam a garantir que essa
entidade pode, a todo 0 momento e salvo particular acordo inter
partes, restituir ao depositante o valor correspondente a
totalidade ou parte da quantia depositada — cf., art’. 1°,n. 1,4 e
5, do DL n°. 430/91, de 02/11, o qual prevé acerca das
modalidades dos depdsitos bancarios.

Desenha-se juridicamente como um deposito irregular — cf., os
artigos 1185° e 1205°, ambos do Cdd. Civil -, beneficiando da
proteccio legal conferida pelo Fundo de Garantia de Depositos,
em caso de insolvéncia da depositaria instituicio bancaria — cf., os
artigos 164° a 166°, do Regime Geral das Instituicoes de Crédito e
Sociedades Financeiras (RGICSF), aprovado pelo DL 298/92, de
31/12 [32].

Ora, completamente distinto de tal produto configuram-se as
Obrigacoes, legalmente definidas como “valores mobilidarios que,
numa mesma emissdo, conferem direitos de crédito iguais” sobre a
entidade emitente — cf., o art®. 348°, n°. 1, do Cdd. das Sociedades
Comerciais.

Nas palavras de Menezes Cordeiro [33], “enquanto bem
mobiliario, a obrigacio consiste num documento representativo
de um direito de crédito que confere, ao seu titular, a faculdade
de exigir a restituicio da quantia monetaria avancada, a que
acrescem o0s juros acordados, na data de vencimento do
empréstimo”, fundando-se a situaciio juridica subjacente, regra
geral, “num contrato de mutuo, celebrado entre a entidade
emitente das obrigacoes e os obrigacionistas (investidores)” [34].

Relativamente as suas diferenciadas modalidades, previstas de
forma nao taxativa no art®. 360°, do Cod. das Sociedades
Comerciais, as Obrigacoes podem ser sistematizadas:

“(i) quanto aos juros: existéncia, modo de pagamento e calculo ;
(ii) quanto ao capital: com ou sem reembolso ;

(iii) quanto a proteccio concedida aos obrigacionistas ;

e (iv) quanto aos direitos especiais concedidos aos
obrigacionistas”.

E, no que concerne ao indicado terceiro grupo — quanto a
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proteccio concedida aos seus titulares -, dividem-se, ainda, em
trés distintas modalidades: “as obrigacdes hipotecarias e as
obrigacoes titularizadas, especialmente favoraveis as pretensoes
dos obrigacionistas; e as obrigacoes subordinadas, que surgem
num ponto diametralmente oposto”.

Assim, enquanto as duas primeiras atribuem, respectivamente,
aos seus titulares “um privilégio creditorio especial sobre os
créditos hipotecarios que lhes subjazem” e “um privilégio
creditorio especial sobre os bens afetos as obrigacoes
titularizadas”, os titulares das obrigacoes subordinadas, “em caso
de insolvéncia do emitente (...), apenas serao reembolsados
depois dos demais credores de divida niao subordinada” [35].

Sao, deste modo, claramente diferenciados os dois produtos
financeiros em equacao. Nas palavras do Acordao desta Relagao
de 21/07/2018 [36], “sao diversas as diferencas entre os depositos
a prazo e as obrigacoes, sendo que, apenas os primeiros tém a
particularidade de terem reembolso garantido de capital, e,
sobretudo , beneficiam ( ao contrario das obrigacgoes ) da
proteccio do Fundo de Garantia de Depdsitos [Fundo que se rege
pelo disposto nos artigos 154.° a 173.° do Regime Geral das
Instituicoes de Crédito e das Sociedades Financeiras - aprovado
pelo DL n.° 298/92, de 31 de Dezembro - e que tem por objecto
garantir o reembolso de depositos constituidos nas instituicoes de
crédito que nele participem], protec¢ao esta que salvaguarda o
eventual risco da instituicdo financeira nio cumprir com os seus
deveres.

Ja as obrigacdes [valor mobilidrio, por regra representativo -
como vimos supra - de divida de uma empresa, sendo o
obrigacionista um credor da entidade emitente - porque de
tradicional mecanismo se trata de financiamento empresarial (18)
- e sendo o risco de incumprimento acentuadamente superior],
além de se tratarem de titulos de divida de uma determinada
entidade emitente, por regra o respectivo reembolso depende
essencialmente da capacidade economico financeira do emitente
e, a0 contrario do que acontece nos depdsitos a prazo, nao se
mostram “apadrinhadas “ por um qualquer Fundo de Garantia,
razio porque verificando-se a incapacidade do emitente em
cumprir com os seus devedores, o investidor dificilmente
conseguira reaver o investimento”.

Da factualidade provada resulta, com clareza, tal como ja
afirmamos, nlo terem os Autores empregue as suas poupangas
num deposito a prazo, mas antes em Obrigacoes subordinadas, a
10 anos, sem a seguranca e liquidez de que beneficiam os
depositos a prazo.
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Efectivamente, tais obrigacoes tinham como entidade emitente
uma sociedade juridica distinta do Banco BPN, S.A., ainda que
na realidade fosse dona deste, por deter, na totalidade, a
sociedade juridica BPN, SGPS, SA, que por sua vez, era
integralmente detida pela SLN — Sociedade Lusa de Negdcios,
SGPS, S.A. — facto notorio, resultante da analise da estrutura
accionista das entidades referenciadas, e adquirido em processos
semelhantes, com intervencio do mesmo demandado, ponderavel
nos termos da alinea c), do n°. 2, do art®. 5°, do Cdd. de Processo
Civil.

Ora, aos Autores, e especificamente ao Autor Marido, foi apenas
referenciado que a aplicacio tinha capital garantido e
rentabilidade assegurada, vencia juros semestrais e permitia o
levantamento dos juros e do capital quando assim o entendesse,
ainda que o levantamento deste dependesse de prévio aviso com a
antecedéncia de trés dias.

dos aspectos e caracteristicas da aplicacao [37].

Nomeadamente, ndo sabiam, sequer, que a SLN era uma

empresa e nio lhes foi lido ou explicado qualquer

contrato, especificamente o que eram Obrigacoes subordinadas e,
concretamente, quais as caracteristicas e natureza das Obrigacoes
subscritas.

A acrescer, ainda, ao facto de nao lhes ter sido entregue qualquer
copia que contivesse clausulas sobre Obrigacées subordinadas
SLN, nem que contivesse prazos de resolucio unilateral pelos
Autores, nio lhes tendo sido dado a conhecer, sequer, titulo
demonstrativo de que possuiam Obrigacées SLN (ou entregue
documento correspondente).

Ora, o Banco Réu, através da gerente e funcionaria que lidou
directamente com o Autor marido, tinha conhecimento que este
tinha apenas como habilitagdes literarias a 4* classe e que, por
isso, ndo possuia qualificacdo ou formacgao técnica que lhe
permitisse, a data, conhecer os diversos tipos de produtos
financeiros e avaliar os riscos que cada um deles comportava,
pelo que, também por isso, tinha um perfil muito conservador no
que respeitava ao investimento do seu dinheiro — factos 3. e 4..

E certo nio ter sido transmitido a0 Autor marido que tal produto
era um deposito a prazo, mas, atenta a garantia do pagamento do
capital e dos juros, este convenceu-se de que o dinheiro havia sido
aplicado num produto financeiro seguro e com as caracteristicas
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de um depdsito a prazo.

Reconhece-se, sem rebuco, que a referéncia efectuada pela entao
funcionaria e gerente do Banco a alegada seguranca do produto
proposto e ao facto do mesmo possuir capital garantido, também
deve merecer a devida interpretacio naquele contexto.

Com efeito, nao se olvide que a entidade emitente das Obrigacoes
em colocacio era, na realidade, a dona do proprio Banco, dai
derivando a presumivel crenca daquela funcionaria e gerente,
que propos a aquisicao ao Autor marido, de que tal produto era
seguro e que niao oferecia qualquer risco aos seus subscritores.

E, efectivamente, o capital aplicado seria efectivamente
garantido, na sua plenitude, pela entidade emitente, ou seja, pela
detentora do proprio Banco.

Pelo que, aquela crenca é perfeitamente compreensivel e
entendivel, a luz dos anos de 2006 e 2007, longe de quaisquer
noticias quanto a instabilidade financeira dos mercados,
insolvéncia de instituicées bancarias ou incumprimento
generalizado na solvabilidade de determinados produtos
financeiros.

Ademais, nao de pode olvidar ou descurar que “a afirmacao do
reembolso do capital investido tem de ser entendida no contexto
do investimento que se apresentava seguro, designadamente face
ao bom rating das entidades estrangeiras emitentes das
obrigacdes, sendo certo também que o maior rendimento de
qualquer aplicac¢do financeira anda, igualmente, associado a mais
elevado risco. De resto, e contrariando a ideia da garantia
absoluta do reembolso do capital investido, os Recorrentes nao
lograram provar que o “negocio nio envolvia qualquer risco”
(resposta negativa ao artigo 20.° da peticao inicial — fls. 938)”.

Com efeito, “o risco, com efeito, é inerente a qualquer aplicaciao
financeira, sendo embora variavel, consoante o tipo de aplicac¢ao.
Na verdade, até aplicacées de deposito a prazo, com juros baixos,
nio estio totalmente isentas de riscos, dado que as instituicoes
financeiras, como se tem observado um pouco por todo o lado,
também nio estio completamente imunes a insolvéncia, apesar
da sua sujeicdo a supervisiao de entidades publicas. A
possibilidade de risco podera ser remota, mas nao podera ser
inteiramente excluida.

Ora, desde que o risco nao seja, especificamente, assumido por
uma qualquer entidade, nao pode deixar de correr por conta do
titular do direito, porquanto quem goza das suas vantagens



também esta sujeito a suportar as suas desvantagens (ubi
commoda, ibi incommoda)” [38].

Deste modo, nao cremos que com a transmissio de tais
referéncias — aplicacdo com capital garantido e rentabilidade
assegurada, que vencia juros semestrais e permitia o
levantamento dos juros e do capital quando o subscritor assim o
entendesse (apenas dependente de um prazo curto de pré-aviso
quanto ao capital) - o Banco Réu, através da sua funcionaria e
gerente da agéncia — cf., art®. 800°, n°. 1, do Cdéd. Civil, que prevé
acerca dos actos dos representantes legais ou auxiliares -, tenha
incumprido no seu dever de informacio perante o cliente
bancario Autor marido, isto é, que tenha sido omitido qualquer
dever geral de actuacio segundo as regras da boa fé, quer em
termos pré-contratuais, quer mesmo em termos de
responsabilidade contratual.

E, reconheca-se, tal dever existia e era notoriamente configuravel.

Com efeito, os Autores eram clientes do Banco Portugués de
Negocios, S.A. (BPN), na sua agéncia de Alcobaca, onde
movimentavam parte do dinheiro, realizavam alguns pagamentos
e efectuavam as suas poupancgas, pelo que com este mantinham,
de forma necessaria, uma relacio contratual, certamente iniciada
com abertura de conta, sendo que esta relacio negocial bancaria
desencadeia entre as partes um elo de confianca, que tendera a
reforcar-se com o seu prolongamento [39].

Nas palavras de José Engracia Antunes [40], o particular, ao
abrir conta num banco, confere a este acesso a sua vida
patrimonial e até pessoal, proveniente de todo o giro de
prestacdes a débito e a crédito patenteadas na respectiva conta-
corrente, a que acresce o teor das informacoes decorrentes de
concretas operacoes realizadas, nomeadamente as de concessio
de crédito.

Pelo que ¢ concretamente do interesse dos bancos que a sua
actuacio capte e reforce a confianca do cliente, assim mantendo a
seu favor o acesso as respectivas poupancas, manancial essencial
da actividade dos bancos, enquanto entidades de intermediacao
crediticia.

Por outro lado, nas palavras de aresto desta Relacio e

Seccao [41], “reconhecem os clientes aos bancos um superior
conhecimento da sua atividade proveniente da sua
profissionalizacio e especializacao, confiando que estes atuarao,
nao s6 de acordo com normais padroes de diligéncia e corre¢ao ao
nivel da genérica boa-fé exigida na execucao dos contratos (art.’
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762.°n.° 2 do CC) ou da sua negociacio prévia (art.’ 227.°n.” I do
CC), mas, mais do que isso, esperarao que estes, tal como
expressamente enunciado no RGICSF, pautario a sua atuacio
por elevados padroes de competéncia técnica (art.” 73.° do
RGICSF), os quais se refletirdo na “diligéncia, neutralidade,
lealdade, discricio e respeito consciencioso dos interesses que lhes
estao confiados”, que deverao nortear as suas relacdoes com os
clientes (art.” 74.° RGICSF)”.

E, acrescenta que “embora se possa defender a existéncia de um
dever geral de informacio a cargo das entidades bancarias
(ANTONIO PEDRO DE AZEVEDO FERREIRA, A relacio
negocial bancaria, 2005, Quid Juris, 649), aceita-se que ¢é
questionavel que da relacido bancaria geral resulte para os bancos
um dever genérico de prestacio de informacdées (obrigacio de
prestacio de informacoes fora de especifica contratacio ou de
imposiciio legal — cfr. LUIS MANUEL TELES DE MENEZES
LEITAO, Informacio bancdria e responsabilidade, Estudos em
homenagem ao Prof. Doutor Inocéncio Galvao Telles, I1 volume,
Direito Bancario, Almedina, 2002, p. 236 - que arrede a regra
geral de desresponsabilizacdo prevista no n.° 1 do art.® 485.° do
CC” [42].

Pelo que, nesta esteira, entende-se, 0 que ora sufragamos, que “se
o banco, interpelado pelo cliente para prestar uma informacao
nao directamente conexionada com a relaciao bancaria em
concreto vigente, aceitar presta-la, ou se o banco tomar a
iniciativa, a latere de concreta relacio negocial existente com o
cliente, de o abordar para, por exemplo, o informar acerca de
uma possibilidade de negocio, devera fazé-lo em consonancia com
os deveres de rigor e diligéncia, incorrendo em responsabilidade
obrigacional se falhar — v. AGOSTINHO CARDOSO

GUEDES, A4 responsabilidade do banco por informacgoes a luz do
artigo 485.° do Codigo Civil, Revista de Direito e Economia, ano
XIV, 1988, p. 145; LUIS MANUEL TELES MENEZES DE
LEITAO, ob. cit., 231 nota 14, 236-238".

Todavia, se o raciocinio supra exposto é perfeitamente valido
para o teor das informacdes analisadas, 0 mesmo ja nio sucede
no que concerne as demais informacoes omitidas,
nomeadamente, e com especial incidéncia ou relevincia:

— para a nao transmissio, sequer, de que produto se tratava e
quais os aspectos e caracteristicas da aplicaciao efectuada ;

— para a particular situacio da subordinac¢io das Obrigacoes
subscritas, com indicacio das suas caracteristicas e natureza.

Efectivamente, nao se olvide que as Obrigacoes emitidas pela
SLN, SGPS, S.A. eram subordinadas — cf., facto 5..
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E que provou-se, nunca ter sido transmitido aos Autores, sequer,

produto subscrito (Obrigacoes) tinha tal natureza de
subordinacio, sendo certo nunca lhes ter sido entregue, ainda,
qualquer copia que contivesse clausulas sobre Obrigacoes
subordinadas SLN, nem que contivesse prazos de resolucao
unilateral pelos Autores, nao lhes tendo sido dado a conhecer,
sequer, titulo demonstrativo de que possuiam Obrigacées SLN
(ou entregue documento correspondente).

Ora, desde logo, a devida identificacio das aplicacdes subscritas —
obrigagoes -, com indicacio das suas caracteristicas e natureza, e
intervencao de uma terceira entidade (que ocupa o lugar

de mutudria), nao pode deixar de considerar-se e traduzir-se
como um nucleo essencial de informacao omitida. Trata-se

de informacio basica, linear e primaria, relativamente a qual é
pouco compreensivel um juizo de total omissao, que
alegadamente se baste com a indicacio de garantia do capital e
juros.

Por outro lado, a referéncia a tal modalidade e natureza das
obrigacoes configura-se igualmente, e de forma manifesta, com
caracter essencial ou primordial. Com efeito, ndo estamos
perante uma informacio de somenos importéncia, pois tal colide
com o grau de proteccao concedido ao titular das mesmas, tanto
mais premente in casu quando estamos perante obrigacdes menos
favoraveis a pretensao dos obrigacionistas, na medida em que, em
caso de insolvéncia da entidade emitente, os titulares de tais
obrigacoes apenas serio reembolsados depois dos demais
credores de divida nio subordinada.

Pelo que, claramente, impunha-se que a funcionaria e gerente do
Banco Réu (entdo sob a denominacio de BPN — Banco Portugués
de Negocios, S.A.) tivesse devidamente informado, pelo menos o
cliente Autor, de tal natureza, o que nao fez, antes a omitindo nas
informacodes que lhe prestou acerca do produto financeiro em
venda.

Assim, resultando da matéria factual provada que a funcionaria e
gerente do Banco, onde os Autores tinham conta, garantiu ao
Autor marido que tinha uma aplicacio com capital garantido e
rentabilidade assegurada, levando-o a efectuar uma determinada
aplicacao das suas poupancas, nao lhe tendo prestado, na
totalidade, a devida informacao, antes lhe fornecendo uma
perspectiva nao totalmente esclarecida, pois omitiu a necessaria
informaciao, quer quanto a verdadeira identificacio, natureza e
caracteristicas da aplicacido, quer quanto a natureza subordinada



das Obrigacoes, levando-o a investir o seu dinheiro num produto
que nao se coadunava com o seu perfil muito conservador e
avesso ao risco nas aplicagdes financeiras, de que resultou a perda
desse dinheiro, uma vez que o respectivo devedor emitente nao
reembolsou o capital, tendo inclusive sido declarado insolvente
(facto notorio que ora se considera), aliada aquele caracter
subordinado do crédito, levam a perspectivar que os Autores nio
virao a reaver da sociedade emitente aquele dinheiro investido.

E, nem se diga que o facto da mesma gerente do Banco Réu ter
conhecimento que o Autor marido apenas tinha como
habilitacoes literarias a 4* classe, e que, por isso, nio possuia
qualificacdo ou formacao técnica que lhe permitisse conhecer os
diversos tipos de produtos financeiros e avaliar os riscos que cada
um deles comportava, a dispensava de prestar tais informacoes.

Com efeito, nao estamos propriamente perante a comunicacao de
especificidades técnicas do produto financeiro em equacio, que
exigissem ou pressupusessem uma qualquer formacio média ou
superior na area financeira ou de gestio, ou mesmo a prévia
obtenciao de um conhecimento técnico acerca do manancial dos
produtos financeiros.

Efectivamente, conforme expusemos, estamos perante a omissio
de informacio primaria ou basilar, que comeca, desde logo, na

propria identificacido da aplicacio subscrita, impondo-se, assim,
que ao Autor fosse devidamente comunicado que se tratavam de

produto e caracteristicas essenciais ou principais.

Por outro lado, aquela condi¢do do Autor marido, aliada ao
conhecimento, por parte da mesma funcionaria gerente, do seu
perfil muito conservador relativamente ao investimento do seu
dinheiro, impunham, ainda, decisivamente, que a natureza
subordinada das Obrigacoes em equacio fosse devidamente
explicitada, ainda que com recurso a linguagem comum ou mais
acessivel. Desde logo mencionando que, em caso de
incumprimento no pagamento do empréstimo obrigacionista
(reembolso) por parte da entidade emitente (nomeadamente
devido a insolvéncia desta), e salvo a posicdo dos accionistas da
SLN, o crédito dos Autores sempre estaria subordinado, ou seja,
apenas seria pago, apos o pagamento dos demais créditos
verificados e reclamados.

O que, prima facie, traduz uma concreta situacio enformadora de
responsabilidade civil contratual ou obrigacional, que gera

dos Autores demandantes.



Com efeito, tal parece resultar da concreta analise e referéncia
aos pressupostos inscritos nos artigos 798.°, 799.°, 562.° e 563.°,
todos do Cod. Civil, traduzidos na existéncia de:

- um facto ilicito (prestagdo de informagdao erronea, por omissao,
no quadro de relacdo negocial bancdria);

- culpa (a culpa presume-se, nos termos do art.° 799.° n.” 1 do CC);
- dano (perda do capital entregue a entidade emissora das
Obrigacgoes);

- nexo de causalidade entre o facto ilicito — a prestacdo, por
omissdao, de erronea informacdo - e o dano ocorrido — a perda do
capital investido na aquisi¢do das Obrigagoes.

Relativamente a este ultimo pressuposto, a factualidade apurada
parece traduzi-lo, de forma irremediavel e indiscutivel.

Efectivamente, incumbia aos Autores, nos quadros do art’. 563°,
do Cod. Civil, a prova do nexo de causalidade entre o facto e o
dano, ou seja, que se tivessem sido informados, por completo, da
concreta identifica¢ido, natureza e caracteristicas do produto
financeiro que foi proposto, bem como da natureza subordinada
das Obrigac¢oes em venda, nio as teriam adquirido, mediante a
entrega da quantia monetaria despendida.

Com efeito, reconheca-se, apesar da prova da situacao
configurada como facto ilicito - a prestacio, por omissio, de
erronea informac¢io, nomeadamente no que concerne a concreta
identificacio e caracteristicas do produto e natureza subordinada
das Obrigacdes -, tais circunstincias poderiam nao ter sido
causais da subscricio efectuada e consequente dano, ou seja,
poder-se-ia conceber que ainda que tais informacdes tivessem
sido prestadas de forma completa, isto €, que o produto tivesse
sido devidamente identificado, através da sua natureza e
caracteristicas, bem como da natureza subordinada das
Obrigacoes, os Autores poderiam, ainda assim, té-lo(as)
subscrito.

Todavia, o preenchimento deste ultimo requisito densifica-se
factualmente nos n°s. 9. e 16. da factualidade provada, dos quais
consta que se 0 Autor marido tivesse sido esclarecido de que
poderia estar a dar ordem de compra de obrigacoes SLNRMAILS —
SLN Rendimento Mais 2004 e SLNRM?2 — SLN 2006, produto de
risco, e de que o capital nao era garantido pelo banco, jamais
consentiria ou autorizaria tais aquisicoes, bem como que os
Autores ignoravam que o seu dinheiro havia sido aplicado em
produtos com caracteristicas diferentes de um deposito a prazo e
em entidade terceira, pois, caso de tal soubessem, e que se tratava
de produtos financeiros de risco, no os teriam adquirido.



Pelo que, numa primeira aproximacao, configurar-se-ia como
bastante e suficiente o apelo as regras gerais da responsabilidade
civil, em concatenacio e harmonia com as caracteristicas
proprias da actividade bancaria, para sustentar o éxito da
pretensao dos Autores.

Aqui chegados, porém, urge ainda apreciar a posicio dos Autores
Apelados, tendo em atencio as regras especificas decorrentes do
tipo de investimento em que aplicaram o seu dinheiro.

Enquadramento que, se bem o entendemos, foi 0 operado em sede
da sentenca recorrida, conducente a responsabilizacio do
demandado Banco Réu, ora Apelante.

Ora, as Obrigacoes adquiridas traduzem-se num efectivo valor
mobiliario que, conforme vimos, constituem um instrumento
financeiro, cuja venda ¢ efectuada pelos intermediarios
financeiros — cf., art’s. 1°, n°. 1, alin, b) e 289°, ambos do Cdd. de
Valores Mobiliarios -, podendo estas funcoes ser desempenhadas,
nomeadamente, pelas instituicées bancarias — cf., art®. 293°, n°. 1,
alin a), do Cad. dos Valores Mobiliarios e 4°, n°. 1, ali. e), do
Regime Geral das Instituicoes de Crédito e Sociedades
Financeiras (RGICSF).

Na afericao dos pressupostos da responsabilidade civil decorrente
da conduta do Banco Réu (ora Apelante), na qualidade de
intermediario financeiro, urge ponderar os normativos do Codigo
dos Valores Mobiliarios ja supra expostos, na ja referenciada
redaccio antecedente as alteracoes introduzidas pelo DL n.° 357-
A/2007, de 31.10, que sao posteriores a data dos factos.

Relembremos, apenas, o prescrito nos artigos 314° e 324°,
referentes a responsabilidade civil e 4 responsabilidade
contratual do intermediario financeiro, estipulando o n°. 1 do
primeiro dos normativos que “os intermedidrios financeiros sao
obrigados a indemnizar os danos causados a qualquer pessoa em
consequéncia da violagao de deveres respeitantes ao exercicio da
sua actividade, que lhes seja imposta por lei ou por regulamento
emanado de autoridade publica”, acrescentando o n°. 2, na
consagracio de uma presuncio de culpa do intermediario, que
a “culpa do intermedidrio financeiro presume-se quando o dano
seja causado no ambito das relagoes contratuais ou pré-contratuais
e, em qualquer caso, quando seja originado pela violagdo de
deveres de informacdo”.

Enquanto o segundo dos normativos estipula serem “nulas
quaisquer clausulas que excluam a responsabilidade do



intermedidrio financeiro por actos praticados por seu representante
ou auxiliar.

2— Salvo dolo ou culpa grave, a responsabilidade do intermedidrio
financeiro por negocio em que haja intervindo nessa qualidade
prescreve decorridos dois anos a partir da data em que o cliente
tenha conhecimento da conclusdo do negocio e dos respectivos
termos”’.

Ja supra definimos e apreciamos os deveres legais de informacao
que impendem sobre o intermediario financeiro, sendo que, nos
termos expostos, urge sempre aferir se 0 mesmo agiu com dolo ou
culpa grave, especificamente, e principalmente, no que concerne
a necessaria informacao prévia a disponibilizar para permitir a
tomada de uma decisiao consciente por parte do potencial
investidor/cliente.

E, na percepc¢ao do que deve entender-se por actuacio dolosa ou
eivada de culpa grave, impde-se a determinac¢io ou ponderagio
do relacionamento entio existente entre o banco e o cliente/
investidor, nomeadamente no que concerne ao grau de confianca
que este depositava no Banco, e tempo de durac¢io da relacio de
clientela, em necessaria articulacio e concatenacao com os ja
enunciados deveres de informacao, lealdade, cuidado com valores
alheios e boa fé do Banco em relacao ao cliente/investidor.

E, nessa tarefa de graduacio da conduta culposa, a bussola
norteadora ¢ conferida pelo transcrito n°. 2, do art’. 304°, do
mesmo diploma, ao referir que “nas relacées com todos os
intervenientes no mercado, os intermedidrios financeiros devem
observar os ditames da boa fé, de acordo com elevados padrades de
diligéncia, lealdade e transparéncia”.

No ambito das regras de conduta e prevendo acerca do critério de
diligéncia, o art’. 76°. n°. 1. do Regime Geral das Instituicoes de
Crédito e Sociedades Financeiras (RGICSF) [43]prescreve

que “os membros dos orgdos de administracdo das instituicoes de
crédito, bem como as pessoas que nelas exer¢cam cargos de diregdo,
geréncia, chefia ou similares, devem proceder nas suas fungoes
com a diligéncia de um gestor criterioso e ordenado, de acordo com
o principio da repartigdo de riscos e da seguranca das aplicacoes e
tendo em conta o interesse dos depositantes, dos investidores e dos
demais credores”.

Acerca do dever de informacio, acrescenta o n°. 1, do art®. 75°, do
mesmo diploma, que “as instituicoes de crédito devem informar os
clientes sobre a remuneracdo que oferecem pelos fundos recebidos
e sobre o preco dos servicos prestados e outros encargos suportados
por aqueles”.
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Ora, a fonte de responsabilidade decorrente da violacao do dever
de informacio, que onera os Bancos, nomeadamente quando
agem nas vestes de intermediarios financeiros, configura-se como
“uma modalidade de responsabilidade civil que se situa numa
zona intermédia entre a responsabilidade contratual e a
extracontratual, mas que se podera reconduzir a
responsabilidade contratual, cujos pressupostos estao definidos
pelo artigo 798° do Codigo Civil, presumindo-se a culpa, nos
termos do artigo 799.° do CC” [44].

estritamente, os deveres de informacao, torna-se necessariamente
responsavel pelos prejuizos/danos causados ao cliente/investidor,
nos termos do citado n°. 1, do artigo 314.° n.° 1 do Codigo de
Valores Mobilidrios, caso, evidentemente, ndo logre ilidir a
presuncio, que o onera, contida no n.” 2 do mesmo normativo.

Ora, tendo por base as funcoes de intermediacio financeira
desempenhadas pelo Banco Réu (ora Apelante), poder-se-a
concluir pelo preenchimento dos pressupostos de
responsabilidade contratual ?

Analisemos.

Parece resultar indubitavel que negocio juridico celebrado entre
o Autor marido e o Banco BPN, S.A. traduziu-se num contrato de
recepcio e transmissao de ordens, estando em causa a subscricio
de um empréstimo obrigacionista emitido por uma terceira
entidade, ou seja, pela SLN — Sociedade Lusa de Negocios, SGPS,
S.A., configurando-se este como uma modalidade de mituo
titulada.

Ora, relativamente ao requisito da ilicitude, nos termos supra
sufragados, 0 mesmo surge devidamente preenchido, traduzido
na violaciao do dever de informacio — omissao de referéncia quer
a identidade do produto, sua natureza e caracteristicas, quer a
natureza subordinada das Obrigacoes transmitidas -, nos seus
requisitos indispensaveis: completude, veracidade, actualidade,
clareza, objectividade e licitude.

No que se reporta a tais requisitos, e iniciando-se a analise pelo da
completude, tem 0 mesmo por finalidade a suficiéncia da
informacao, pretendo-se evitar a omissao de dados informativos
que, pela sua importancia ou relevancia, se devam ter por
essenciais e susceptiveis de influenciar o processo de tomada de
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decisao.

Pelo que, nessa conformidade, exigia-se ao intermediario
financeiro - 0 ora Banco Apelante -, que explicitasse aos clientes/
investidores — os ora Autores Apelados (ou, pelo menos, ao Autor
marido, com directamente foi outorgado o contrato de aquisi¢ao)
— quais as especificidades do produto financeiro em equacao — as
Obrigac¢oes — que pudessem ter relevancia ou influéncia no
processo de tomada de decisdo da sua aquisicio.

Relativamente ao requisito da veracidade, nas palavras de
Mafalda Gouveia Marques e Mario Freire [45], ¢ verdadeira a
informacao transmitida sempre que, por assentar em factos
veridicos, coincida “com a realidade dos factos, situagoes,
circunstincias, valores ou perspectivas que se destina a reflectir,
ndo induzindo em erro o investidor ou o potencial investidor”.

No que concerne ao requisito da actualidade, conexiona-se com o
antecedente, pois, deixando a informacao de ser actual,
necessariamente deixa de ser tida como verdadeira.

Relativamente a clareza legalmente exigida, verifica-se o seu
preenchimento “sempre que o cliente/investidor entenda as
especificidades do instrumento financeiro que lhe é proposto para
investir ao ser informado pelo intermediario financeiro das suas
caracteristicas. A informacio prestada tem de ser apta a dissipar
todas as davidas que possam surgir ao cliente/investidor durante
o processo de decisdo de investimento. A informacio nao pode ser
vaga, ambigua, omissa, pouco explicita ou confusa”.

Por sua vez, a objectividade correlaciona-se “com a concretizacio
dos factos que apoiam a informacao prestada, ndo devendo ser
afectado pela funcio afectiva da linguagem”.

E, por fim, no que se reporta ao requisito da licitude da
informacio, reporta-se o mesmo “a proibiciao da viola¢io das
regras juridicas na construcio e comunicacio da mensagem
informativa” [46].

Refere Pedro Boullosa Gonzalez [47], no que se reporta aos
presentes requisitos, que a “completude da informacao consiste
na coincidéncia entre a mensagem e o referente. Atinge-se por via
da inclusio na mensagem informativa de todos os elementos
legalmente exigidos e contextualmente relevantes a respeito do
referente”, acrescentando que “so0 ¢ completa a informacio que
inclui todos os elementos legalmente exigidos e contextualmente
relevantes a respeito do referente”.
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Acrescenta que “a veracidade da informacio consiste numa
equivaléncia total entre o referente e a mensagem, no sentido de
esta ndo conter informaciao que nio tenha correspondéncia no
dito referente”, enquanto que a “atualidade da informacao afere-
se pela correspondéncia temporal entre o referente e a mensagem
e nessa medida acaba por ser um subtipo do requisito da
veracidade. A mensagem atual ¢ a que corresponde com exatidao
ao momento do referente porque inclui necessariamente todos os
elementos disponiveis sobre o referente aquando da emissao da
mensagem”

Acresce, ainda, que a “clareza ¢ um requisito de qualidade que se
centra no destinatario. Consiste na suscetibilidade da mensagem
de elucidar o destinatario em relacio ao referente. Pressupde
necessariamente a adequacio aos padroes de compreensao do
destinatario permitindo-lhe reconstituir uma mensagem com as
outras qualidades”.

Por sua vez, “a objetividade da informacao consiste na aptidao
para descrever o referente de forma rigorosa, direta e concisa”,
enquanto que “a licitude consiste no respeito pelos preceitos e
deveres legais aplicaveis. A informacao licita é a que, em si
mesma, nio viola quaisquer preceitos aplicaveis, direta ou
indiretamente, a difusdo de informacao. Este requisito de
qualidade de informacao centra-se na mensagem, pois é o
conteudo desta que se pretende seja conforme aos valores legais”
(sublinhado nosso).

Conforme se referencia no douto aresto desta Relacao de
15/03/2018 [48], citando Sonia Moreira [49], no seu estado mais
puro, a informacio “encontra o seu limite na comunicac¢ao ditecta
de factos objectivos. Nao aconselha, nao toma posiciao, nao
recomenda, limita-se a transmitir dados”, podendo-se assim
afirmar “igualmente que o dever de informacio sera tido, ainda,
como o dever juridico de proceder a indicacao, ou melhor dito, a
comunicacio dos factos que em face do direito positivo devam ser
comunicados”.

Ora, in casu, a funcionaria e gerente do balcdo do Réu Banco em
Alcobaca onde os Autores tinham conta, ao informar o Autor
marido, nio lhe transmitiu todos os elementos disponiveis e
relevantes, a comecar pela propria identificacio da aplicacdo em
causa, natureza e caracteristicas desta, e acrescer ao facto de que
as Obrigacoes que pretendia vender aos Autores possuiam
natureza subordinada. Informacao que, nos termos que ja
defendemos supra, ¢ manifestamente relevante, pois tal tem
atinéncia com o grau de proteccio concedido ao titular daquelas
Obrigacoées, tanto mais premente quando estamos perante uma
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obrigacao menos favoravel a pretensiao dos obrigacionistas, na
medida em que, em caso de insolvéncia da entidade emitente, os
titulares de tais obrigacdes apenas serio reembolsados depois dos
demais credores de divida nao subordinada.

Pelo que, atenta a relevincia de tal caracteristica, ndo pode
deixar de entender-se que a informacao transmitida aos Autores,

com 0 Banco Réu, nio se revelou como completamente
verdadeira e, muito menos, suficiente e completa, de forma a que
este pudesse apreender a totalidade do conhecimento tido como
relevante do produto financeiro que lhe era proposto.

Ademais, reconheca-se, ainda que nio tinha sido tal a revelar a
deficiéncia da informacéao prestada no presente caso, pertinéncia
nas palavras do ja citado douto Acordao desta Relacio de
15/03/2018, quando refere que na informacao a prestar ao cliente/
investidor “sdo desaconselhaveis expressdées como “auséncia de
risco”, ou “sem risco”, ou ainda contrato destinado a “clientes
especiais” e outras similares mais aptas a fun¢oes de publicidade
e a “seducao” ludibriosa do cliente/investidor, do que a prestacio
de informacao completa, verdadeira, clara, objectiva e licita, por
serem idoneas a inducio dolosa do cliente/investidor em erro, por
parte do intermediario financeiro”.

Invoca o Recorrente Banco que o facto da sua colaboradora ter
assegurado ao Autor que a aplicacio financeira era um produto
sem risco, com capital garantido, ndo transmitindo a
caracteristica da subordinacio, nio configura qualquer violaciao
do dever de informacao, por prestacao de informacao falsa.

Alega, ainda, que o unico risco existente reporta-se ao risco geral
de incumprimento, ou seja, o risco de incumprimento da
prestacdo principal da entidade emitente, inexistindo, assim,
qualquer risco especial inerente a0 modo de funcionamento
endogeno daquele instrumento financeiro.

Pelo que, acrescenta, do incumprimento da obrigacao de
reembolso por parte da entidade emitente, “em 2014 e 2016, nao
podemos, sem mais, retirar que esse o risco dessa eventualidade
fosse relevante — sequer concebivel, a excep¢do de ser uma mera
hipotese académica -, em 2004 e 2006, dez anos antes!”.

Por outro lado, aduz que a entidade emitente — SLN — era “fitular
de 100% do capital social do Banco-R., exercendo, por isso o
dominio total sobre este”, pelo que o “risco associado ao reembolso
das Obrigacoes correspondia, entdo ao risco de solvabilidade da
SLN”, ou seja, “sendo esta totalmente dominante do Banco-R.,



entdo este risco de solvéncia, corresponderia, grosso modo, ao risco
de solvabilidade do proprio Banco!”, isto é, a “seguranca da
subscrigdo de Obrigagoes emitidas pela SLN seria correspondente a

seguranga de um Depdsito a Prazo no BPN”.

u unica diferenca consistiu no facto do

Pelo que, acrescenta, a “ d, t to d.
anco ter sido resgatado atraves da sua nacionalizacdo, numa

B ter sid tado at d /}

decisdo puramente politica e alicercada num regime aprovado

propositadamente para atender a essa situacdo e ndo em qualquer

quadro legal previamente estabelecido’.

Acrescenta que a “comercializacdo por intermedidrio financeiro de
produto com a indicagdo de que o mesmo tem “capital garantido”
ndo implica a corresponsabilizacao do referido intermediario pelo
prejuizo decorrente da falta de reembolso por parte da entidade
emitente”, pois o “dever de informacdo ao cliente, ndo se trata de
um direito absoluto do cliente a prestacdo de informacgoes exactas,
mas apenas de um dever de esforco sério de recolha de informacgoes
0 mais fidaveis possivel pelo banco”, variando o grau de exactidao
das informacoées “consoante o tipo de informacdo em causa’.

Assim, apesar dos Autores “ndo serem investidores com especiais
conhecimentos técnicos na drea financeira o risco do produto em
causa nos presentes autos era, pelas razoes jd varias vezes repetidas,
baixo uma vez que nada fazia antever qualquer dificuldade futura
do emitente”, pelo que o Recorrente nao pode “sendo concluir que
foram salvaguardados os legitimos interesses do cliente”.

Acrescenta, ainda, que o “art. 312° n° 1 alinea a) do CdVM, que
obriga entdo o intermediario financeiro a informar o investidor
sobre os “riscos especiais envolvidos nas operacgoes a realizar (...),
refere-se necessariamente ao negocio de intermediacdo financeira
enquanto negdocio de cobertura que, depois, proporcionarda negocios
de execucgdo”, pois tal “menc¢do nao pode nunca equivaler ao dever
de informacdo sobre o instrumento financeiro em si!”.

Acrescenta, assim, que “quanto ao risco dos instrumentos
financeiros propriamente dito apenas veio a ser exigida prestar aos
intermediarios financeiros com o D.L. 357-A/2007 de 31/10, que
aditou o art. 312°-E n° 1, passando a obrigar o intermedidrio
financeiro a informar o cliente sobre os riscos do tipo de
instrumento financeiro em causa”, sendo que, logo no n’2 do
mesmo normativo “afirmou claramente o que se devia entender por
risco do tipo do instrumento financeiro em causa nas quatro alineas
don’2doart. 312°-E”’,

Ora, tendo sido o investimento em causa feito em obrigacoes, nao
se encontrava sujeito a qualquer “volatilidade, sendo o retorno do



investimento certo no final do prazo, por reembolso do capital
investido ao valor nominal do titulo (de “capital garantido”),
acrescido da respectiva rentabilidade”, pelo que “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,
Ppois que nunca resultaria do mecanismo interno do instrumento em
causa!’. Ou seja, a “informacdo acerca do risco da perda do
investimento tem que ser dada em funcdo dos riscos proprios do
tipo de instrumento financeiro, o que deve ser feito SE E SO SE tais
riscos de facto existirem!”,

Acresce nao resultar da lei “estar o intermedidrio financeiro
obrigado a analisar ou avaliar a robustez financeira do emitente na
actividade de intermediacdo financeira de recepg¢ao e transmissdao
de ordens”, nem a prevenir “o investidor acerca das hipdteses de
incumprimento das obrigacoes assumidas pelo emitente do
instrumento financeiro ou até da probabilidade de insolvéncia do
mesmo! “.

Donde, aquele “hipotético incumprimento tem que ver com as
qualidades ou circunstincias do emitente (ou obrigado) do
instrumento financeiro e ndo com o tipo do instrumento financeiro,
conforme referido no art. 312°-E n° 1 do CdVM, que é expressio
que aponta claramente para uma objectivizacdo do risco em funcio
do proprio instrumento de investimento e ndo para uma
subjectivagcdo em funcdo do emitente!.

O artigo 312°, alinea e) do CAVM refere-se apenas aos riscos da
actividade dos servigos de intermediacgdo financeira. Os deveres de
transparéncia, lealdade e defesa dos interesses do investidor que
sobre o intermedidrio financeiro impendem, obrigam apenas a
informacdo sobre os riscos endogenos ao mecanismo de
funcionamento do concreto instrumento financeiro, ndo
abrangendo o risco geral de incumprimento das obrigagcoes. Neste
sentido ndo estava o intermedidrio financeiro obrigado a informar
especificamente sobre o risco de insolvéncia da entidade emitente
de determinado produto’.

Ora, em primeiro lugar, e conforma ja bastamente justificamos,
nio podemos sufragar o entendimento de inexisténcia de violacao
do dever de informacao. E, relativamente a esta questio,
ressalvando o que acrescentaremos infra, nada mais urge
argumentar.

Relativamente ao facto de, alegadamente, 0 unico risco existente
reportar-se ao risco geral de incumprimento, ou seja, ao risco de
incumprimento da prestacao principal por parte da entidade

emitente, e nio ja um risco reportado ao modo de funcionamento



enddgeno daquele instrumento financeiro, o que € certo é aquele
risco densificou-se e potenciou-se com a omissao total da
informacio quanto a natureza subordinada das obrigacdes em
causa. E, esta caracteristica das obrigacées em equacio
reportavam-se claramente a sua endogeneidade, e ndo a qualquer
factor de risco exdgeno a ponderar.

Por outro lado, ndo se nos afigura curial equivaler a seguranca na
subscricdo das obrigacoes emitidas pela SNL, com a seguranca de
um deposito a prazo no BPN. E isto, apesar daquela ser a titular
da totalidade do capital social do Banco, com total dominio sobre
este.

Para além de estarmos perante entidades distintas, com ratios
financeiros proprios e diferenciados instrumentos de tutela e de
intervencio, mesmo estatal (conforme se veio a verificar),
certamente que aquela entidade, para além do proprio Banco,
teria outras actividades financeiras e econdmicas, para o que tera
sentido necessidade de se financiar junto dos particulares, através
da emissao de obrigacoes, utilizando o Banco como meio ou
mecanismo de colocac¢ido e de atrac¢io do capital necessario.

Para além de que, e independentemente dos valores modestos
entdo garantidos pelo Fundo de Garantia dos Depositos, sempre
os activos monetarios colocados num banco vém merecendo, pelas
entidades publicas tuteladoras, um grau de proteccio acrescido,
de forma a evitar convulsdes sociais ou risco sistémico para as
demais entidades bancarias, socializando muitas vezes as perdas
ou prejuizos, mais que nao seja através do mecanismo da
nacionaliza¢do. O que veio, de facto, a acontecer.

Acresce nao perfilharmos o entendimento exposto quanto a
amplitude previsional insita ao citado art®. 312°, n°. 1, alin. a), do
Cod. dos Valores Mobiliarios, vigente a data dos factos, no
sentido desta apenas prever, no dever que inculca ao
intermediario financeiro, acerca do negocio de cobertura, com
exclusio dos concretos negocios de execucio.

Com efeito, ja naquela data, a legal previsio dos deveres de
informacao a cargo do intermediario financeiro, na previsao dos
riscos especiais envolvidos nas operacoes a realizar, nao poderia
deixar de englobar os proprios riscos decorrentes dos
instrumentos financeiros, aquando da concretizacio dos negocios
de execucao.

Pelo que, o aditamento do citado art’. 312°-E, ao Cod. dos Valores
Mobiliarios, pelo DL n°. 357-A/2007, de 31/10, posterior as
subscricoes ora em equacio, prevendo acerca da informacgdo



relativa aos instrumentos financeiros, mais nao operou do que
uma concretizacio ou especificacao daqueles deveres de
informacao inscritos no aludido art®. 312°, detalhando-os e
introduzindo um aperfeicoamento legislativo capaz de obviar a
eventuais equivocos ou restritivas leituras daqueles principios
gerais. Corroborando esta interpretacio, constate-se que o
aditado art®. 312°-E, passou a figurar numa divisao identificada
como informacdo minima (da qual fazem parte outros quatro
normativos), em claro complemento especificacio ou detalhe dos
deveres de informacao inscritos no citado art’. 312°.

Conforme sumariado no douto Acordao do STJ de

06/11/2018 [50], a “alteracao introduzida naquele preceito pelo
DL n.° 357-A/2007, de 31-10, visou apenas clarificar e completar
os mencionados deveres”.

argumentos recursorios.

Aqui chegados, nao pode deixar de reiterar-se que, atento o facto
de estarmos perante um investidor sem qualificacdo ou formacao
técnica que lhe possibilitasse conhecer os diversos tipos de
aplicacoes financeiras, e avaliar os riscos subjacentes, bem como
possuir um perfil muito conservador quanto a aplicacio do seu
dinheiro, sempre tal impunha que o dever de informacio por
parte do intermediario financeiro apenas se poderia considerar
preenchido com um consistente e amplo caudal de

informacio. Em conformidade, alias, com a ja citada regra da
proporcionalidade inversa, contida no n°. 2, do art’. 312°, do Cod.
dos Valores Mobiliarios, segundo a qual, a extensio e a
profundidade da informacao a prestar pelo intermediario
financeiro ao cliente devem ser tanto maiores quanto menor for o
seu grau de conhecimento e experiéncia.

Conforme refere Sofia Nascimento Rodrigues [51], “a inversao da
proporcionalidade entre a informacao a prestar e o grau de
conhecimento do investidor cria, na esfera do intermediario
financeiro, um dever de conhecimento do cliente (Know your
cliente rule) e traduz, uma vez mais, a necessidade de tratamento
diferenciado entre investidores com vista a superacio de
inevitaveis desigualdades informativas e a possivel reposicao de
uma tendencial igualdade”.

E, efectivamente, “tem sido entendimento jurisprudencial, que
esse dever de informaciao se encontra, desde logo preenchido,
sempre que a esse investidor informado foi transmitida
informacao suficiente sobre as caracteristicas do produto em
causa, mesmo que se trate de um produto nio isento de risco, e
ainda que nao lhe haja sido entregue qualquer ficha técnica do
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mesmo ou ainda que os deveres de informacio nao visem retirar
os riscos do mercado que lhes sao inerentes, mas possibilitar ao
cliente do intermediario financeiro a possibilidade deste tomar as
decisoes de investimento consciente das consequéncia do

mesmo* [52].

Nas palavras de Antonio Pinto Monteiro [53], “0 quantum de
informacao necessario para que os clientes possam tomar uma
decisao esclarecida e fundamentada sobre a subscricao de uma
obrigacio deve necessariamente incluir matérias como os seus
riscos e natureza, embora a extensao e profundidade da
informacio a prestar dependa do “grau de conhecimentos e de
experiéncia do cliente”, variando aquelas na razao inversa deste,
nos termos do n°. 2 do artigo 312°” (sublinhado nosso).

Exemplificativamente, conforme sumariado no douto aresto do
STJ de 06/02/2014 [54], “tal dever de informaciao encontra-se
preenchido se aos autores, enquanto investidores informados e
conhecedores de produtos financeiros, foi transmitida informacao
detalhada das caracteristicas destes e que 0 mesmo era um
produto nio totalmente isento de risco, ainda que nio lhes haja
sido entregue qualquer ficha técnica do mesmo — exigéncia que
niao existia no CVM aprovado pelo DL n.° 486/99, de 13/11, em
vigor a data dos factos”. Donde se conclui que, “se o produto nao
era totalmente isento de risco, do que os autores ficaram
conscientes, nao se pode aceitar a tese de que estes ficaram
convencidos da consisténcia do reembolso do capital investido,
obrigacido em que os intermediarios ndo estdo, ressalvados os
casos de acordo expresso, acometidos”.

Referencie-se, ainda, a situacao tratada no douto Acordao desta
Relacao de 27/09/2018 [S5], em que o Autor desempenhava, a
data da aquisicdo do produto financeiro Obrigacoes, as funcoes
de director financeiro de uma multinacional, ai se defendendo
que “mesmo nao sendo um cliente com baixo grau de
escolaridade e sem experiéncia em negécios, sendo gestor de uma
empresa de grande dimensio, a E..., o certo ¢ que enquanto
investidor o Autor marido tinha um perfil conservador e
cauteloso, como resulta da factualidade provada. E nada indica
que conhecesse ou devesse conhecer as varias empresas a que
fizemos referéncia”.

Ora, na situacao concreta em analise, atenta a aduzida falta de
qualificacio ou formacao técnica do Autor marido, que nao lhe
possibilitava o conhecimento adequado do produto financeiro em
equacio, nem oS riscos a0 mesmo associados, e detentor que era
de um perfil muito conservador quanto aos actos de investimento
do seu dinheiro, impunha-se que o intermediario financeiro Réu
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lhe transmitisse 0 manancial de informacoes pertinentes e
necessarias a uma decisiio de investimento o tio mais esclarecida
possivel, em linguagem perceptivel e adequada ao destinatario
(por este entendivel), entre as quais a natureza subordinada das

surgia com especial acuidade ou relevancia.

Donde resulta que, ponderando os deveres de informacao a cargo
do intermediario financeiro, exemplificativamente enunciados no
transcrito art®. 312°, do Cdd. dos Valores Mobiliarios, tendo em
consideracao o conservadorismo e aversao ao risco do Autor nas
aplicacoes que efectuava do seu dinheiro, dever-lhe-ia ser

necessaria suficiéncia e completude, assim se desvirtuando o grau
de cuidado e aten¢do que deveria ter merecido a abordagem e
proposta na aquisicio do produto financeiro em comercializacio.

Conforme sumariado no douto Acoérdao do STJ de 10/04/2018,
[56] “I.— A proteccao dos interesses legitimos dos clientes de
produtos financeiros implica, em relacio a eles, que o
intermediario financeiro indague sobre a sua situacio financeira
e experiéncia — o principio know your costumer, ou, know your
client no que respeita ao tipo especifico de instrumento financeiro
ou servi¢o oferecido ou procurado, bem como, se aplicavel, sobre
a situacao financeira e os objectivos de investimento do cliente —
n°3 do art. 304° do CVM — devendo observar os ditames da boa
fé, de acordo com elevados padroes de diligéncia, lealdade e
transparéncia.

I1.— O dever de conhecimento do perfil do cliente, sobretudo nos
casos de investidores nao qualificados, a avaliacio nido s6 da sua
capacidade de investimento como a de suportar o risco inerente
ao produto que pretende adquirir, para se ajuizar se certa
transacciao ¢é adequada ao cliente — suitablity test —, impde ao
intermedidrio financeiro um rigoroso dever pré-contratual de
informaco, que nao se queda pelo padriao do bom pai de familia,
mas antes, dada a professionalidade do banco/intermediario
financeiro, lhe impde um grau de diligéncia mais acentuado,
devendo actuar como “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, nao ¢ 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.
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IV.— A relacao contratual obrigacional que se estabelece entre o
cliente e o intermediario financeiro, exige deste um elevado
padrio de conduta, com lealdade e rigor informativo pré-

clara, objectiva e licita, tendo em conta que, entre clientes nao
qualificados, a avaliacdo do risco nao é tao informada quanto a
da contraparte” (sublinhado nosso) [57].

Tal dever a onerar o intermediario financeiro tem a natureza de
um dever de conduta secundario (ou prestacio secundaria), e nao
de um mero dever acessorio [S8], decorrente da legal imposicao
prescrita no citado art°’. 312°, do Cdd. dos Valores Mobiliarios,
que prevé acerca do dever de informacao, sem caréncia de
qualquer expressa previsao contratual.

Assim, na responsabilidade obrigacional/contratual do
intermediario financeiro perante o cliente/investidor
a ilicitude advém da desconformidade entre o0 comportamento

termos ja supra explicitados, se verifica in casu, pois a conduta
adoptada pelo Banco Réu, através da sua funcionaria/gerente
(nos termos do art®. 800°, n°. 1, do Cod. Civil [59]), ndo é
susceptivel de traduzir efectiva observancia dos principios ético-
juridicos da diligéncia, integridade, lealdade e transparéncia.

Todavia, qual a fonte de responsabilidade insita ao n°. 2, do art®.
314°, do Cod. de Valores Mobiliarios ?

Refere-se no citado aresto desta Relaciao e Sec¢ao, datado de
21/06/2018, estabelecer-se naquele normativo, nos termos que ja
expusemos, “uma presuncio de culpa do intermediario financeiro
no caso de responsabilidade emergente da violacido de dever de
informacio, independentemente da fonte contratual, pré-
contratual ou meramente legal desse dever, i.e., ainda que se
consubstancie responsabilidade civil aquiliana, a luz da segunda
parte do n.° 1 do artigo 483.° do Coadigo Civil”.

Por outro lado, acrescenta-se, “ao estender-se a presuncio de
culpa a responsabilidade pré-contratual, ultrapassou-se o escolho
resultante da querela existente acerca da natureza contratual ou
delitual do regime do artigo 227.° n.” 1 do CC”.

Pelo que, “no n.° 1 do artigo 314.° aplana-se o caminho da
responsabilizacio delitual do intermediario financeiro pelos
prejuizos causados a terceiro, na falta de sujeicio a deveres
contratuais ou pré-contratuais, qualificando-se os deveres legais e
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regulamentares impostos aos intermediarios financeiros como
disposicoes destinadas a proteger interesses alheios (segunda
parte do n.° 1 do art.° 483.° do CC) - cfr. LUIS MANUEL TELES
DE MENEZES LEITAO, Actividades de intermediacio e
responsabilidade dos intermediarios financeiros, Direito dos
Valores Mobiliarios, volume II, Coimbra Editora, 2000, 147.

De todo 0 modo, e como salienta GONCALO ANDRE
CASTILHO DOS SANTOS ob. cit., 191-193, 0o n.° 1 do artigo
314.° do CVM nio circunscreve a disciplina da imputacio dos
danos a responsabilidade delitual. O preceito em causa consagra
simultaneamente uma clausula de imputacio obrigacional dos
danos sofridos pelo cliente do intermediario financeiro
inadimplente no que respeita as obrigacoes a que estava adstrito e
que surgem expressas no rol de deveres que a lei estabeleceu.

De facto, entre o intermediario financeiro e o seu cliente
estabelece-se sempre uma relacio obrigacional, um vinculo
pessoal através do qual o cliente tem direito a realizacao de
determinada prestacio com o conteiiddo dado por uma especifica
atividade de intermediacao financeira. De todo o modo, tal
relacio € estabelecida essencialmente por via

contratual, implicando que a violacao dos respectivos deveres e a
consequente responsabilidade pelo seu incumprimento assentem
no contrato de intermediacao financeira, pese embora o forte
contributo da lei mobilidria para a definicio do quadro de
deveres especificos de conduta impostos ao intermediario
financeiro.

Dai que a aparente dicotomia introduzida no n.° 2 do art.” 324.°
do CVM (“Salvo dolo ou culpa grave, a responsabilidade do
intermedidrio financeiro por negocio em que haja intervindo nessa
qualidade prescreve decorridos dois anos a partir da data em que o
cliente tenha conhecimento da conclusao do negocio e dos
respectivos termos”), entre responsabilidade obrigacional de
origem legal ou regulamentar e responsabilidade de origem
contratual, circunscrevendo o n.° 2 do art.” 324.° a
responsabilidade contratual, constitua, como elucida GONCALO
ANDRE CASTILHO DOS SANTOS, ob. cit., 259, um falso
problema, pois “toda a atividade de intermediacdo financeira é
exercida tendo por base a celebragdo de contratos de intermediacdo
financeira e, por isso, o regime da responsabilidade civil contratual
cobrira todo o espectro do regime da responsabilidade obrigacional
do intermediario financeiro’” (sublinhado nosso).

Concluindo-se, deste modo, pela efectiva configuraciao de uma
situacido de responsabilidade civil obrigacional, a qual é aplicavel
0 juizo de presunc¢io de culpa prescrito no n°. 2, do art’. 314°, do




Cad. dos Valores Mobiliarios, em consonincia com a regra geral
do n°. 1, do art’. 799°, do Cad. Civil e, aceitando-se que tal
presuncio de culpa contém implicitamente uma necessaria
presuncio de ilicitude (que, in casu, ndo tem sequer necessidade
de operar), relegando-se a apreciacao do pressuposto dano para
fase posterior, urge agora aferir acerca do demais pressuposto ou
requisito de responsabilidade: o nexo de causalidade.

Doutrinariamente, defende Margarida Azevedo Almeida [60]que,
na salvaguarda da protec¢io do interesse do investidor “e da
eficacia preventiva que também esta ligada a responsabilidade
civil, as dificuldades de prova em matéria de incumprimento ou
deficiente cumprimento de obrigacées informativas e de
adequacio, maxime na area da intermediacio financeira,
determinam que a inversiao do onus da prova prevista no art.’
314.° n.” 2 do CVM (atual art.” 304.°-A) se estenda ao nexo causal
entre o facto ilicito e o dano”.

Por sua vez, Menezes Cordeiro [61] referencia que “na presenca
de um acordo entre o banqueiro e o seu cliente a «falta do
resultado normativamente prefigurado implica presuncoes de
culpa, de ilicitude e de causalidade». Defende, pois, este autor que
o artigo 799° do CC contem uma dupla presuncio de ilicitude e
de culpa, ao referir que «Perante a falta de cumprimento,
presume-se que: o devedor nao cumpriu, violando as normas
juridicas que mandam cumprir — ilicitude; o devedor incorre no
correspondente juizo juridico de censura — culpa”», encontrando-
se também abrangido pela presuncio, o nexo entre o facto e o
dano” [62].

Todavia, acrescenta-se, tal posicao, nio sendo doutrinariamente
pacifica, traz desde logo insita a duvida “sobre a admissao da
existéncia no nosso ordenamento juridico de um modelo de
presuncio de imputac¢io obrigacional em virtude da ilicitude e da
culpa serem recebidos pela lei como um macro-pressuposto em
que, a verificacdo do “ilicito-culposo implicaria necessariamente
a verificacao do pressuposto do nexo causal - v. a proposito e no
sentido da ndo aceitacio desse macro-pressuposto, LUIS
MANUEL MENEZES LEITAO, Direito das Obrigacées, Vol. I,
309-310 e GONCALO ANDRE CASTILHO DOS SANTOS, Ob.
cit., 214-225” [63].

Ora, apesar das aduzidas posicoes doutrinarias, da mera analise
do n°. 2 do citado art®. 314°, do Céd, dos Valores Mobiliarios,
resulta, desde logo, efectiva separacio ou autonomia dos
enunciados pressupostos financeiros, pelo que nao se vislumbra,
desde logo, pertinéncia no entendimento que defende a existéncia

da aludida presuncio de causalidade entre o facto ilicito e 0
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dano [64].

Efectivamente, a luz do que ocorre no ambito da
responsabilidade delitual ou aquiliana, mantém plena validade ou
justificacdo a segmentaciao dos pressupostos de responsabilidade
existéncia de:

— um facto voluntario do devedor (incumprimento da obrigacgdo) ;
— a sua qualificacio de facto ilicito (violagcdo do contrato ou de
dever emergente da relacdo obrigacional) ;

—um juizo de culpa (juizo de censura pelo incumprimento,
prevendo-se, aqui, a inversdo do onus da prova) ;

— o surgimento de um dano (prejuizo emergente do incumprimento
da obrigacdo) ;

— e, por fim, o nexo de causalidade entre o facto e o dano.

Nos termos sufragados, os intermediarios financeiros sao
responsaveis pelo ressarcimento dos danos causados a qualquer
pessoa em consequéncia da violacao de deveres respeitantes ao
exercicio da sua actividade, presumindo-se a sua culpa
(admitindo-se, ainda, que esta presunc¢io abranja o juizo de
ilicitude [65]) quando o dano seja causado no ambito de rela¢des
contratuais ou pré-contratuais.

Desta forma, e assim se ajuizando, ao investidor, putativo lesado,
incumbe a prova de que o intermediario financeiro incumpriu
com o dever de informacio que o onerava ; por sua vez, ao
intermediario financeiro incumbe o 6nus de provar de que
cumpriu com tal dever, de acordo com as regras legalmente
previstas e com observancia dos principios ético-juridicos
enunciados — cf., os artigos 7°, n°. 1 e 312°, ambos do Cad. dos
Valores Mobiliarios e n°. 2, do art®. 342°, do Caéd. Civil.

Por outro lado, na decorréncia da legal presuncio, onera o
intermediario financeiro a prova de falta de culpa no invocado
incumprimento ; em contraponto, ¢ ao investidor, putativo lesado,
que incumbe a prova do dano decorrente da conduta do
intermediario financeiro e 0 nexo de causalidade entre o facto
deste e o dano.

Ora, no caso em apreciacao, verificado o incumprimento, bem
como a ilicitude deste, a culpa do Réu Banco, enquanto
intermediario financeiro, nao se mostra ilidida, pois este nao
logrou demonstrar ter prestado aos Autores (e, nomeadamente,
ao Autor marido), tal como lhe era legalmente imposto, toda a
informacao exigivel na intermediacdo da aquisicao do produto
financeiro Obrigacoes. Nomeadamente, tendo em atencio a
natureza conservadora do Autor marido na aplicabilidade dos
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seus proventos financeiros, que o catalogava necessariamente
cOmo avesso ao risco, sendo ainda certo estarmos perante uma
pessoa legalmente tipificada como investidor nio

qualificado, impunha-se que o intermedidrio financeiro, para
além das parcas informacées transmitidas, tivesse ainda a
diligéncia de informéa-lo acerca da identificacio do produto, sua
natureza e caracteristicas e, decisivamente, acerca da natureza

insitas a tal, em termos de garantia de investimento.

Relativamente ao pressuposto dano, evidencia o Apelante que o
mesmo tem que ser demonstrado em concreto, no sentido de se
exigir a prova de que “aquele concreto negocio produziu um
dano”.

Apenas em sede do corpo alegacional enuncia que a decretada
condenacio “potencia um enriquecimento ilegitimo do Autor”, pois
nio resulta da matéria de facto provada “que se tenha tornado
impossivel receber (totalmente ou parcialmente) o montante
investido pelo Autor nas obrigagoes”.

Considera, assim, ser manifestamente excessiva a sua
condenacio “no pagamento da integralidade do valor
desembolsado pelo Autor (...), uma vez que da azo a que o Autor
venha depois a receber o que lhe couber do emitente do titulo e que
acrescerd ao valor da indemnizacdo ja porventura pago pelo Réu e
equivalente ao montante por ele desembolsado na subscricio do
valor mobilidario”.

Ora, em primeiro lugar a presente questio de eventual
duplicidade de indemnizacoes nunca foi referenciada pelo Réu
nos autos, nomeadamente em sede de contestaciao. E, como tal,
nao foi sequer conhecida ou equacionada na sentenca recorrida,
pelo que sdo fundadas as duvidas quanto a admissibilidade de
conhecimento na presente sede.

Todavia, ainda que admitindo este, 0 dano presente dos Autores é
o reportado na decisdao apelada, pois nada foi alegado
relativamente a um putativo recebimento por parte da emitente
do titulo, nomeadamente no ambito do rateio da insolvéncia da
mesma entidade emitente.E, reconheca-se, atenta a natureza
subordinada das Obrigacées contratualizadas pelos Autores,
aquele recebimento, mesmo que parcial, configura-se mais com
vestes virtuais do que reais.

Desta forma, apenas sabemos que nas datas de vencimento das
Obrigacoes nao foram restituidos aos Autores os montantes
aplicados — facto 21..



Pelo que, nesta sede, aquela virtualidade ressarcitoria apenas vale
como tal. E, caso se venha a traduzir, no futuro, no recebimento
de qualquer quantia no rateio a efectuar no ambito da insolvéncia
da entidade emitente, certamente que o ora Réu sempre podera,
mediante apelo, pelo menos, a0 mecanismo do enriquecimento
sem causa, obviar ao aduzido enriquecimento dos Autores.

Improcedendo, igualmente no presente segmento, a suscitada
pretensio apelatoria.

Centrando-nos no ultimo dos pressupostos da responsabilidade
civil — nexo de causalidade entre o facto e 0 dano -, cumpre
enunciar que “o estabelecimento da relacao de causalidade supoe
a determinaciio da vontade do investidor pelo comportamento do
intermediario financeiro. A escolha do investidor devera ter sido
causada pela conduta do intermediario financeiro, de tal modo
que, se este houvesse cumprido as suas obrigacdes informativas, a
escolha do investidor teria sido diversa”.

Com efeito, “o0 nexo de causalidade entre a violacdo dos deveres
de informacio e o dano causado aos autores, nos termos do artigo
563.° do Codigo Civil, deve ser analisado através da
demonstracio de que, se nao tivesse havido a omissao dos deveres
de informacio, logo, se os mesmos tivessem sido cumpridos, os
autores niao teriam investido naquela aplicacdo, mas noutra que
lhe garantisse um retorno seguro” (sublinhado nosso) [66].

Nas palavras de Margarida Azevedo Almeida [67], “para que se
estabeleca o nexo causal é necessario que, caso tivesse formado a
sua vontade de modo esclarecido, o investidor ter-se-ia abstido de
celebrar qualquer negdcio ou teria optado por outro
investimento”.

Conforme defendido em Acordao desta Relacao e Seccao, de
22/03/2018 [68], é sobre o investidor que recai o 0nus probatorio
do nexo de causalidade entre o facto do intermediario financeiro
e 0 dano, ou seja, de que se tivesse formado a sua vontade de
modo esclarecido, ter-se-ia abstido de celebrar qualquer negdcio
ou teria optado por outro investimento.

Donde, o estabelecimento da relacio de causalidade supde a
determinacio da vontade do investidor pelo comportamento do
intermediario financeiro.

Pelo que, no caso em apreciacio, impunha-se que os Autores
provassem, nomeadamente, que se tivessem sido informados
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natureza e caracteristicas, nomeadamente no que concerne ao

Obrigacoées [69] 70] [71] [72].

Ora, conforme supra referenciado, tal factualidade foi
devidamente alegada e provada, pois, conforme se extrai dos
factos provados 9. e 16., se 0 Autor marido tivesse sido
esclarecido de que poderia estar a dar ordem de compra de
obrigacoes SLNRMAILS — SLN Rendimento Mais 2004 e SLNRM?2
—SLN 2006, produto de risco, e de que o capital ndo era
garantido pelo banco, jamais consentiria ou autorizaria tais
aquisicoes. Bem como que os Autores ignoravam que o seu
dinheiro havia sido aplicado em produtos com caracteristicas
diferentes de um depdsito a prazo e em entidade terceira, pois,
caso de tal soubessem, e que se tratava de produtos financeiros de
risco, nao os teriam adquirido.

Pelo que, nao se compreende a alegacido do Réu Apelante de que
dos factos provados nao resulta sequer “um unico facto que
permita estabelecer uma qualquer ligacdo entre a qualidade (ou
falta dela) da informacdo fornecida aos AA. e o acto da
subscricdo”.

Nem se equaciona a aludida presuncio de causalidade, nos
termos supra expostos, que igualmente nao se corrobora,
concordando-se que a mesma deve fundar-se em factos concretos,
nos termos sufragados.

Decaindo, igualmente nesta parte, as conclusdes recursorias
apresentadas.

O que determina, necessariamente, em guisa conclusoria, total
preenchimento dos pressupostos da responsabilidade civil do Réu

improcedentes as conclusdes recursdrias enunciadas, com
consequente juizo de confirmacio da sentenca recorrida/apelada

*kd

Nos quadros do art’®. 527°, n°. 1 e 2, do Cod. de Processo Civil,
tendo em consideracio a decisdo proferida, as custas da presente
apelacio seriao suportadas pelo Recorrente/Apelante/Réu Banco
BIC Portugués, S.A..

L

IV,-DECISAO
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Destarte e por todo o exposto, acordam os Juizes desta 2* Seccio
Civel do Tribunal da Rela¢ao de Lisboa, no presente recurso de
apelacio interposto pelo Réu/Apelante BANCO BIC
PORTUGUES, S.A., em que surgem como Autores/Apelados
SM... e mulher EJ..., o seguinte:

1.— julgar totalmente improcedente o recurso interposto ;

2.— consequentemente, confirmar a sentenca proferida ;

3.— Custas a cargo do Recorrente/Apelante/Réu Banco BIC
Portugués, S.A. — cf., art®. 527°, n%. 1 e 2, do Céd. de Processo
Civil.

Lisboa, 03 de Dezembro de 2020
Arlindo Crua

Antonio Moreira

Carlos Gabriel Castelo Branco

[1]A presente decisdo ¢ elaborada conforme a grafia anterior ao Acordo Ortografico da
Lingua Portuguesa de 1990, salvaguardando-se, nas transcricdes efectuadas, a grafia do
texto original.

[2]Abrantes Geraldes, Recursos no Novo Codigo de Processo Civil, 2017, 4* Edicao,
Almedina, pag. 155, 156, 158 e 159.

[3]Acordao datado de 28/04/2016, disponivel in www.dgsi.pt .

[4]Abrantes Geraldes, ob. cit., pag. 164 e 165.

[S]Relator: Lopes do Rego, Processo n°. 233/09.4TBVNG.G1.S1, in www.dgsi.pt .
[6]Relator: Tomé Gomes, Processo n°. 299/05.6TBMGD.P2.S1, in www.dgsi.pt .
[7]Processo n.° 824/11.3TTLRS.L1.S1, in www.dgsi.pt .

[8]Abrantes Geraldes, ob. cit., pag. 157.

[9]O presente facto tem na sentenca apelada a seguinte redaccio:

“Em 12 de Abril de 2006 e em 11 de Maio de 2007, o Réu, através da respectiva gerente e
funcionaria (AP...), da agéncia de Alcobaca, garantiu ao Autor marido que tinha uma
aplicaciio com capital garantido pelo BPN e com rentabilidade assegurada”.

[10]Na sentenca apelada, o presente facto tinha a seguinte redacc¢io:

“Sempre foi dito ao Autor marido, pela mencionada gerente, que o capital era garantido
pelo banco Réu, com juros semestrais, e que poderia levantar o capital e respetivos juros
quando assim o entendesse, bastando, para tal, avisar a agéncia com trés dias de
antecedéncia”.

[11]O presente facto tinha, na sentenca apelada, a seguinte redacc¢io:

“O Réu sempre assegurou aos Autores que as aplicacdes que estavam a realizar eram de
capital e de juros garantidos exclusivamente pelo banco BPN, nio prestando mais
qualquer informacao sobre outros aspectos”.

[12]Anteriormente, o presente facto tinha a seguinte redacgao:

“Face a esta situacfo, e porque o banco Réu declinou a responsabilidade e ficou depositario
do montante global de € 550 000,00, os Autores tiveram de recorrer a juizo”.
[13]Originariamente na sentenca, o presente facto tinha a seguinte redaccio:

“Jamais os Autores conheceram qualquer titulo demonstrativo de que possuiam
obrigacées SLN, nao lhes tendo sido entregue o documento correspondente”.
[14]Abrantes Geraldes, ob. cit., pag. 285.

[15]1dem, pag. 285 a 287.

[16]José Engracia Antunes, Os Contratos de Intermediacao Financeira, Boletim da
Faculdade de Direito da Universidade de Coimbra, Vol. LXXYV, pag. 280.

[17]CH., A. Barreto Menezes Cordeiro, Manual de Direito dos Valores Mobiliarios, 2016,
Almedina, pag. 245.

[18]Aprovado pelo DL n°. 486/99, de 13/11, sendo que as referéncias legais infra a este
diploma, salvo expressa mencio em contrario, reportar-se-ao sempre a redaccio vigente a
data dos factos em equacio, ou seja, em Abril de 2006 e Maio de 2007, antecedente as
alteracgdes introduzidas pelo DL n.° 357-A/2007, de 31/10, que, nos termos do art’. 21° deste
diploma, apenas entrou em vigor em 01/11/2007.

[19]Ob. cit., pag. 317 a 319.

[20]Ob. cit., pag. 289.
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[21]As Transaccoes de Conta Alheia no Ambito da Intermediacio no Mercado de Valores
Mobiliarios, Direitos dos Valores Mobiliarios, pag. 296 a 303.

[22]Ob. cit., pag. 317.

[23]Na redaccio introduzida pelo DL n°. 357-A/2007, de 31/10, tem a seguinte redaccio:
1-A informacéo respeitante a instrumentos financeiros, a formas organizadas de
negociacio, as actividades de intermediacao financeira, a liquidacao e a compensacio de
operacgoes, a ofertas piblicas de valores mobilidrios e a emitentes deve ser completa,
verdadeira, actual, clara, objectiva e licita.

2-0 disposto no nimero anterior aplica-se seja qual for o meio de divulgacio e ainda que a
informacao seja inserida em conselho, recomendac¢io, mensagem publicitaria ou relatorio
de notacao de risco.

(...).”.

[24]1dem, pag. 91 a 100.

[25] Especificamente sobre os deveres de informagao dos intermediarios financeiros, entre
outros, cf., Paulo Cimara, Manual dos Valores Mobilidrios, pag. 364 e segs, e Fazenda
Martins, Deveres dos Intermediarios Financeiros, em Especial os Deveres para com os
Clientes e 0 Mercado, Cadernos do Mercado de Valores Mobiliarios, n° 7.

[26]OD. cit., pag. 305 e 306.

[27]Relator: Olindo Geraldes, Processo n°. 428/12.3TCFUN.L1.S1, in www.dgsi.pt .
[28]1dem, pag. 256 a 258.

[29]O presente normativo (tal como resulta de outras normas presentemente vigentes)
impde ao intermedidrio financeiro o dever de obter informacdes acerca dos conhecimentos
e experiéncia do cliente, com o objectivo de possibilitar efectivamente a avaliacio de que o
“cliente compreende os riscos envolvidos”, para entdo formar seu juizo acerca da
adequacao do investimento para o cliente, informando-o em conformidade.

[30]Menezes Cordeiro, ob. cit., pag. 291 e 292.

[31]Relatora: Maria Clara Sottomayor, Processo n°. 70/13.1TBSEI.C1.S1, in www.dgsi.pt .
[32]A data da subscricdo tal garantia tinha com o limite o valor de 25.000 ECU, conforme
redacciio conferida ao art®. 166° pelo DL n°. 319/2002, de 28/12.

No dia 16/04/2010, o Fundo de Garantia de Depésitos, ainda que referente a outra
instituicio bancaria, proferiu o seguinte Comunicado:

“Tendo o Banco de Portugal tornado publica em 16 de Abril de 2010 a decisio pela qual foi
revogada a autorizacdo do Banco Privado Portugués, S.A., compete ao Fundo de Garantia
de Depdsitos nos termos da alinea b) do n.° 5 do artigo 167.° do Regime Geral das
Instituicdes de Crédito e Sociedades Financeiras iniciar os procedimentos com vista ao
reembolso dos depdsitos abrangidos pela garantia, com o limite de 100.000,00 euros por
depositante.

Nos termos da lei, o reembolso de depositos tem por base uma relacio completa que o
Banco Privado Portugués, S.A. deve fornecer ao Fundo de Garantia de Depésitos,
independentemente das informacdes e analises de que este careca para satisfazer os seus
compromissos, nomeadamente para confirmacio das situacdes de exclusio da garantia de
reembolso enumeradas no artigo 165.°, n.° 1 do Regime Geral das Instituicées de Crédito e
Sociedades Financeiras

Tendo presente a necessidade de proceder, com a devida seguranca, as operacdes de
reembolso dos depositos abrangidos na referida relagao, foram solicitados pelo Banco
Privado Portugués, S.A. a todos os depositantes os nimeros de identificacio bancaria
(NIB) com vista a transferéncia dos fundos a que cada um dos depositantes tem legalmente
direito.

Nestes termos, comunica-se a todos os depositantes do Banco Privado Portugués, S.A.
abrangidos pela garantia do Fundo de Garantia de Depésitos que o reembolso a favor dos
depositantes que forneceram o numero de identificacdo bancaria (NIB), mediante
transferéncia bancaria ordenada através do Banif, Banco Internacional do Funchal, SA,
devera ter lugar dentro dos seguintes prazos:

a)Uma primeira parcela até 10.000 euros de todos os depdsitos abrangidos pela garantia,
no prazo de sete dias a contar da data em que o Banco de Portugal tornou publica a
revogacao da autorizacido do Banco Privado Portugués, S.A.;

b)O remanescente até ao limite de 100.000 euros, no prazo maximo de vinte dias uteis a
contar da data em que o Banco de Portugal tornou piblica a revogacio da autorizacio do
Banco Privado Portugués, S.A., sem prejuizo da prorrogacio daquele prazo, por periodo
nio superior a dez dias uteis, nos termos do n.° 2 do art.° 167° do Regime Geral das
Instituicoes de Crédito e Sociedades Financeiras;

c)Relativamente aos depositantes que nao indicaram ao Banco Privado Portugués, S.A. o
numero de identificacio bancaria (NIB), os respectivos reembolsos serdo processados a
medida que os mesmos sejam disponibilizados.

No caso de existirem duvidas sobre determinadas situacoes, o Fundo de Garantia de
Depdsitos suspende o pagamento até ao seu cabal esclarecimento”.

E, uma semana depois -23/04/2010 — emitiu novo Comunicado, do seguinte teor:

“No seguimento do comunicado de 16 do corrente més, o Fundo de Garantia de Depositos
(FGD) torna piiblico que, por deliberacio da Comissdo Directiva tomada ontem, 22 de
Abril, foi ordenado o pagamento imediato do montante previsto na alinea a) do n.’ 1 do
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artigo 167.° do Regime Geral das Instituicoes de Crédito e Sociedades Financeiras (parcela
até 10 000 euros), a todos os titulares de depdsitos constantes da relacdo apresentada pelo
Banco Privado Portugués, SA (BPP), cujo direito ao reembolso niio suscitou dividas.

O pagamento sera processado através do Banco Internacional do Funchal, SA, a quem
foram transmitidas as ordens de transferéncia das importiancias devidas, para as contas
correspondentes aos NIB fornecidos ao BPP pelos depositantes.

Para um numero significativo de depositantes, nio é ainda possivel proceder ao pagamento
acima referido, por nfo terem, até esta data, enviado o respectivo NIB ao BPP. A
transferéncia sera realizada logo que os interessados transmitam ao BPP o NIB da conta
onde desejam que seja creditado o reembolso.

Conforme referido no comunicado de 16 de Abril, o reembolso da importancia
remanescente, até ao limite de 100 000 euros, sera realizado no prazo maximo de vinte dias
tteis contados a partir da data em que o Banco de Portugal tornou publica a decisdo de
revogar a autorizacio ao BPP.

Nos casos que suscitaram dividas quanto a existéncia do direito ao reembolso, a Comissao
Directiva determinou a suspensio do pagamento, para que seja possivel proceder aos
necessarios esclarecimentos e averiguacdes complementares, no mais curto prazo possivel.
Sempre que estas diligéncias permitam ultrapassar as dividas existentes, sera ordenado o
imediato pagamento das importincias devidas. Nos casos em que persistam duvidas
fundadas sobre o direito ao reembolso, os interessados serio notificados para exercerem o
direito de audiéncia, antes da decisio final quanto aos créditos em causa.

As principais dividas suscitadas, tendo em conta o niimero de situag¢des envolvidas, sdo as
seguintes: (i) contas abertas posteriormente a data em que o BPP anunciou a suspensio de
pagamentos (24 de Novembro de 2008); (ii) contitulares que foram aditados, apés a mesma
data, a contas de depdsito ja existentes; (iii) contas cujos titulares tém dividas ao BPP que
nio foram objecto de compensacio por motivo da proteccio de direitos de terceiros.

Em relaciio aos depésitos abrangidos por causas legais de exclusio do direito ao reembolso,
o FGD ira proceder a notificaciio dos respectivos titulares, identificando a norma de
exclusao aplicavel.

O FGD ira divulgando informacio referente a este processo, sempre que tal se justifique”.
[33]Ob. cit., pag. 158.

[34]Cft., ainda, Paulo Camara, ob. cit., pag. 132 e segs.

[35]Menezes Cordeiro, ob. cit., pag. 162 a 164.

[36]Relator: Antonio Santos, Processo n°. 7747/17.0TSLSB.L1-6, in www.dgsi.pt .
[37]Diferenciada seria a situacfio caso, por exemplo, os Autores tivessem sido devidamente
informados que o produto financeiro que lhe estava a ser proposto se tratava de
Obrigacoes, transmissiveis, por endosso, a terceiros. E, caso a area de formacio destes
fosse relacionada com a financa, gestio ou economia, ou ja tivessem experiéncia em
aplicacdes financeiras, certamente que nio podiam desconhecer a natureza daquele
produto.

Nesta situacio, mesmo a eventual referéncia de que tal aplicacdo era semelhante e tinha
caracteristicas similares as de um deposito a prazo, s6 que melhor remunerado, com
capital garantido, sempre teria que ser analisada naquele contexto.

Efectivamente, naquele contexto de conhecimento e percep¢fo, nunca seria possivel aos
Autores té-lo entendido como tal, pois, desde logo, a explicacdo dada quanto ao resgate do
valor — transmissdo da obrigacio, por endosso a terceiros -, em nada se coadunava com a
natureza daquele.

Neste quadro, sempre se acompanharia, sem rebuco, 0 mencionado por Anténio Pinto
Monteiro - Parecer sobre os deveres de informacéo a cargo do banco enquanto
intermediario financeiro no contexto de um contrato de recepciio e transmissiao de ordens,
datado de 28/02/2018, pag. 26 e 27 (junto aos autos pelo Banco Apelante) -, no sentido de
parecer “perfeitamente irrealista que os clientes considerassem que uma obrigacio, para
além de oferecer uma taxa de juro aos seus subscritores marcadamente superior a dos
depositos a prazo, lhes proporcionasse também uma seguranca em tudo idéntica a destes
depdositos. Se assim fosse, e nenhuma diferenca existisse entre qualquer dos produtos que
nio a taxa, por que lhes seriam atribuidas designacdes tio diversas ? (...) E, mais
importante, por que continuariam a existir depésitos a prazo se as obrigacoes
constituissem um produto em tudo idéntico, exceptuando no que toca a taxa de juro, que
seria mais alta ? Que depositante manteria o seu dinheiro agrilhoado a um deposito a
prazo se pudesse subscrever um produto que lhe oferecesse exactamente a mesma
seguranca, mas a taxas muito mais favoraveis ? Sera plausivel, ou até mesmo concebivel,
crer que alguém razoavelmente confiasse que uma obrigacio seria um produto financeiro
em tudo idéntico a um depésito a prazo, mas com uma taxa de juro diferente, largamente
mais vantajosa ?! Esperariam os clientes aproveitar mesmo todos os com moda das taxas
de juro mais elevadas que uma obrigacio lhes proporciona sem qualquer sujeicio a pelo
menos alguns in com moda correspondentes ?!”.

Todavia, nlo é este o quadro factual inscrito nos presentes autos.

[38] Assim, o referenciado Acérdao do STJ de 12/01/2017.

[39]Neste sentido, cf., Menezes Cordeiro, Direito Bancario, 6. ediciao, 2016, Almedina,
pags. 266 e 286 a 291.
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[40]Direito dos Contratos Comerciais, Almedina, 2009, pag. 470 e 471.

[41]Apelacio 9659/16.6TSLSB.L1, de 21/06/2018 — Relatora: Ondina Carmo Alves, no qual
o ora Relator foi 2° Adjunto, que vimos seguindo.

[42]Nas palavras de Menezes Cordeiro — Manual de Direito Bancario, 6 Edi¢do, Almedina,
Coimbra, 2016, pag. 407 e 408 -, “ndo ha qualquer dever geral, por parte do banqueiro, de
prestar informacdes: o banco nio é, por profissio, uma agéncia de informacoes e mesmo
esta teria que ser contratada, para informar. Por isso, o dever de informacéo sé ocorre
quando o banqueiro o tenha assumido ou quando a boa-fé o exija”.

[43]Redacgao vigente a data dos factos, resultante do DL n°.145/2006, de 31/07.

[44]Assim o ja referenciado aresto desta Relacdo e Sec¢io, de 21/07/2018 ; em idéntico
sentido, cf., ainda os Acordaos desta Relacio e Seccao de 21/06/2018 e 05/07/2018,
Processos n’s. 18613/16.7 TSLSB.L1 e 23968/16.0TSLSB.L1, relatados pela mesma
Relatora, nos quais o ora Relator interveio como 2° Adjunto.

[45] A informag¢ao no Mercado de Capitais, Cadernos do Mercado dos Valores Mobiliarios,
n° 3, 2° Semestre de 1998, pag. 115-116.

[46] Assim o referenciado aresto desta Relacio e Sec¢ao de 21/06/2018, citando Filipe
Matias Santos, Divulgacio de Informacao Privilegiada, Estudos Sobre o Mercado de
Valores Mobiliarios, 2011, Almedina, pag. 37-38.

[47]Qualidade da Informacio, nos Cadernos do Mercado de Valores Mobiliarios, n® 49
(Dezembro de 2014), pags. 5 e seguintes.

[48]Relator: Manuel Rodrigues, Processo n°. 5075/16.8TSLSB.L1-6, in www.dgsi.pt .
[49]Da Responsabilidade Pré-Contratual por Violagdo dos Deveres de Informacgao, 2003,
Braga, Almedina, pag. 67 e 68.

[S0]Relator: Cabral Tavares, Processo n°. 6295/16.0T8LSB.L1.S1, in www.dgsi.pt .

[S1]A proteccao dos investidores em valores mobilidrios, Almedina, 2001, pag. 46.
[52]Assim o referenciado aresto desta Relacdo e Secciao de 21/06/2018.

[53]Ob. cit., pag. 14.

[S4]Relator: Granja da Fonseca, Processo n°. 1970/09.9TVPRT.P1.S1, in www.dgsi.pt .
[S5]Relator: Antonio Valente, Processo n°. 28438/16.4T8LSB.L1-8, in www.dgsi.pt .
[56]Relator: Fonseca Ramos, Processo n°. 753/16.4TBLSB.L1.S1, in www.dgsi.pt .
[S7]Referencie-se, ainda, o sumariado no ja referenciado Acérdao do STJ de 06/11/2018,
“categorizando-se o recorrido como investidor nao qualificado, o cumprimento do dever de
informar demanda um elevado grau de extensio e densidade, o qual, todavia, deve ser
correlacionado com o dever de atuacio diligente da contraparte no sentido de se esclarecer
cabalmente. Sendo o cliente financeiramente iliterato, exigir-se-ia que a informacao
prestada fosse cabalmente extensa e intensa. IV - Demonstrando-se que o Banco/
recorrente, apesar da relacdo de confianca que mantinha com o recorrido ha mais de 12
anos, lhe apresentou as obrigacdes do grupo a que pertencia como sendo um produto
seguro e desprovido de risco, é de considerar que nio foi clarificada a distin¢io entre
aquelas e um depésito bancario a prazo, que ficou por esclarecer a natureza e os riscos a
elas associados e que néo foi desenvolvida a informacao, sendo, pois, de concluir que nao
foram observados os elevados padroes de diligéncia, lealdade e transparéncia que eram
exigiveis ao Banco no cumprimento dos deveres de informacio a que estava vinculado
(arts. 73.° e 74.° do RGICSF e arts. 7.°, n.° 1, 304.°, 312.°, n.° 1 e n.’ 2 do CVM e art. 39.%, n.°
1, do Regulamento da CMVM 12/2000) e que nio se facultou aquele uma tomada de
decisdo esclarecida e fundamentada”.

[58]Contra, considerando-o um dever acessorio, e ndo um dever de prestacio secundaria,
cf., Menezes Cordeiro, Responsabilidade bancaria, deveres acessorios e nexo de
causalidade, Parecer datado de 20/11/2017, pag. 15, junto pelo Réu Apelante com as
alegacdes recursdérias.

[S9]Referencia Engracia Antunes - Deveres e Responsabilidade do Intermediario
Financeiro — Alguns Aspetos, pag. 45 - que para os efeitos em analise, ¢ indiferente se os
actos ou omissdes foram praticados por representantes ou auxiliares do intermediario, em
virtude de ser inconcebivel o exercicio de actividades de intermediacao financeira sem o
recurso a colaboradores, valendo aqui o principio geral da responsabilidade do
intermediario pela conduta dos seus representantes legais (art. 800, n° 1 do CC e art. 6, n° 5
do CSC).

[60]A responsabilidade civil de intermediarios financeiros por informacio deficitaria e
falta de adequacio dos instrumentos financeiros”, O novo Direito dos Valores Mobiliarios,
I Congresso sobre Valores Mobilidrios e Mercados Financeiros, 2017, Almedina, pag.
420-421.

[61]Direito Bancario, 5.* Ed. revista a atualizada, Almedina, Coimbra, 2014, pag. 431-432.
[62]A justificagdo historica para tal entendimento é aduzida pelo mesmo Autor -
Responsabilidade bancdria, deveres acessorios e nexo de causalidade....ob. cit., pag. 19 —,
ao referenciar que na responsabilidade obrigacional “mantém-se o esquema francés da
faute: “culpa”, nos artigos 798° e 799°, envolve a ilicitude e a culpa”.

Enquanto que, em contraposi¢cio, na responsabilidade aquiliana, “acolheu-se o alemao:
temos, no artigo 483°/1, claramente contrapostas a ilicitude e a culpa (dolo ou
negligéncia)”.

[63]Citagdes e texto extraidos do citado Acérdao desta Relagio, de 21/06/2018, do qual o
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ora Relator foi 2° Adjunto.

[64]Parecendo admitir tal situacio de presuncio de causalidade, em cumulagio com a
admissibilidade de presuncio de culpa e de ilicitude, cf., 0 ja citado Acordao desta Relacio
de 21/07/2018 ; salvo o mui devido respeito, mas parecendo eivado de alguma
equivocidade, se bem o percepcionamos, parece resultar o juizo exposto no ja citado douto
Acordao do STJ de 17/03/2016. Efectivamente, apés enunciar que a doutrina considera que
a causalidade, ou seja, o nexo entre o facto e o0 dano, também esta abrangida pela
presuncio do n°. 1, do art®. 799°, do Cdéd. Civil, acaba por referenciar que tal nexo de
causalidade “entre a violagio dos deveres de informacio e o dano causado ao autor (art.
563.° do CC) deve ser analisado através da demonstragao, que decorre claramente da
matéria de facto, de que se tais deveres de informacio tivessem sido cumpridos, o autor
nio teria investido naquela aplicacdo, mas noutra que lhe garantisse um retorno seguro,
condicio que ele colocou para fazer o investimento”.

[65]Distintamente, referencia Antonio Pinto Monteiro — ob. cit., pag. 24 -, incumbir aos
clientes do BPN a prova da “ilicitude da actuacio do Banco, quer por ter fornecido falsa
informacéo, quer por ter transmitido informacio incompleta ou deficiente. Na verdade,
mesmo que se tenha aqui por aplicavel o regime da responsabilidade contratual (....), s6 a
culpa se presume — e s6 de culpa presumida fala também o n°. 2 do artigo 314° CVM”.
[66]Assim, o citado Acérdao desta Relacao, de 21/06/2018.

[67]OD. cit., pag. 421 e 422.

[68]Relator: Jorge Leal, Processo n°. 14202/16.4T8LSB.L1-2, in www.dgsi.pt .

[69]Através da tutela indemnizatéria nio esta em equagio qualquer garantia ou tutela de
realizacdo das expectativas do investidor aquando da subscricio da aplicaciio financeira,
mas antes, e ta0-s6, coloca-lo na situacio em que estaria caso a sua vontade tivesse sido
formada de forma esclarecida e devidamente informada.

[70]Diferenciado entendimento foi sufragado no douto Acordio desta Relaciio de
17/04/2018 — Relator: Torres Vouga, Processo n°. 3830/15.5TSLRA.L1-1, in www.dgsi.pt -,
no qual se considerou inexistir nexo de causalidade adequada entre a actuaciio do Réu,
enquanto intermediario financeiro, e 0 nao reembolso, na sua totalidade, do capital
investido pelos Autores na subscricao das obrigacoes.

O que determina a auséncia do pressuposto da obrigacao de indemnizar, consubstanciado
na existéncia de um nexo de causalidade adequada entre o acto ilicito praticado pelo
lesante e o prejuizo sofrido pelo lesado, ou seja, a desvalorizacio dos titulos adquiridos
pelos Autores.

Nas palavras de tal aresto, “o prejuizo de que os aqui Autores/Apelantes pretendem ser
ressarcidos (na presente acciio) nio é o prejuizo decorrente do facto de, ao subscreverem as
obrigacoes emitidas pela S..., em 2004 e em 2006, nelas investindo o dinheiro que tinham
depositado a prazo junto do BANCO AA, terem perdido a possibilidade de, apés tal
aquisicio, movimentar, levantar ou gastar, até 11 de Outubro de 2014 ou 30 de Abril de
2016 (data do termo da maturidade daquele produto financeiro), o dinheiro nele investido,
mas tao s6 aqueloutro prejuizo decorrente do facto de a entidade emitente das aludidas
obrigacées (a S..., SA) ndo ter pago as obrigacdes «S... Rendimento Mais 2004» na data do
seu vencimento (em 24 de Outubro de 2014) e haver apresentado, no Tribunal da Comarca
de Lisboa, um Processo Especial de Revitalizacdo (o qual corre seus termos pela 1* Seccao
de Comércio - J4, com o niimero 22922/15.4T8LSB, tendo sido j4 nele proferido o despacho
a que alude o artigo 17.°-C, n.° 3, al. a) do CIRE) — facto que (na perspectiva dos Autores)
ira (previsivelmente) implicar que, no melhor dos cenarios, os respectivos credores venham
a ter de anuir a um perdao parcial da maior parte dos seus créditos (normalmente, mais de
80 %) e a um periodo de caréncia de capital e de juros de 3 ou 4 anos, sendo o
remanescente pago em 10 ou 12 anos ou, na pior das hipéteses, ira desembocar na
declaracio de insolvéncia da devedora (com a liquidacéo do seu activo e o consequente
recebimento duma quantia insignificante por parte dos Autores, daqui a uma dezena de
anos): cfr. os arts. 149° e 150° da PI.

Ora — como é evidente -, inexiste nexo de causalidade adequada (art. 563° do Céd. Civil)
entre a actuacio do Banco réu enquanto intermediario financeiro (em 2004 e em 2006) e o
nio reembolso, na maturidade (em 2014), do capital investido pelos Autores na aquisicao
das obrigacdes emitidas pela S....

De facto — como bem salientou a sentenc¢a ora sob censura -, essa falta de reembolso do
capital investido pelos Autores na subscricio das obrigacdes emitidas pela S... ocorreu por
efeito da degradacio da situacio financeira da sociedade emitente (entre 2004-2006 e 2014)
e ndo por causa de qualquer deficiente informacao ou actuacio do intermediario
financeiro BANCO AA aquando da subscriciio das obrigacoes (ocorrida dez ou doze anos
antes)”.

E, acrescenta-se, “ainda que os Autores tivessem logrado provar a sua alegacio de que s6
subscreveram os titulos aqui em causa por que lhes foi afiancado pelo BANCO AA... que o
retorno das quantias subscritas era garantido por ele proprio, uma vez que se tratava de
um sucedaneo - melhor remunerado - de um depésito a prazo, com caracteristicas
semelhantes e que eles nunca teriam aceite subscrever o «Boletim de Subscri¢io» das duas
obrigacoes «S... Rendimento Mais 2004»), se lhe tivessem sido bem explicadas as
caracteristicas do produto; e, sobretudo, se lhe tivesse sido mostrada a «<NOTA
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INFORMATIVA» que é fls. 54 a 70 dos autos (nomeadamente, os pontos KREEMBOLSO
ANTECIPADO» e <GARANTIAS E SUBORDINACAO»), estando em causa uma
diferenca de menos de 2% na taxa de juro nominal, sempre se teria de concluir que, desde
que o risco da aplicacdo financeira nio seja, especificamente, assumido por uma qualquer
entidade, [ele] corre por conta do titular do direito [28] [29] [30]. E, por outro lado, a
afirmacao da garantia do reembolso do capital investido pelo intermediario financeiro nao
significa que a decisdo da subscri¢io das obrigacdes se tivesse ficado a dever a tal
circunstincia [31] - 0 que pressupunha a demonstracio de que os Autores se tivessem
determinado pela subscricio das obrigacoes da S... por efeito da garantia do reembolso do
capital investido.

De resto, nio pode perder-se de vista que 0o BANCO AA... (que era o banco onde os
Autores tinham depositadas as quantias que investiram na aquisicao das obrigacdes
emitidas pela S... em 2004 ¢ em 2006) s6 foi salvo da sua iminente insolvéncia pela
nacionalizacio operada pela Lei n° Lei 62-A/2008, de 11 de Novembro.

De sorte que, niio fora a imprevisivel nacionalizacio desta institui¢do bancaria (em 2008) —
um facto que nenhuma das partes poderia antecipar em 2004 e em 2006 -, sempre se
poderia sustentar que a alegada garantia de reembolso, pelo BANCO AA, do capital
investido pelos Autores na aquisicao das obrigacdes emitidas pela S... (em 2004 e em 2006)
de muito pouco lhes teria valido, porque 0o BANCO AA ter-se-ia, ele proprio, tornado
insolvente em 2008, isto é, muitos anos antes do vencimento das obrigacées emitidas pela
S... (que s6 ocorreu em 2014).

De qualquer modo, como a causa do dano consubstanciado no ndo pagamento (em 2014)
das obrigacdes emitidas pela S... e subscritas pelos Autores reside num factor totalmente
estranho a actuacio dos funcionarios do Banco réu (a progressiva degradacio da situacao
financeira da S...), sem que algo permita concluir que, em 2004 e em 2006, pudesse ser
antecipada a sua ocorréncia, sempre se tera de concluir que, mesmo que tivesse existido
incumprimento de deveres legais e contratuais (ilicitude) e que nao foi elidida a presuncio
de culpa que recai sobre o intermediario financeiro (nos termos do art. 314° do CVM),
sempre faltaria, para se poder afirmar a existéncia de responsabilidade civil do ora Réu
(com base na actuacio inicial dos funcionarios do BANCO AA), o imprescindivel nexo de
causalidade entre o incumprimento de deveres inerentes a actividade de intermediaciao
financeira e a desvalorizacio dos titulos adquiridos pelos Autores”.

[71]Critico da solucdo adoptada quanto ao nexo de causalidade é o entendimento exposto
por Anténio Pinto Monteiro — ob. cit., pag. 42 a 46 -, defendendo, na anilise do pressuposto
da responsabilidade civil nexo de causalidade, a teoria do escopo da norma violada.
Segundo esta, que parte da teoria da conditio sine qua non, nio é bastante ou suficiente o
“facto de ser condicio necessaria para a producao do dano”, urgindo, ainda, indagar “da
finalidade da norma violada pelo lesante com o intuito de saber quem a norma protege, o
que protege, e de qué protege”.

Acrescenta, entdo, que os deveres de informacio impostos aos intermediarios financeiros —
proteccao dos legitimos interesses dos seus clientes e da eficiéncia do mercado — “nio tém,
portanto, a finalidade de proteger estes investidores do incumprimento improvavel —
resultante de um evento de dificil previsibilidade, como a insolvéncia que a SLN viria a
declarar nove anos depois da emissiao da obrigacio — do emitente de uma obrigaciao”.
Pois, aduz, “caso contrario, desembocariamos numa situacio em que teriamos dois factos
ilicitos, entendidos como tendo sido causadores dos mesmos danos, a promanarem de
relacdes juridicas diversas: o incumprimento dos deveres de informacio por parte do BPN
e o incumprimento do dever de prestar por parte da SLN (...)”, ou seja, “se a violacao de
um dever de informacio também fosse causa dos danos sofridos pelo incumprimento do
dever de prestar numa outra relacio, entdo funcionaria sempre essa violacio como
garantia, oferecida ao lesado, do cumprimento do dever de prestar, por outra pessoa, no
quadro de uma outra relacio juridica.

Independentemente do dever de informacio violado, a existéncia de tal violacio
representaria uma espécie de seguro gratuito contra o incumprimento de uma outra
categoria de dever, que possa vir a ter lugar no contexto, repete-se, de uma outra relacio
juridica, encetada com um outro sujeito”.

Acrescenta, ainda, que idéntico resultado seria atingido caso a fosse adoptada a teoria da
causalidade adequada (sufragada na presente decisdo), pois alude nio parecer defensavel
“que da putativa violaciio dos deveres de informaciio do BPN siga em curso normal o dano
sofrido pelos clientes”.

E, conclui, por este entendimento, resulta claro inexistir nexo causal caso o investidor
informado tivesse actuado da mesma forma sem a recomendacio, pelo que “¢ aos clientes
do BPN que cabe provar que nio teriam actuado da mesma forma sem a informacio ; ou
seja, aqueles tinham de provar que nio teriam realizado a subscri¢io da obrigacio caso
lhes tivesse sido prestada a informacio alegadamente em falta”.

[72]Apontando insuficiéncias a teoria da causalidade adequada, também Menezes
Cordeiro - Responsabilidade bancaria, deveres acessdérios e nexo de causalidade....ob. cit.,
pag. 22 e 23 —, invoca a teoria do escopo da norma juridica violada (ou causalidade
normativa), formulando-a, nos seguintes termos: “a causalidade juridicamente relevante
verifica-se em relacio aos danos causados pelo facto, em termos de conditio sine qua non,
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nos bens tutelados pela norma juridica violada”.

Pelo que, acrescenta, no Ambito da responsabilidade bancaria, “sdo imputados os danos
correspondentes ao circulo de bens tutelado pela norma juridica violada”, o que “obriga a
indagar o escopo da norma atingida”, permitindo “delimitar danos que, de outro modo,
pareceriam ilimitados”.

Assim, “quando esteja em causa a frustraciao da propria prestacio principal, o dano a
considerar é o valor desta: ha «presuncio» de causalidade. No caso de deveres acessorios,
temos de indagar o seu escopo concreto e o sentido do nao-cumprimento. Ai, sendo o
cliente do banqueiro o demandante, cabe a esta a invocaciio e a prova de todos os factos
que permitam o juizo de causalidade normativa” — cf., fls. 34.

O que significa que, para este Autor, a aduzida presunc¢io de causalidade (que nao
reconhecemos) parece apenas funcionar aquando da frustracio da prestacio principal, e
nio ja quando estio em causa deveres acessorios.



