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—o0s contratos de intermediacio 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¢io ou transaccio de valores
mobiliarios (accoes, obrigacoes, unidades de participacao, entre
outros), assumindo-se estas operacdes como negocios de execucio
da relacao de cobertura ;

—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 padroes de lealdade
e transparéncia ;

-0 art’. 312° do Cod. dos Valores Mobiliarios (redaccio vigente a
data dos factos) prevé o nicleo base ou essencial dos deveres
informativos que oneram o intermediario financeiro, o qual se
traduz no dever de prestacio de toda a informacao necessaria
para uma tomada de decisio esclarecida e fundamentada,
devendo a extensio e profundidade ser tanto maiores quanto
menor for o grau de conhecimento e experiéncia do cliente, 0 que
implica a consagracio do denominado principio da
proporcionalidade inversa ;

—tendo sido a Autora devidamente informada que o produto
financeiro que lhe estava a ser proposto se tratava de uma
Obrigaciao e, sendo a mesma licenciada em economia ou gestao de
empresas, desempenhando, a altura, fun¢des de Directora
Financeira numa empresa, certamente que nao podia
desconhecer a natureza daquele produto ;

—pelo que, a referéncia que lhe foi feita de que 0 mesmo era
semelhante e tinha caracteristicas similares as de um deposito a
prazo, s6O que melhor remunerado, com capital garantido, tem
que ser analisada em tal contexto, bem como a alusdo a alegada
seguranca do produto proposto e ao facto do mesmo possuir
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capital garantido, pois, ndo se olvide que a entidade emitente das
Obrigacoes em colocacio era, na realidade, a dona do proprio
Banco, dai derivando a referéncia que era efectuada de que se
tratava de um produto com a garantia Banco, sendo crenca dos
proprios funcionarios bancarios do balcao que propos a aquisicao
a Autora de que tal produto era seguro e que nao oferecia
qualquer risco aos seus subscritores ;

—nio sendo susceptivel de reconhecer-se, nestes factos, violacao do
dever de informacao perante a cliente bancaria Autora, 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 ;

—todavia, tal juizo ja nlo é extensivel a omissido de informacio de
que tais Obrigacoes tinham natureza subordinada, pois a
referéncia a tal modalidade e natureza da obrigacao configura-se,
de forma manifesta, com caracter essencial ou primordial. Com
efeito, nio estamos perante uma informacao de somenos
importancia, pois tal colide com o grau de proteccio concedido ao
titular da mesma, tanto mais premente in casu quando estamos
perante uma obrigacio menos favoravel a pretensao dos
obrigacionistas, na medida em que, em caso de insolvéncia da
entidade emitente, os titulares de tais obrigacées apenas serao
reembolsados depois dos demais credores de divida nao
subordinada ;

—na adopcio da teoria da causalidade adequada, incumbia a
Autora, nos quadros do art’. 563°, do Cad. Civil, a prova do nexo
de causalidade entre o facto e o dano, ou seja, que se tivesse sido
informada, por completo, da totalidade das caracteristicas do
produto financeiro que lhe foi proposto, nomeadamente da
natureza subordinada das Obrigacoes em venda, o que poderia
ter sido efectuado mediante a exibicao ou entrega da nota
informativa e/ou da informacao existente a nivel interno, niao
teria adquirido a Obrigacio, mediante a entrega da quantia
monetaria despendida ;

—pois, apesar da prova da situacdo configurada como facto ilicito
- a prestacio, por omissao, de erronea informacao,
nomeadamente no que concerne a natureza subordinada da
Obrigacio -, esta circunstincia podera nio ter sido causal da
subscricio efectuada e consequente dano, ou seja, pode conceber-
se que ainda que tal informacao tivesse sido prestada de forma
completa, isto é, que as obrigacdes propostas tinham aquela
natureza, a Autora poderia, ainda assim, ter subscrito a
Obrigacao.

Sumario elaborado pelo Relator — cf., n°. 7 do art®. 663°, do Cad.



Decisao Texto Parcial:
Decisao Texto Integral:

de Processo Civil

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

I-RELATORIO:

1- ME..., residente na Rua D..., n’..,-B...,- F...F..., comarca
de C...., intentou accao declarativa sob a forma de processo
comum contra Banco D...... , S.A., deduzindo o seguinte petitorio:
- ser 0 Réu condenado a restituir e a pagar a Autora a quantia de
€ 55.897,81 (cinquenta e cinco mil oitocentos e noventa e sete
euros e oitenta e um céntimo), acrescida de juros a taxa supletiva
legal para as operacdes comerciais, contados sobre a quantia de
€50.000,00 (cinquenta mil euros), desde a citagdo e até integral e
efectivo pagamento, bem como em custas e em procuradoria
condigna.

Fundamentou o alegado, essencialmente, no seguinte:

— a Autora, como investidora niao qualificada e cliente do Banco
Réu, que na altura se designava C...., em Abril de 2006, recebeu
um telefonema de um funcionario da agéncia L.... Banco réu,
dizendo-lhe que o Banco tinha um novo produto totalmente
seguro, idéntico nas suas condi¢oes a um depdsito a prazo, e que
lhe permitia auferir uma taxa de juro superior ;

—na altura, a Autora tinha no Banco réu dois depdsitos a prazo,
um no montante de €10.000,00 (dez mil euros) e outro no
montante de €40.000,00 (quarenta mil euros), os quais
totalizavam a quantia de €50.000,00 (cinquenta mil euros) ;

— Mais lhe referiu o sobredito funcionario que se tratava de um
produto com muita procura, o qual lhe proporcionaria um
rendimento bem superior ao de um deposito a prazo que tinha ali
no Banco, pelo que lhe aconselhava a compra de 1 obrigacio
S....-2..., no valor de €50.000,00 ;

— A Autora deixou-se convencer, apesar de ser uma pessoa avessa
a qualquer tipo de jogo ou risco, s6 aceitando a subscricido do
titulo aqui em causa porque lhe foi afiancado pelo Banco réu que
o retorno da quantia subscrita era garantido pelo proprio Banco,
uma vez que se tratava de um sucedaneo melhor remunerado de
um deposito a prazo, com semelhantes caracteristicas;

— Nao lhe foi entregue qualquer nota informativa da operacio,
tendo-lhe mencionado os funcionarios do Banco Réu que se
tratava de um produto sem qualquer risco e que podia ser
resgatado a qualquer altura ;

— Tendo-lhe, ainda, sido assegurado que nao obstante tratar-se de
obrigacio a dez anos, esta poderia, querendo, resgata-la a
qualquer altura, com o que apenas sofreria, como sucede nos
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depdositos a prazo, uma penaliza¢io nos juros ;

— Isto porque a Autora, para além de nao pretender
especificamente subscrever qualquer aplicacio que comportasse
risco, ainda que minimo, apenas estava disposta a aceitar
subscrever uma aplicacido em que a recuperacao do valor fosse
segura a 100%, além de poder ser resgatada a qualquer altura ;
— Nunca a autora teria aceitado subscrever 1 obrigacao
“S....-2...”, se lhe tivessem sido bem explicadas as caracteristicas
do produto que lhe estava a ser vendido e, sobretudo, se lhe
tivessem sido mostrados os documentos n.°s 6 e 7, nomeadamente
nos capitulos “REEMBOLSO ANTECIPADO”; “LIQUIDEZ” e
“SUBORDINACAQ?”, bem como a auséncia de garantia do
Banco a subscricido, ainda por cima estando em causa uma
diferenca de menos de 2% na taxa de juro nominal ;

— Enquanto houve lugar ao pagamento de juros pela

[ S.A., que sucedeu a S....-S...... ,S.A., 0 mesmo sempre
teve lugar por intermédio do Banco Réu, o que sucedeu até Abril
de 2015 ;

— Deste modo, por via da forca da garantia dada, da omissiao da
informacio correcta acerca da exacta posicio da autora
perante a “S....—S...... ,S.A: ” e da exacta intervenc¢do do Banco
réu, que violou os mais elementares deveres de informacao,
constituiu-se este na obrigacao de indemnizar o cliente pelos
prejuizos causados, nos termos do artigo 798.° do C. C. ;
—A“G.iiigernnns ,S.A.” foi, entretanto, declarada insolvente por
sentenca, de 29/06/2016, proferida pelo Tribunal da Comarca de
Lisboa, 1.* Sec¢cdo de Comércio-J4, no Ambito do processo
numero 23449/15.0T8LSB, sem que tivesse sido paga a obrigaciao
dos autos ;

— A declaracgio de insolvéncia levara a liquidacao do ativo da
devedora, sendo certo que, por o crédito da autora ser um crédito
subordinado, esta sé recebera alguma coisa depois de todos os
credores comuns terem recebido a totalidade do seu crédito, o que
seguramente nunca acontecera ;

— Por estes motivos, a autora desinteressou-se por completo do
recebimento de quaisquer quantias por parte da“G....,...... S.AL
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— E, por essa razio, demanda neste processo apenas o Banco réu,
de quem exige o pagamento da quantia que lhe é devida ;

— Ora, 0 Banco réu, numa postura altamente censuravel, nao
obstante varias interpelacdes feitas pela autora no seu balcio,
recusa-se a restituir-lhe a quantia que lhe foi confiada ;

— Invocando que é a “S....—S...... ,eeesd AL, actualmente
“GurergeeonresS.AL”, cOm quem a autora nunca celebrou qualquer
negocio, a unica responsavel pelo pagamento desse valor ;

— O Banco réu ainda tem, na sua posse, o titulo objecto da
presente causa, pelo que podera, querendo, exercer os direitos
correspondentes ao mesmo junto da “G....,...... S.A G



— E a Autora so aceitou subscrever uma obrigacao S....-2... sob o
compromisso expresso do “C...." recomprar a obrigacio na data
acordada, pelo valor da compra, pagando juros por esse valor e
pelo periodo correspondente, a taxa pré-estabelecida ;

— A obrigaciao de indemnizacio decorrente da violacao dos
apontados deveres de informacao, lealdade e proteccio move-se
forcosamente no ambito da responsabilidade contratual ;

— Constituiu-se, assim, 0 Banco réu na obrigacio de indemnizar,
nos termos do disposto no artigo 798.° do C.C. e no artigo 304.°-A
do C.V.M. ;

— A referida indemnizacao abrange o dano emergente e o lucro
cessante, ou seja, os valores entregues pela autora (capital) e os
juros de mora, contados a partir da citacio.

2—Citado o Réu, veio o contestar, invocando:

— A ineptidao da peti¢do inicial por ininteligibilidade da causa de
pedir ;

— A prescri¢ao do direito da Autora, por ja ter decorrido o prazo
de 2 anos a contar do conhecimento da conclusiao da operacio de
transaccio por parte do intermediario financeiro ;

— A excepc¢ao peremptoria de abuso de direito, na modalidade de
venire contra factum proprium ;

E impugnando, aduzindo, em siimula, que:

— As Obrigacoes-S....-2... foram emitidas, como o proprio nome
indica, pela S....,......,S.A., sociedade que era titular de 100% do
capital social do Banco-R. ;

— Participacio que deteve de forma permanente até Novembro de
2008, altura em que foi nacionalizada ;

— Vale isto por dizer que ja qualquer obrigacio é tendencialmente
um produto conservador, com um risco normalmente reduzido,
indexado a solidez financeira da sociedade emitente, com
garantia de capital, no sentido de que o seu valor de reembolso
nio sofre variacoes de natureza especulativa ou sequer que
resultem de qualquer tipo de negociacao ;

— E cujo tnico risco € o risco geral do incumprimento, existente
em todos os contratos ;

— A esta seguranca acrescia, no caso concreto, o facto de a
entidade emitente ser “mae” do Banco, sendo este
necessariamente, um garante da solvabilidade daquela, por ser o
principal activo do seu patrimonio ;

— Pelo que dificilmente haveria um produto financeiro tao seguro
ou conservador como a subscricio daquelas obrigacdoes ;

— Tal produto era efectivamente seguro e de baixissimo risco,
tendo o incumprimento acabado por ser determinado por
circunstancias imprevisiveis e anormais ;

— A data da subscri¢iio, mesmo uma situaciio de insolvéncia da
S.... implicaria, necessariamente, uma prévia insolvéncia do



proprio Banco, por ser um seu activo ;

— Pelo que, também por aqui, o risco da aplicacdo era semelhante
ao de um deposito bancario no proprio Banco ;

— Sendo que nenhuma informacao falsa foi transmitida a Autora ;
— O produto era conservador e de risco equivalente ao do proprio
Banco, pelo que encaixava perfeitamente no perfil de investidor
da Autora ;

— O gestor explicou a Autora a natureza do produto, que a
sociedade emitente era a sociedade-méae do Banco, pelo que se
tratava de um produto naturalmente seguro, com um nivel de
risco equivalente ao do proprio Banco ;

— As condig¢oes do produto foram-lhe explicadas, acompanhadas
da respectiva nota técnica, o que a Autora compreendeu de forma
exaustiva ;

— Tendo dado ordem expressa para a subscricio dos ditos
instrumentos financeiros ;

— Ademais, nunca a Ré disse 4 Autora que o Banco garantiria
fosse o que fosse quanto ao cumprimento ou incumprimento das
obrigacoes da S.....

Conclui, no sentido da improcedéncia da accio e, por tal via, pela
sua consequente absolvi¢iao do pedido.

3— Por despacho de fls. 118 e 119, datado de 20/03/2017, nos
termos dos artigos 3°, n°. 3 e 6°, ambos do Cod. de Processo Civil,
determinou-se a notificacdo da Autora para se pronunciar,
querendo, no prazo de 10 dias, sobre as excep¢oes arguidas na
contestacio.

4— Notificada, veio a Autora pronunciar-se sobre as excep¢oes
deduzidas — cf., fls. 122 a 125 -, negando a existéncia de nulidade
principal por ineptidao da peticao inicial, que existe dolo ou culpa
grave na actuacio do Réu, pelo que o prazo prescricional é de 20
anos, nos termos do art®. 309°, do Caéd. Civil e negando a
existéncia de qualquer abuso de direito.

Conclui, pela improcedéncia das excep¢oes deduzidas, devendo os
autos prosseguir os seus ulteriores tramites.

5- Fixado o valor da causa e dispensada a realizacdo de audiéncia
prévia, foi indeferida a suscitada nulidade principal por ineptidao
da peticdo inicial, saneados os autos, relegada para final o
conhecimento da excep¢io peremptoria de prescricio e fixados o
objecto de litigio e os temas de prova.

Foram, ainda, apreciados os requerimentos probatorios e
designada data para a audiéncia final.

6— Foi realizada a audiéncia de julgamento, conforme resulta da
acta de fls. 155 e 156, com observancia do formalismo legal, apos
0 que, em 18/09/2017, foi proferida SENTENCA — cf., fls. 157 a
180 -, figurando no dispositivo o seguinte:



“Pelo exposto, decido julgar improcedente a ac¢io e,
consequentemente absolvo a ré do pedido formulado pela Autora.
Custas pelos AA.

Notifique e registe”.

7— Inconformada com o decidido, a Autora interp6s recurso de
apelacao, em 16/10/2017, por referéncia a decisao prolatada.

Apresentou, em conformidade, a Recorrente as seguintes
CONCLUSOES (que, apesar da sua extensio, ora se
transcrevem):

“A.— Nao ¢ aceitavel e nem sequer ¢ defensavel que se considere
que um banco presta informacao verdadeira, atual, clara e
objetiva quando vende a investidores nao qualificados, simples
aforradores, uma obrigacao subordinada, dizendo aos clientes
que se trata de um produto semelhante a um depdsito a prazo.
B.— Reputa-se, quase como um facto publico e notorio, o modus
operandi do Banco réu nas relacdoes que mantinha com os seus
clientes, o qual consistiu em seduzir meros aforradores com
produtos financeiros com remuneracio superior 2 comummente
praticada por outros operadores financeiros.

C.— E, em ordem a esse desiderato, convencerem tais aforradores
que os produtos vendidos eram meros sucedaneos de depdsito a
prazo, mobilizaveis a qualquer tempo, com eventual perda de
juros, o que na realidade nfo era verdade.

D.— Sendo certo que a douta sentenca recorrida assim também o
considerou.

E.— Os depoimentos de AA... e BB..., deixam claro que a ficha
técnica nao era, por norma, entregue aos clientes e que nao foi
entregue 4 ora recorrente.

F.— Segundo as regras da reparticio da prova, competia ao Banco
réu demonstrar que tinha entregue tal documento a autora, na
altura da subscricio

G.— A al. a) dos factos nio provados deveria ter merecido a
resposta de “provada”.

H.— A al. ¢) dos factos nao provados também devia ter merecido a
resposta de “provada”, pois a tanto o impunham os depoimentos
das testemunhas AA... e BB....

I.— Se o proprio gestor de conta da autora lhe garantiu que o
produto era garantido pelo Banco, se ele proprio estava
convencido desse facto, ndo se pode afirmar que a autora nao foi
enganada aquando da aquisicio da obrigacio dos autos.

J.— Foi essa a informacao que lhe foi prestada pelo seu gestor de
conta, era essa a informacao que todos os funcionarios do Banco
réu haviam recebido, na altura, dos seus superiores hierarquicos
e era essa confianca que transmitiam, depois, aos seus melhores
clientes, conhecidos, amigos... Os factos em causa foram
elencados no ponto 1 dos temas da prova




K.— Os factos alegados nos &s 13.° e 14.°, factos esses que foram
elencados no ponto 1 dos temas da prova, nao foram impugnados
pelo réu na sua contestacio, pelo que nio podiam os mesmos
deixar de ter sido elencados na lista dos factos provados.

L.— O tribunal a quo em vicio de apreciacio e valoracao da
prova.

M.— Os contratos de intermediacio financeira encontram-se
sujeitos ao regime geral da atividade de intermediacao financeira,
incluindo os variados deveres gerais que impendem sobre os
intermediarios financeiros.

N.— A relacao de confianca que se estabelece entre o
intermediario financeiro e o cliente releva, para efeitos de
responsabilidade contratual, se ocorrerem danos em virtude de
falta de informacio detalhada fornecida pelo intermediario, ao
nivel habitualmente atingido pela prestacio, no ambito da relacao
estabelecida.

O.— No caso de o cliente nao ser um investidor institucional ou
experiente, carece objetivamente de particular protecio,
nomeadamente em termos de informacao.

P.— A recomendacio é apenas uma subespécie do conselho.
Traduz-se na comunicacio das boas qualidades acerca de uma
pessoa ou de uma coisa, com a inten¢ao de, com isso, determinar
aquele a quem ¢ feita a algo.

Q.— A atividade de recolha e difusdo de informacio pode ser
lesiva para outrem, nomeadamente para o cliente, se a
informacao prestada for falsa ou deficiente, e tiver levado o seu
destinatario a tomar decisoes que, a final, se revelam danosas
para si.

R.— Se os Bancos espontaneamente decidirem prestar informacao
aos clientes, deverao responder pela sua veracidade, uma vez que,
em face da competéncia profissional no Banco, a simples
prestacio da informacio envolve uma garantia de exatidao da
informacio prestada.

S.— A prestaciao de informacio pelo Banco nunca é
desinteressada, uma vez que é prestada para instituicio de
futuras relacoes contratuais e a sua falsidade, mesmo que
resultante de negligéncia, constitui uma forma de violaciao da
boa-fé.

T.— Nas relagoes entre o Banco e o cliente, sempre que nao exista
uma relacio negocial que corresponda a uma efetiva obrigacao de
informacao, existe uma rela¢ao de confianca de onde resulta um
dever especifico de veracidade das informacdes espontaneamente
prestadas.

U.— Quando o Banco presta informacoes motu proprio fica
obrigado a agir com a correcio, a veracidade e a prudéncia que
lhe sdo exigiveis por for¢ca da sua condicido especifica de
profissional habilitado para o exercicio da atividade, por forca da
confianca que tal facto inspira no cliente.




V.— Sempre que se verifique uma situacio de prestaciao de
informacdes incorretas, competira ao Banco ilidir a presuncio de
culpa resultante do artigo 799.°, n.° 1 do C.C., demonstrando que
o cumprimento defeituoso considerado nao procedeu de culpa
sua.

W.— No caso vertente, nio foram rigorosamente observados os
deveres de informacio, sendo certo que a propria decisido que
assim o considerou, posto que, no ponto 10 dos factos provados,
assim o afirma ao referir que “A A. foi dito que tal produto era
semelhante a um depdsito a prazo”.

X.— Dando como provada a factualidade provada, ¢ totalmente
inaceitavel que se considere que “tendo por base as informacdoes
prestadas, a data, pelos funcionarios do banco, e no contexto em
que foram emitidas, nao resulta do comportamento dos mesmos
(nem de motu proprio, nem instigados pelo Banco) qualquer
ilicitude do ato, ou concretamente, a violacao dos deveres legais
ou regulamentares impostos (...)”

Y.— Como tal, nao pode afirmar-se que a autora nao foi enganada
ao subscrever o produto «S....-2...», convencida que se tratava de
um produto semelhante a um deposito a prazo.

Z..— Existe uma evidente e flagrante contradicio na sentenca
recorrida, quando refere que “o intermediario financeiro deve
organizar-se de modo a identificar possiveis conflitos de interesses
ou reduzir o risco da sua ocorréncia, assegurar aos clientes um
tratamento transparente e equitativo e dar prevaléncia aos
interesses do cliente em relaciio aos seus proprios interesses ou de
sociedades com as quais se encontra em relacido de dominio ou de
grupo” e nao consegue depois interpretar a prova coligida, pois o
que os depoimentos das testemunhas e os factos dados por
provados evidenciam ¢ um incentivo descarado de levar o cliente
a efetuar operacoes que tenham objetivos contrarios aos seus
interesses, por um lado, e um flagrante conflito de interesses entre
a autora, o C.... e aS...., por outro.

AA.— Os autos deixaram bem demonstrada uma pratica que tem
sido denominada com propriedade de canibalizacdo de depositos.
BB.— Apenas tendo em conta a matéria de facto dada como
provada, impunha-se que a acio tivesse sido julgada procedente.
CC.— Dando-se como provada a factualidade supratranscrita, nao
pode afirmar-se que a autora nao foi enganada ao subscrever o
produto «S....-2...», convencida que se tratava de um mero
sucedianeo de depdsito a prazo, e que, pelo contrario, como “nada
fazia prever a faléncia da entidade emitente” e “nada a data fazia
prever a nacionalizacido do Banco - C.... e a insolvéncia da S....,
pelo que a garantia do retorno do capital existia e a similitude
com 0 risco de um depdsito a prazo também, pois estes também
nao tém em absoluto capital a 100% garantido, dado que, no caso
de insolvéncia, a entidade bancaria apenas respondera através do



fundo de garantia de deposito e com um limite de valor”, “é
manifesto que ndo havera a responsabilidade assacada ao réu”.
DD.— Até porque foi dada a autora a garantia de que o produto
S....-2... era semelhante a um depdsito a prazo e que tal produto
era a qualquer tempo mobilizavel.

EE.— A douta sentenca enferma de vicio de contradicao profunda
entre a factualidade dada como provada e a decisao de direito
que tais factos mereceram.

FF.— A informacio prestada pelo D.... a autora acerca do produto
financeiro obrigacoées “S....-2...", responsabiliza o0 Banco réu,
enquanto intermediario financeiro, e essa responsabilidade ¢é de
natureza obrigacional.

GG.—- Estando em causa empregados do Banco que prestam a
informacao deficiente, o Banco responde pela conduta dos seus
empregados como se tivesse sido ele mesmo a praticar essa
conduta.

HH.— A informacio prestada pelo C...., através dos seus
funcionarios da agéncia de L...., 2 autora, acerca do produto
financeiro obrigacoées “S....-2...", foi enganosa, porque, em
momento algum, foi explicitado a autora que, no limite, a
aquisi¢cao do produto financeiro comportava risco, nao sendo
reconduzivel, por forma alguma, a figura de um puro depdsito a
prazo.

I1.— No caso sub judice esta provado que os funcionarios das
agéncias do D.... tinham indica¢des superiores para convencerem
os clientes a adquirirem aquele produto financeiro como se fosse
um produto semelhante a um depdsito a prazo e que esses
funcionarios estavam convencidos, de acordo com indicac¢oes
superiores que lhes foram transmitidas, que as obrigacoes
“S....-2...” constituiam um produto financeiro seguro e que nao
oferecia risco para os subscritores, razao pela qual asseguraram a
autora que tais obrigacoes eram um mero sucedineo de um
depdosito a prazo, sem qualquer risco e melhor remunerado.

JJ.— Isso mesmo se recolhe da factualidade consignada na
sentenca recorrida sob o ponto 11 dos factos provados e do mail
junto como Doc. 10 da peti¢io inicial.

KK.— O tribunal a quo nao podia ter deixado de se debrucar
sobre o teor dos dois mails, juntos como documentos n.” 9 e n.° 10
da peticdo inicial, até porque os mesmos niao foram impugnados
pelo Banco réu.

LL.— O mail que constitui o doc. 9 da peticio inicial é de
importancia capital para a boa decisdo da causa, pois é revelador
de um padrio comportamental por parte das chefias do Banco:
seduzir os clientes com produtos de risco, como se de depositos a
prazo se tratasse.

MM.- A culpa do intermediario financeiro presume-se quando o
dano seja causado no Ambito de relacdes contratuais ou pré-
contratuais e, em qualquer caso, quando seja originado pela



violacao de deveres de informacao.

NN.— Presumindo-se a culpa do devedor, este s0 consegue evitar a
obrigacdo de indemnizar o credor se demonstrar que nao teve
culpa na viola¢ao do vinculo obrigacional, ou seja, que niao lhe
possa ser censuravel o facto de niio ter adotado o comportamento
devido.

00.- Os Bancos devem ter funcionarios altamente preparados e
especializados, com elevada formacao e profundo conhecimento
na area dos mercados de valores mobiliarios, de modo a
proporcionarem aos clientes a melhor e a mais completa
informacio possivel acerca dos produtos financeiros nos quais
pretendem investir.

PP.— In casu, na informacao prestada a autora acerca do produto
financeiro obrigacoes S....-2..., exigia-se ao D.... uma atuac¢io
caracterizada por um elevado grau de diligéncia, prudéncia, zelo
e cautela.

QQ.— Faz parte do referido dever a obrigacao de a entidade
bancaria colocar a disposicdo do cliente a respetiva estrutura
organizativo-funcional, em ordem da execucao de tarefas de tipo
variado, ligadas, de um modo ou de outro, a atividade bancario-
financeira.

RR.— A instituicido bancaria, em razio da sua profissionalidade e
competéncia especifica, tem uma obrigacio de acautelamento de
interesses do cliente, no que respeita a todos os assuntos de
caracter bancario-financeiro. Trata-se, nio de uma pura atitude
passiva, mas antes de uma atividade de continuada promoc¢ao e
vigilancia dos interesses do cliente, no particular dominio
considerado.

SS.— A relacao de confianca inerente a toda a vinculacdo bancaria
situa-se num plano contratual, e nio meramente legal.

TT.— Na area dos valores mobiliarios a sofisticada evolucao dos
mercados ultrapassa a atualizacio das fontes legais e mesmo
regulamentares - pelo que, mesmo que nio exista norma expressa
a orientar o intermediario financeiro na resolucao do conflito de
interesses com o cliente, o principio da proteciao dos legitimos
interesses deste (art. 304.°, n.° 1, do C.V.M.) nao deixara de
estabelecer um dever de conduta a adotar.

UU.— Atenta a diversidade entre investidor e intermediario
financeiro, este como profissional do mercado, nao ha
fundamento para que se estabeleca uma igualdade formal
civilistica entre as partes, por sobressair a tendencial debilidade
do cliente individual.

VV.— E dever do intermediario financeiro prestar, relativamente
aos servicos que ofereca, que lhe sejam solicitados ou que
efetivamente preste, todas as informacdes necessarias para uma
tomada de decisao esclarecida e fundamentada, de modo a que
esteja assegurada a completude, verdade, atualidade, clareza,
objetividade e licitude dessas informacdes.



WW.— A informacio prestada ao cliente deve ser pautada por
caracteristicas de rigor técnico-juridico e de clareza, simplicidade
e eficiéncia adequadas a cada cliente em concreto, contudo, no
caso em apreco, ficou provado que “A A. foi dito que tal produto
era semelhante a um deposito a prazo”.

XX.— O D.... nao logrou ilidir a presuncio de culpa que sobre si
impende, pois nio fez prova de que, tendo em conta o
circunstancialismo do caso concreto, agiu com toda a diligéncia
que lhe era exigivel e atuou de acordo com o grau de zelo, de
cautela, de responsabilidade e competéncia técnica que a situacio
exigia.

YY.— Os documentos n.’ 7, n.° 8, n.” 9 e n.” 10 da peti¢ao inicial,
conjugados com os depoimentos das testemunhas AA... e BB e
com a matéria de facto provada, demonstram que o D...., ao
invés de informar a autora do risco inerente a aquisi¢ao das
obrigacoes “S....-2...", através dos seus quadros superiores, deu
indicacdes os funcionarios das suas agéncias para convencerem os
clientes a adquirirem aquele produto financeiro como se fosse um
produto semelhante a um depdsito a prazo; convenceu a autora,
através dos seus funcionarios da agéncia de L...., a adquirir uma
obrigacio S....-2...;convenceu os seus funcionarios da agéncia,
assim como os seus demais funcionarios das outras agéncias, que
as obrigacoes S....-2..., emitidas pela S...., constituiam um
produto financeiro seguro e que nao oferecia risco para os
subscritores; através dos seus funcionarios da agéncia de L....,
assegurou a autora que as obrigacoes S....-2... eram um produto
semelhante a um depdsito a prazo, sem qualquer risco e melhor
remunerado; nao informou a autora que, ao adquirir a obrigacao
S....-2..., perdia o controlo sobre o dinheiro investido; ndao podia,
apos tal aquisicio, movimentar, levantar ou gastar, até 30 de abril
de 2016, data do termo da maturidade daquele produto
financeiro, o dinheiro investido e que 0 empréstimo do mesmo a
S...., consubstanciado na aquisicao da obrigacao S....-2..., s0
poderia ser reembolsado a partir daquela data.

Z7.Z.— A autora s6 adquiriu a obrigacio S....-2... por ter sido
convencida, pelos funcionarios do D.... que o retorno da quantia
investida na sua aquisicao, era garantido pelo proprio Banco, e
que se tratava de um produto semelhante a um depésito a prazo,
com caracteristicas semelhantes a este, mas melhor remunerado.

AAA.— A autora nunca teve intencio de adquirir aquele produto
financeiro, nem o teria adquirido se os funcionarios do D.... a
tivessem previamente informado acerca das suas caracteristicas,
ou se lhe tivessem mostrado e explicado o conteudo das “notas
informativas” respeitante a tais produtos, nomeadamente o teor
dos capitulos “Reembolso antecipado”; “Liquidez” e
“Subordinac¢ao”.

BBB.— Consideramos evidente que, no caso em aprec¢o, ao arrepio



do que a douta sentenca recorrida considerou, ocorreu uma
gritante violacdo dos deveres de informacao a que o D.... estava
vinculado na atividade que desenvolveu junto da autora,
enquanto intermediario financeiro.

CCC.—- A autora avanc¢ou para a aquisicio de uma aplicacio
financeira, num montante consideravel, sem ter sido alertada
(antes, por ter sido enganada) das caracteristicas e riscos que o
produto em causa encerrava, incorrendo, assim, o D.... em
responsabilidade.

DDD.—- Sendo o D.... responsavel perante os credores pelos atos
dos seus funcionarios violou, de forma ostensiva, os deveres de
informacio, bem como os principios da boa-fé, diligéncia,
lealdade e transparéncia a que estava adstrito, quer por forca do
relacionamento contratual existente com a autora, quer na
qualidade de intermediario financeiro.

EEE.— Atuou de forma ilicita e nio ilidiu a presunc¢io de culpa
que sobre si impedia.

FFF.— A falha de informacao inicial do D.... acerca das
caracteristicas das obrigacoées S....-2... (assim como a viola¢ao
dos demais deveres que sobre si impediam) projetou-se
negativamente na esfera patrimonial da autora, a qual, apoés o
vencimento da aplica¢ao, nao foi reembolsada pela emitente S.....
GGG.— O comportamento do C.... foi decisivo e causal na
producio dos danos sofridos pela autora, pois que foi com base
na informacio de capital garantido e sem risco (um produto
semelhante a um depdsito a prazo), que esta deu o seu acordo na
aquisicao da obrigacdo S....-2....

HHH.- E ostensivo o nexo de causalidade entre a violacio dos
deveres resultantes da lei, nomeadamente os deveres de
informacio, a que o D.... estava adstrito e os danos que a autora
reclama nesta acio.

II1.— O dano da autora corresponde ao valor do montante
investido e ndo reembolsado na data do vencimento da aplicacao.
JJJ.— O D.L. n.’ 357-A/2007, de 31 de outubro, no ambito das
normas de conduta, limitou-se a levar a cabo a concretiza¢ao da
matéria relativa 4 adequacao da operacgio as circunstiancias do
cliente.

KKK.- Tratou-se de uma lei meramente interpretativa, nao
inovadora, que se integra na lei interpretada e deve ser aplicada
imediatamente.

LLL.— Notificado para informar se alguma vez classificou o perfil
da autora como investidora, o Banco respondeu nunca o ter feito.
MMM.— O mail junto como Doc. n.” 9 da peticao inicial esta em
sintonia com os depoimentos das testemunhas e traduz-se num
incentivo aos funcionarios para ocultarem aos clientes as
verdadeiras caracteristicas dos produtos comercializados.
NNN.- O 6nus da prova da prestaciao da informacio correta
sobre o produto financeiro cabia ao Banco réu.



00O.- O tribunal a quo revela incoeréncia quando, referindo-o
como uma das causas de responsabilidade do intermediario
financeiro, nao se debruca sobre o demonstrado conflito de
interesses entre a S.... e 0 Banco réu.

PPP.— Os autos demonstram uma intermediacao excessiva, pois a
atividade descrita e demonstrada nos autos ndo era a da
intermediacio financeira, no verdadeiro sentido do termo: do que
se tratava era de utilizar o Banco réu para captar de forma ilicita
recursos para a sua dona, através de uma auténtica caca aos
depositos a prazo dos seus clientes.

QQQ.— A decisao de que ora se recorre vai contra o entendimento
maioritario e consolidado dos juizes do Juizo Civel Central de
Lisboa, em causas da mesma natureza, patrocinadas pelo mesmo
mandatario, por factos praticados em L...., pelos mesmos
funcionarios, conforme sentencas, proferidas no ambito dos
processos n.°s 6543/16.7T8LSB, do Juiz 4; 3317/15.6TS8LRA, do
Juiz 13 e 3341/15.9T8LRA, do Juiz 18, todas transitadas em
julgado.

RRR.- O proprio tribunal a quo (Juiz 9), em sentenca de 18 de
julho de 2017, proferida no processo n° 949/16.9T8LSB, ainda
nio transitada em julgado, patrocinada pelo mandatario
signatario, respeitante a factos similares praticados em L....,
professou diferente entendimento quanto 4 natureza e a extensio
dos deveres a que estava adstrito o banco réu e, bem assim,
quanto a ilicitude do procedimento deste, adotando ali o
entendimento aqui propugnado.

SSS.— O entendimento aqui propugnado tem sido perfilhado por
este Venerando Tribunal, nomeadamente nos acordaos de
15/09/2015 (Maria Amélia Ribeiro), disponivel em www.dgsi.pt,
de 20/09/2017 (Maria do Rosario Gongalves) e de 10/10/2017
(Carlos Oliveira) estes ultimos ainda nao transitados em julgado,
prolatados em causas totalmente semelhantes 4 presente, com os
mesmos mandatarios, proferidos nos processos n°
753/16.4T8LSB.L1 da 1* seccao e n° 4042/16.6TSLSB.L1 da 7*
seccio, respetivamente.

TTT.— Também o Supremo Tribunal de Justica tem perfilhado o
mesmo entendimento, nomeadamente nos acordaos de 10/01/2013
(Tavares de Paiva) e de 17/03/2016 Maria Clara Sottomayor),
ambos disponiveis em www.dgsi.pt.

UUU.— Demonstrados o facto, o tipo, a ilicitude, a culpa (que se
presume), bem como o nexo de causalidade entre o facto ilicito e o
dano, devera inequivocamente, ser revogada a douta sentenca
recorrida.

VVV.— O prazo de prescricio a aplicar no caso sub judice seria
sempre o prazo geral de 20 anos e ndo o especial de dois anos.
WWW.— A douta senten¢a recorrida violou o disposto nos artigos
73.%5 74.°; 75.°, n.° 1, 76.° e 77° do R.G.I.C.S.F.; nos artigos 227°,
309.%; 323.%, n.° 1; 344.°, n.° 1; 376.°; 406.°; 483.°; 485.°; 487.°;



563.°; 573.°; 762.°, n.° 1; 798.°; 799.° e 800.° do Codigo Civil; nos
artigos 574.°, n.° 1 e n.’ 2; 607.°, n.° 4 e n.° 5 e 615.%, n.° 2, alineas
b) e ¢) do C.P.C. e nos artigos 1.°, n.° 1, al. a); 7.°; 30.°; 289.°;
290.°5 292.%; 293.°, n.° 1, al. a); 304.°; 304.°-A; 305.%; 309.°-A;
309.°-B; 310.°; 312.%; 314.°; 324.°, n.° 2 e 325.° a 334.° do C.V.M..”.
Conclui, no sentido da procedéncia do recurso, devendo ser
revogada a sentenca recorrida e substituida por outra que julgue
a accao totalmente procedente.

8— O Réu Banco D...... ,S.A. apresentou contra-alegacoes,
aduzindo, em sumula, o seguinte (ndo constantes do processo
fisico, as quais apenas se acedeu através da plataforma
electronica citius):

— A resposta a alinea a), dos factos nio provados resulta mesmo
da alegacio da Apelante, pois quer do teor do documento junto
com a PI, quer os varios depoimentos demonstram que nao havia
qualquer instrucdo para nao mostrar a ficha técnica aos clientes ;
— Relativamente 4 alinea c¢) dos factos nao provados, nao foi
produzida qualquer prova de que tenha sido transmitido a
Autora que o Banco asseguraria o pagamento do produto no seu
vencimento ou que este fosse apenas um mero sucedineo de um
deposito a prazo ;

— No que concerne a alinea e), igualmente dos factos nao
provados, a testemunha AA... foi muito claro ao afirmar que
nunca transmitiu a Apelante que o produto se tratava de uma
obrigaciao e muito menos que lhe tivesse explicado o que era a
subordinacio ;

— Niao podemos, nem devemos, confundir a violacao de deveres de
ordem publica, como os referentes a boa pratica de supervisao e
regulacio, com as obrigacoes estabelecidas legalmente em
beneficio estrito dos investidores, gerando na esfera destes um
direito de crédito ou de conduta tal que a sua violacio, sem mais,
possa fazer incorrer o intermediario financeiro na obrigacio de
indemnizar ;

— A Apelante imputa a Apelada responsabilidade civil por
conselhos ou recomendacoes que haja feito aqueles e, apesar de
introduzir este tema enquanto discute os deveres de informaciao
do intermediario financeiro, o certo é que vem a referir-se a
conselhos e/ou recomendacoes enquanto uma prestaciao
autonoma, aparentemente como se a Apelada os houvesse
prestado efectivamente ;

— A Apelada interveio junto dos Apelantes como intermediaria
financeira, estando por isso adstrita a um conjunto de deveres,
onde pontifica o dever de informacao ;

— Esse dever decorre da lei, nao resultando dos factos provados
que a Apelada alguma vez haja garantido fosse o que fosse a
titulo pessoal ;

— uma tal garantia pressuporia sempre uma verdadeira



declaracao negocial de fianca ou garantia pessoal semelhante a
cada uma das emissées obrigacionistas, ou pelo menos a cada um
dos obrigacionistas ;

— A mera mencao (mesmo assim nao provada) a um produto
garantido nio tem a virtualidade da tal producao de efeitos na
esfera da Apelada, sendo pois, nesse sentido insuficiente para os
fins a que a Apelante se refere ;

— De todo 0 modo, e ainda que assim nao fosse, nao resulta dos
autos que a Apelada haja alguma vez prestado qualquer tipo de
conselhos ou recomendacdes sobre a subscricao de Obrigacoes
S....-2.... Provado ficou, outrossim, que o Banco se limitou a
apresentar o dito produto, no sentido de o anunciar,
caracterizando-o, pelo que o regime previsto no art’ 485 n° 2 do
Cadigo Civil nunca poderia vir a aplicar-se ao caso dos autos por
nio se verificarem os respectivos pressupostos ;

— In casu, foram prestadas informacées bastantes sobre o
produto, nomeadamente quanto ao facto de se tratar de uma
aplicacdo financeira da dona do banco, com capital garantido
pela entidade emitente e com boa remuneracio e com a
possibilidade de obter liquidez através do endosso do produto a
outro cliente ;

— Sem prejuizo dessa informacao, o sublinhado naturalmente
dirigia-se a relacio entre a sociedade emitente e o Banco,
conferindo um grau de risco ou de seguranca - como se prefira —
semelhante a uma divida do Banco, como por exemplo de um
Deposito a Prazo ;

— Mesmo este paralelismo era razoavel, nio apenas em funcio
das ditas relacoes societarias de grupo, mas também pela
natureza limitada do Fundo de G......, a que vulgarmente se
atribui a garantia de uma tal aplicacio financeira ;

— Tais deveres de informacao devem ser prestados de forma a
permitir ao cliente a melhor tomada decisiao possivel, e portanto,
devem ter em conta o conhecimento e experiéncia do cliente nas
matérias em causa, sendo certo que nos presentes autos estamos
perante uma cliente licenciada em economia e que exercia as
funcoes de directora financeira numa sociedade comercial
também ela cliente do banco ;

— estes nao eram produtos de risco quando lhe foram vendidos.
Pelo contrario, as Obrigacdes, e em particular emitidas pela
sociedade-méae do Banco eram instrumentos financeiros
conservadores com um risco muito baixo e portanto seguros! ;

— a informacao prestada foi verdadeira e nio enganosa,
acontecendo que um produto que nao era de risco, ao longo do
seu prazo de vigéncia passou a sé-lo por circunstancias
verdadeiramente anomalas e imprevisiveis, que resultaram de
uma decisao estritamente politica, e portanto nio apenas juridica
de nacionalizacdo do capital social do Banco, retirando a entidade
emitente a sua capacidade de financiamento e simultaneamente o



seu maior activo ;

— 0 Apelado informou a Apelante de forma suficiente cumprindo
assim todos os deveres a que estava obrigado! ;

— sobre o intermediario se recai uma presuncao de culpa, nao
recai ja, por regra geral, qualquer tipo de presuncio de ilicitude e
muito menos de causalidade entre esta ilicitude o dano, pelo que
todos estes pressupostos gerais da responsabilidade civil carecem
de ser alegados e provados pelos Autores ;

— sendo que no caso concreto nao resultou provada a pratica de
qualquer acto ilicito ;

— e, ainda que assim se nao entendesse, sempre restaria por
provar manifestamente qualquer nexo de causalidade entre
qualquer eventual falta da Apelada e os alegados danos da
Apelante, pois este nexo também nao se pode presumir... e ele
nio foi de todo provado!

Conclui, pela “inadmissibilidade da impugnacio da decisao sobre
a matéria de facto, e, em qualquer caso, pela improcedéncia do
presente recurso de Apelacio, e por via dela, pela manutencio da
douta decisao em crise, e absolvi¢ao da Apelada do pedido”.

A Apelada veio, ainda, nos termos do n°. 2, do art°. 651°, do Cod.
de Processo Civil, juntar aos autos dois pareceres de
jurisconsultos.

9— O recurso foi admitido por despacho datado de 13/12/2017,
constante de fls. 331, como de apelacio, a subir nos proprios
autos e com efeito meramente devolutivo.

10— Colhidos os vistos legais, cumpre apreciar, valorar, ajuizar e

decidir.
*xk

II- AMBITO DO RECURSO DE APELACAO

Prescrevem os n’s. 1 e 2, do art°. 639° do Céd. de Processo Civil,
estatuindo acerca do onus de alegar e formular conclusées, que:
“1- o recorrente deve apresentar a sua alegacio, na qual conclui,
de forma sintética, pela indicacao dos fundamentos por que pede
a alteracio ou anulacio da decisao.

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 decisdo deviam ter sido
interpretadas e aplicadas ;

¢)- Invocando-se erro na determinacao 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 dispoe que “nas conclusées da alegacao,
pode o recorrente restringir, expressa ou tacitamente, o objecto
inicial do recurso”, ¢é pelas conclusdes da alegacio da recorrente
Apelante que se define o objecto e se delimita o A&mbito do

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 pela
Autora, delimitado pelo teor das conclusées expostas, a
apreciacao a efectuar na presente sede determina o conhecimento
das seguintes questoes:

1.— da invocada NULIDADE da SENTENCA, por preenchimento
das causas enunciadas nas alineas c) e d), do n°. 1, do art°. 615°,
do Céd. de Processo Civil ;

2.— DA EVENTUAL PERTINENCIA DA
MODIFICABILIDADE DA DECISAO PROFERIDA SOBRE A
MATERIA DE FACTO, nos quadros do art®. 662°, do Cod. de
Processo Civil, 0 que determina a afericio:

I)- Da indicacio dos concretos pontos de facto incorrectamente
julgados =) conclusoes A) a L), o que implica a
REAPRECIACAO DA PROVA produzida ;

3.— 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 apreciacio do
ENQUADRAMENTO JURIDICO DA CAUSA.

Na apreciacao deste, impoe-se o conhecimento das seguintes
questoes:

1)- Do enquadramento juridico ;

2)— Da actividade e responsabilidade decorrente da
intermediacao financeira ;

3)- Do dever de informacio do D.... para com a Autora ;

4)— Da sua (in)obsevancia e do competente 6nus probatorio ;

5)— Da responsabilidade em equacio (obrigacional e/ou delitual) ;
6)— Do(ndo) preenchimento dos pressupostos de responsabilidade
9

7)— Do conflito de interesses ;

8)— Da alegada intermediacio excessiva ;

9)-Da prescricao do direito da Autora no ambito da

intermediacao financeira.
xkk



INI-FUNDAMENTACAO.

A-FUNDAMENTACAO DE FACTO.

Na sentenc¢a recorrida/apelada, foi considerado como PROVADO
o seguinte (figuram a negrito os factos objecto de alteracio,
constando a antecedente redaccio em nota de rodapé, bem como
os factos aditados, nos termos do art®. 607°, n°s. 4 e 5, ex vi do n°.
2, do art®. 663° e 662°, n°. 1, todos do Co6d. de Processo Civil ;
procede-se, ainda, a correccio dos lapsos de redaccio) :

1.-O Banco réu girava anteriormente sob a denominacao “C....—
Banco....... ,S.A.” -cf. certidao junta a fls. 19 v° a 37;

2.—Até a nacionalizacao do “C....—Banco...... ,S.A.”(com a Lei n°
62-A/2008, de 11/11) a totalidade do capital social do Banco era
detida, na integra, pela sociedade “C....,...... S.A.”, a qual, por
sua vez, era detida, também na integra, pela sociedade entiao
denominada “S....—S...... yeeonsD AL, — cf. certidao de fls. 38 a 52 e
52 v® a 57;

3.—A autora € ha cerca de 15 anos, cliente do Banco réu, através
da agéncia de L....;

4.—Pela “S....-S...... beeees. ALY, foi decidido emitir 1000
obrigacoes subordinadas a 10 anos, denominadas “S....-2...”, por
“emissao de 1.000 obrigacoes subordinadas, no valor nominal de
50.000€ cada, por dez anos, em 08/05/2016, nos termos da nota
informativa junta a fls. 63 v° a 79 v°, cujo teor se reproduz;
5.-Nos termos da nota informativa referida refere-se quanto a
juros do 1° cupio 4,5%, e os 9 cupdes seguintes TANB Euribor 6
meses + 1,5%, e como capital garantido, transaccionaveis fora de
bolsa, bem como a natureza de obrigacoes subordinadas, com
possibilidade de “call option” a partir do 5° ano — cf. fls, 65 a 67;
6.—A autora tinha, no Banco réu, em Maio de 2006, valores em
deposito no valor de 40.000€ e de 10.000€, por transferéncias
ocorridas entre Abril e Maio desse mesmo ano — cf. fls. 87 v° e 88
cujo teor se reproduz ;

7.—A A. era considerada conservadora nas aplicacoes financeiras
que possuia no Banco réu, avessa ao risco e tendo no mesmo
essencialmente depdsitos bancarios ;

7-A.— em Maio de 2006, a Autora nio tinha realizado no Banco

valores mobilidrios, com a frequéncia média de, pelo menos, 10
operacoes por trimestre ao longo dos ultimos 4 trimestres, nem
tinha uma carteira de valores mobilidrios de montante superior a

durante 1 ano, no sector financeiro, numa posicao profissional em
que seja exigivel o conhecimento do investimento em valores
mobiliarios ;




7-B.— a Autora ¢ licenciada em economia ou gestao de empresas,

Financeira numa empresa ;

8.— A Autora foi contactada em Abril de 2006, por um
funcionario do Balcdo onde a A. tinha conta, dizendo-lhe que
estava a ser lancado um novo produto financeiro, com a natureza

prazo, s6 que melhor remunerado, com capital garantido [2];

9.— Mais referiu que, atentas as caracteristicas do produto, o
mesmo estava a ter uma procura enorme junto dos clientes do
Banco;

10.— A A. foi dito que tal produto era semelhante a um depésito a
prazo;

11.— Os funcionarios do balcio onde a autora tinha depositadas as
suas quantias acreditavam que os produtos que vendiam eram
seguros e que nao ofereciam risco para os subscritores;

12.— A A. autorizou tal operacio verbalmente, tendo procedido a
compra de “PTSLNRMais2E” no dia 08/05/2006 e no valor de
50.000€;

13.— O funcionario do banco explicou ainda a A. que podia
proceder ao resgate do valor em causa, desde que transmitisse as
obrigacoes, por endosso a terceiros, e se o fizesse
antecipadamente perderia apenas os juros;

14.— Foi ainda dito a autora que o produto financeiro adquirido
era um produto seguro e emitido pela dona do banco, a S....;
14.-A— Nunca tendo sido transmitido a Autora que a Obrigacio
descrita em 8. tinha natureza subordinada ;

15.— A nivel interno existia ainda uma informacao cuja copia se
encontra junta a fls. 97 a 101 e cujo teor se reproduz, que servia
de base a explicacao dada aos clientes, mas cuja copia nao era
dada, salvo se o cliente a solicitasse;

15.-A— Tal informac¢io, bem como a nota informativa descrita em
4. e 5., nunca foram mostradas 4 Autora, nem lhe foi entregue
copia das mesmas ;

16.— O titulo em causa encontra-se indicado nos extractos
emitidos pela Ré a Autora como pertencendo ao item “carteira de
titulos”, onde figuravam “Obrigacées EUR” e S....-2..., no valor
de 50.000€, encontrando-se a mesma depositada no banco — cf.
doc. de fls. 88 v’ cujo teor se reproduz;

17.— Os juros contratados na aquisicao efectuada nos autos foram
pagos até 2015 pela G...., através do banco réu (art® 77° da pi );
18— A “S...—S...... yeeesD.A”, hoje denominada “G....,...... S.AL
apresentou, no Tribunal da Comarca de Lisboa, um Processo
Especial de Revitalizacdo, o qual corre seus termos pela 1.*
Seccao de Comércio - J4, com o numero 22922/15.4T8LSB, tendo
sido logo proferido o despacho e sido proferida sentenca que,
declarando encerrado o processo negocial, sem aprovacao do
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Plano de Recuperac¢io, determinou o encerramento do Processo
de Revitalizacao — cf. doc. de fls. 90 a 92 v°;

19.— Por sentenca de 29/06/2016, proferida pelo Tribunal da
Comarca de Lisboa, 1." Seccao de Comércio-J4, no ambito do
processo numero 23449/15.0T8LSB foi a sociedade

“Gueergeroann ,S.A.” declarada insolvente — cf. fls. 93 ¢ 93 v° ;
20.— A «S...-S...... beeeesd. A, presentemente denominada
«Gueerpeonnns »S.A.», nd0 pagou a obrigacao identificada em 12. na

data do seu vencimento.

Na mesma sentenca, foram considerados NAO PROVADOS os
seguintes factos (figura a negrito o facto objecto de alteracio,
constando a antecedente redaccio em nota de rodapé):

a)- Que tenham sido dadas instruc¢oes aos funcionarios do Banco
para nao entregarem aos clientes, potenciais ou efectivos
subscritores das obrigacoes, as notas informativas das obrigacoes
em causa, ou para nem sequer mostrarem tal nota informativa
aos clientes ;

b)- Que a venda das obrigacoes foi determinada pela auditoria as
contas do Banco réu, e a ordem do Banco de Portugal para que
este reforcasse os seus capitais proprios;

¢)- Que a A. tenha sido afiancado pelos funcionarios do mesmo
que o retorno das quantias em questio era garantido pelo proprio
Banco (mas sim o provado em 13. e 14.);

d)- Que a A. é uma pessoa com elevado espirito de trabalho e de
poupanca (art® 54° da pi);

e)- que tenha sido dito a Autora, aquando da aquisicao descrita
de 8. a 12., que a mencionada Obrigacao era subordinada [3] ;
f)- Que os funcionarios do banco réu, a partir de 2008, tenham
dito a A.para aguardar que brevemente teria o dinheiro(art°76°
da pi );

g)- Que a A. tenha interpelado varias vezes o Banco e que este se
tenha recusado a restituir a quantia “que lhe foi confiada” (art’
114° da pi).

*kd

B-FUNDAMENTACAO DE DIREITO.

I)- da NULIDADE da SENTENCA, por preenchimento da causa

enunciada na alinea c), do n°. 1, do art®. 615°, do Cdd. de Processo
Civil

Sob a conclusio constante da alinea EE), refere a Apelante que a
sentenca “enferma de vicio de contradicio profunda entre a
factualidade dada como provada e a decisdo de direito que tais
factos mereceram”.
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Em sede do corpo alegacional, invoca que atenta a factualidade
dada como provada nao é possivel afirmar-se que a Autora
Apelante ndo tenha sido enganada ao subscrever o produto
“S....-2...”, pelo que se impunha o julgamento de procedéncia da
accio. O que ¢ ainda mais notdrio, e raia a flagrante e gritante
injustica, se considerarmos a matéria de facto considerada
erradamente como nao provada.

Efectivamente, foi dada a Autora a garantia de que o produto
S.... era semelhante a um deposito a prazo e que era a qualquer
tempo mobilizavel, pelo que nao pode deixar de concluir-se no
sentido da Autora ter sido enganada (cf., artigos 94,95 ¢ 102 a
105 do corpo das alegacoes).

Decidindo:

Prescreve a enunciada alinea c), do n°. 1, do art°. 615°, do Caéd. de
Processo Civil, ser “nula a sentenca quando:

¢)- os fundamentos estejam em oposicao com a decisio ou ocorra
alguma ambiguidade ou obscuridade que torne a decisao
ininteligivel”.

Refere Ferreira de Almeida [4] tratar-se na presente causa de
nulidade de “uma «construcio viciosa», ou seja, de um vicio
logico da sentenca: o juiz elegeu deliberadamente determinada
fundamentacio e seguiu um determinado raciocinio para extrair
uma dada conclusiio ; s6 que esses fundamentos conduziriam
logicamente, ndo ao resultado expresso na decisio, mas a um
resultado oposto a esse, isto é, existe contradicio entre os
fundamentos e a decisdo (por ex., toda a logica fundamentadora
da sentenca apontaria para a condenac¢ao do réu no pagamento
da divida reclamada pelo autor, mas o juiz, na sentenca, decreta,

escreveu coisa diversa da pretendida — contradicio ou oposiciao
aparente) mas de um erro ldgico-discursivo em termos da

na correspondente fattispecie ou previsio normativa abstracta,
vicio este s6 sindicavel em sede de recurso jurisdicional”.

Por outro lado, acrescenta, a sentenca padece de ambiguidade
“quando alguma das suas passagens se presta a diferentes

na fundamentacio, quer na decisido”, sendo que este fundamento
de nulidade da 2° parte da alinea c) apenas ocorre “se tais vicios
tornarem a «decisdo ininteligivel» ou incompreensivel”.

Na presente causa de nulidade da sentenca ndo esta em equacio
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“um problema de viciacao da pronuncia de facto”, mas antes
“uma contradicio entre o segmento decisorio final e a
fundamentac¢io — podendo esta ser, incluindo a decisio de facto,
intrinsecamente coerente.

A fonte do vicio (obscuridade ou ambiguidade)_situa-se na
fundamentag¢io, na sua ambiguidade ou na sua obscuridade,
vindo depois a contaminar a decisio, tornando-a ininteligivel. A

Pelo que “o elemento viciador em causa tanto pode situar-se nos
fundamentos, como no segmento decisorio da senten¢a”, sendo
que o “vicio oriundo da fundamentacio s6 € relevante quando
comprometa inquestionavelmente a decisdo: a ambiguidade ou
obscuridade pontual da fundamentacio sao irrelevantes, neste

[51.

Analisada a decisdo apelada, e de forma liminar, nio se constata,
minimamente, que a mesma seja contraditoria entre os
fundamentos e a decisdo, ou seja, que exista uma construcio
viciosa ou um vicio légico de raciocinio, capaz de a inquinar.

Efectivamente, ponderada a fundamentacio apresentada, nio ¢é
legitimo concluir que a mesma contradiga ou esteja em distonia
com a decisao proferida, isto é, que da mera e imediata analise da
fundamentac¢io aduzida fosse expectavel ou legitimo concluir por
diferenciada decisao. Inexiste, efectivamente, qualquer erro
logico-discursivo, no sentido de que a decisido proferida nao
encontre qualquer lastro ou conforto no juizo seguido na
fundamentac¢io exarada, ou seja, que a decisao, no iter de
interpretacao da fundamentacao exarada, e mediante uma
analise de logica deducio, tivesse surgido de forma surpreendente
ou inesperada.

Por outro lado, também nao se pode afirmar que a decisao
recorrida seja ambigua, de forma a torna-la ininteligivel ou
incompreensivel.

Efectivamente, nio ¢é possivel afirmar, de forma pertinente, que
da fundamentaciao da mesma resulte, ainda que parcialmente,
diferenciadas interpretacoes, com multiplicidade de sentidos,
susceptivel de a inquinar nos termos descritos. Ou seja, que da
interpretacao feita constar seja possivel extrair uma
multiplicidade de sentidos, afastando-a de um sentido univoco,
susceptivel de afectar a decisio ao ponto de a inquinar de
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ininteligibilidade ou incompreensibilidade.

Ademais, nio se olvide, conforme supra exarado, que o vicio a
existir, radicado na fundamentagao, apenas teria relevancia em
termos de macula legalmente acolhida, caso comprometesse, de
forma inquestionavel, a decisdo (ou seja, provocasse a sua
ininteligibilidade), sendo totalmente irrelevantes as situacoes de
pontual ambiguidade da fundamentac¢io. Que, consigne-se,
também nao se reconhecem in casu.

Ora, nao existe qualquer contradicio entre a decisao de
absolvicdo do demandado Banco Réu, pelo nido reconhecimento
da verificacio de qualquer conduta ilicita por parte deste ou dos
seus funcionarios e o fundamento da mesma, quer factual, quer
de direito.

O que determina, necessariamente, e sem outras delongas,
improcedéncia da invocada nulidade de sentenca, com legal
inscricao na alinea c), do n°. 1, do art®. 615°, do Céd. de Processo

IT)- da NULIDADE da SENTENCA, por preenchimento da

causa enunciada na alinea d), do n°. 1, do art®. 615° do Céd. de
Processo Civil.

Alega, ainda, a Apelante que o Tribunal a quo nao se debrucou,
“ainda que ao de leve, sobre o teor dos dois mails, juntos como
documentos n°. 9 e n°. 10 da peticdo inicial, nem que fosse para
infirmar o respectivo teor”, acrescentando que, nao tendo sido
impugnados, “terdo for¢cosamente de ser valorados, nos termos do
artigo 376° do C.C.”.

Pelo que, apds enunciar o teor de tais documentos, acrescenta que
“ao omitir qualquer referéncia aos documentos n°. 9 e n°. 10 da
peticio inicial, incorreu o tribunal a quo na nulidade a que se
referem os artigos 607°, n°. 4 e 615°, n°. 1, al. d): o tribunal a quo
nao procedeu ao exame critico das provas e deixou de se
pronunciar sobre questio que devesse apreciar” — cf., artigos 126°
a 131° do corpo alegacional.

Analisemos.

Enunciando as causas de nulidade da sentenca, prescreve a alinea
d), do n°. 1, do art®. 615°, ser “nula a sentenca quando:

d)- o juiz deixe de pronunciar-se sobre questoes que devesse
apreciar ou conheca de questoes de que niao podia tomar
conhecimento”.

Por sua vez, o invocado n°. 4, do art°’. 607°, prevendo acerca da



elaboracio da sentenca, referencia que “na fundamentacao da
sentenca, o juiz declara quais os factos que julga provados e quais
os que julga nio provados, analisando criticamente as provas,
indicando as ilacées tiradas dos factos instrumentais e
especificando os demais fundamentos que foram decisivos para a
sua convic¢ao; o juiz toma ainda em consideracio os factos que
estao admitidos por acordo, provados por documentos ou por
confissio reduzida a escrito, compatibilizando toda a matéria de
facto adquirida e extraindo dos factos apurados as presungoes
impostas pela lei ou por regras de experiéncia”.

No regime juridico das nulidades dos actos decisorios releva “a

da producio de prova”. Estamos no campo do error in
procedendo, que se traduz “na violacio de uma disposicao
reguladora da forma (em sentido amplo)_do ato processual: o ato
executado é formalmente diferente do legalmente previsto. Aqui
nio se discute se a questio foi bem julgada, refletindo a decisio
este julgamento acertado — por exemplo, € irrelevante que a

Assim, nas situacoes ou manifestacoes mais graves, o error in
procedendo fere o acto de nulidade, estando-se perante vicios do
acto processual formais, pois os_“vicios substanciais, como por
€Xx., 0s cometidos na apreciacio da matéria de fundo, ou na

na previsao normativa das nulidades” [8].

A diferencia¢ao ocorre, assim, por referéncia ao error in
judicando, que “é um vicio de julgamento do thema decidendum
(seja este de direito, processual ou material ou de facto). O juiz
falha na escolha da norma pertinente ou na sua interpretacao,
nio aplicando apropriadamente o direito — dito de outro modo,
nao subsume correctamente os factos fundamento da decisio a
realidade normativa vigente (questiao de direito) -;_ou falha na
afirmacio ou na negacio dos factos ocorridos (positivos ou
negativos), tal como a realidade historica resultou demonstrada
da prova produzida, havendo uma divergéncia entre esta

Nao esta aqui em causa a regularidade formal do ato decisorio,
isto é, se este satisfaz ou nio as disposicoes da lei processual que
regulam a forma dos atos. A questio nao foi bem julgada,
embora a decisdo — isto é, 0 ato processual decisdrio — possa ter
sido formalmente bem elaborada.

nao é, com este fundamento, invalida. O meio adequado a sua
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impugnacio é o recurso, sendo o objecto deste o julgamento em
que assenta a pronuncia. Confirmando-se o julgamento, a decisio

revogada e substituida — dependendo do sistema de recursos
vigente” [9].

As nulidades de sentenc¢a — cf., artigos 615° e 666° -, integrando,
juntamente com as nulidades de processo — artigos 186° a 202° -,
“0 género das nulidades judiciais ou adjectivas”, distinguem-se,

prolator de alguma decisdo”.

Como vicio de limite, a nulidade de senten¢a enunciada na
transcrita alinea d) divide-se em dois segmentos, sendo o primeiro
atinente a omissao de pronuncia.

Neste, em correspondéncia com o n°. 2 do art’. 608°, “deve o0 juiz
todos os pedidos deduzidos, de todas as causas de pedir e excecoes
invocadas e de todas as excecoes de que oficiosamente lhe cabe
conhecer”.

Assim, “integra esta causa de nulidade a omissdo do

motivos invocados pelas partes para sustentarem e fazerem
vingar as suas posicoes (juridico-processuais ou juridico-

Na omissao de pronuncia, nas palavras de Paulo Ramos de Faria
e Ana Luisa Loureiro [11], estd em equacio a vincula¢do do
tribunal em “emitir pronuncia sobre todos os factos essenciais
alegados carecidos de prova (arts. 607°, n°. 3, e 608°, n°. 2), sob
pena de ocorrer uma omissio de pronuncia no julgamento da
questio de facto. A omissiao de pronuncia sobre um facto
essencial gera a nulidade da sentenca. Esta nulidade, presente na
fundamentacgio da decisio final da causa, mas que se reporta a
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decisdo de facto, deve ser arguida pela parte interessada, salvo

superior, sendo aqui de conhecimento oficioso (art. 662°, n°. 2, al.

[9)et

Ora, resulta do supra exposto que no caso concreto em
apreciacio nio esta em equaciao a omissao de conhecimento de
qualquer pedido deduzido, de qualquer causa de pedir afirmada
ou o0 conhecimento de qualquer excepcao invocada ou sobre a
qual se imponha qualquer oficioso conhecimento. Nem esta em
equacao qualquer omissao de prontncia por parte do Tribunal a
quo no julgamento da questao de facto, nomeadamente sobre um
facto essencial alegado, que nao tivesse merecido o devido
conhecimento.

Pelo que, conclui-se, a aludida omissdo de pronunciamento do
Tribunal sobre um determinado meio probatorio, podendo ter
relevancia na fixa¢ao do acervo factual provado e nao provado,
nomeadamente a resultante de omissdo de pronuncia, nos termos
previstos no 1° segmento da alinea d), do n°. 1, do art’. 615°.

O que determina, logicamente, nesta parte, improcedéncia da
presente apelacio.

I1I)-da REAPRECIACAO da PROVA em resultado da
IMPUGNACAO da MATERIA de FACTO

Alega a Recorrente, no que concerne ao presente item recursorio,
basicamente o seguinte:

1.- os factos vertidos sob as alineas a) e ¢) dos nao provados
devem passar a figurar como provados ;

2.- a alinea e) dos factos ndo provados deveria passar a constar
nos factos provados com diferenciada redaccio, nomeadamente
que “nao foi mencionada nem explicada a Autora a caracteristica
da subordinacio, e nem sequer era conhecida dos funcionarios do
Banco que com a Autora lidavam” ;

3.- os factos constantes dos artigos 13° e 14° da peticao inicial
devem passar a figurar como factos provados.

Na fundamentacio de tal pretensao, e no que se reporta as
conclusoes recursorias apresentadas — cf., alineas A) a L) -, alega
a Apelante, em sumula, o seguinte:

—nao € aceitavel, e nem sequer é defensavel, que se considere que
um banco presta informacao verdadeira, actual, clara e objectiva
quando vende a investidores nao qualificados, simples
aforradores, uma obrigaciao subordinada, dizendo aos clientes
que se trata de um produto semelhante a um depdsito a prazo ;

— pelo que se reputa, quase como um facto publico e notodrio, o



modus operandi do Banco Réu nas relacdoes que mantinha com os
seus clientes, 0 qual consistiu em seduzir meros aforradores com
produtos financeiros com remuneracio superior a comummente
praticada por outros operadores financeiros ;

—e, em ordem a esse desiderato, convencerem tais aforradores
que os produtos vendidos eram meros sucedaneos de depoésito a
prazo, mobilizaveis a qualquer tempo, com eventual perda de
juros, o que na realidade nao era verdade, o que também foi
considerado na sentenca recorrida ;

— os depoimentos de AA... e BB..., deixam claro que a ficha
técnica nao era, por norma, entregue aos clientes e que nao foi
entregue a ora recorrente, sendo que segundo as regras da
reparticio da prova, competia ao Banco réu demonstrar que
tinha entregue tal documento a autora, na altura da subscricio ;
— se 0 proprio gestor de conta da Autora lhe garantiu que o
produto era garantido pelo Banco, se ele proprio estava
convencido desse facto, nao se pode afirmar que a Autora nao foi
enganada aquando da aquisicio da obrigacio dos autos ;

— foi essa a informacao que lhe foi prestada pelo seu gestor de
conta, era essa a informacio que todos os funcionarios do Banco
réu haviam recebido, na altura, dos seus superiores hierarquicos
e era essa confianca que transmitiam, depois, aos seus melhores
clientes, conhecidos, amigos ;

— os factos alegados nos artigos 13.° e 14.° da p. i., que foram
elencados no ponto 1 dos temas da prova, nao foram impugnados
pelo Réu na sua contestagio, pelo que nio podiam os mesmos
deixar de ter sido elencados na lista dos factos provados.

Nas contra-alegacoes apresentadas, o Recorrido/Apelado invocou
que:

— A resposta a alinea a), dos factos nao provados resulta mesmo
da alegacao da Apelante, pois quer do teor do documento junto
com a PI, quer os varios depoimentos demonstram que nao havia
qualquer instrucio para nio mostrar a ficha técnica aos clientes ;
— Relativamente a alinea c¢) dos factos nao provados, nao foi
produzida qualquer prova de que tenha sido transmitido a
Autora que o Banco asseguraria o pagamento do produto no seu
vencimento ou que este fosse apenas um mero sucedineo de um
depdsito a prazo ;

— No que concerne a alinea e), igualmente dos factos nao
provados, a testemunha AA... foi muito claro ao afirmar que
nunca transmitiu a Apelante que o produto se tratava de uma
obrigacio e muito menos que lhe tivesse explicado o que era a
subordinacio.

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




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

2— A Relacao deve ainda, mesmo oficiosamente:

a)- Ordenar a renovacao da producio da prova quando houver
davidas 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 producido de novos meios de prova;

¢)- Anular a decisao proferida na 1.” instancia, quando, nao
constando do processo todos os elementos que, nos termos do
namero anterior, permitam a alteracio da decisao 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 ampliacio desta;

d)- Determinar que, nao estando devidamente fundamentada a
decisao 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 decisao relativa a matéria de
facto, cumprir o 6nus a seu cargo, plasmado no artigo 640° do
mesmo diploma, o qual dispde que:

“1- Quando seja impugnada a decisdo sobre a matéria de facto,
deve o recorrente obrigatoriamente especificar, sob pena de
rejeicao:

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

b)- Os concretos meios probatorios, constantes do processo ou de
registo ou gravacio nele realizada, que impunham decisao sobre
os pontos da matéria de facto impugnados diversa da recorrida;
¢)- A decisiao que, no seu entender, deve ser proferida sobre as
questoes de facto impugnadas.

2.— No caso previsto na alinea b) do nimero anterior, observa-se o
seguinte:

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

b)- Independentemente dos poderes de investigacao oficiosa do
tribunal, incumbe ao recorrido designar os meios de prova que
infirmem as conclusées do recorrente e, se os depoimentos
tiverem sido gravados, indicar com exatidao as passagens da



gravacio em que se funda e proceder, querendo, a transcricao 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.°”.

No caso sub judice, a prova produzida em audiéncia foi gravada.
E, a Recorrente/Apelante invoca, entre outros, como concreto
meio probatorio a ponderar o resultante da prova testemunhal
produzida.

Ora, tendo a Apelante identificado tais meios probatorios, por
referéncia a transcricio dos excertos que considera relevantes,
que se mostram devidamente precisados, nio vemos qualquer

obice a tal apreciacio, pois esta supre a auséncia da indicagao

exacta das passagens da gravac¢io audio realizada.

Pelo que os invocados meios probatorios seriao ponderados no
que concerne 4 sua potencialidade probatoria, e adequacio a
matéria de facto considerada 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
modificacio da decisio da matéria de facto, designadamente

video. Também nio encontra justificaciao a invocacio, como
factor impeditivo da reapreciacio da prova oralmente produzida
e da eventual modificacio da decisdo da matéria de facto, da

Pelo que, podera e devera a Relacao “modificar a decisdo da
matéria de facto se e quando puder extrair dos meios de prova,
com ponderacio de todas as circunstincias e sem ocultar também
a livre apreciacio da prova, um resultado diferente que seja
racionalmente sustentado” [12].

Reconhece-se que o registo dos depoimentos, seja audio ou video,

declaracoes ¢ 0 modo como sao prestadas, as hesitacoes que as
acompanham, as reaccoes perante as objeccoes postas, a excessiva
firmeza ou o compreensivel enfraquecimento da memoria, sendo
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que a mera gravacio dos depoimentos nio permite 0 mesmo grau

influenciaram o juiz da 1? instincia.

Na verdade, existem aspectos comportamentais ou reac¢oes dos

podem ficar gravados ou registados para aproveitamento
posterior por outro tribunal que va reapreciar o modo como no
primeiro se formou a convic¢io do julgador”.

Efectivamente, e esta ¢ uma fragilidade que urge assumir e
reconhecer, “o sistema nio garante de forma tio perfeita quanto
a que é possivel na 1” instancia a percepcio do entusiasmo, das
hesitacoes, do nervosismo, das reticéncias, das insinuacoes, da

deixar de lhe atribuir qualquer relevo”.

Todavia, tais dificuldades ndo devem justificar, por si s0, a recusa
da actividade judicativa conducente a reapreciacio dos meios de
prova, ainda que tais circunstancias ou fragilidades devam ser
necessariamente “ponderadas na ocasiao em que a Relacio

de alteracoes quando, fazendo actuar o principio da livre
apreciaciao das provas, nio seja possivel concluir, com a

relativamente aos concretos pontos de facto impugnados” [13]
(sublinhado nosso).

DA INDICACAO DOS CONCRETOS PONTOS DE FACTO
INCORRECTAMENTE JULGADOS

Por referéncia aos factos NAO PROVADOS, é a seguinte a
factualidade em equacao:

Alinea a) =»

“Que tenham sido dadas instrucoes aos funcionarios do Banco
para nao entregarem aos clientes, potenciais ou efectivos
subscritores das obrigacoes, as notas informativas das obrigacoes
em causa, ou para nem sequer mostrarem tal nota informativa
aos clientes” ;

Alinea ¢) =»

“Que a A. tenha sido afiancado pelos funcionarios do mesmo que
o retorno das quantias em questao era garantido pelo proprio
Banco” ;

Alinea e) =»
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“Que tenha sido dito a A., aquando da aquisicao, que era uma
obrigacao e subordinada”.

Por outro lado, reclama-se a figuracio como provados dos factos
aduzidos nos artigos 13° e 14° da peticao inicial, nomeadamente:
13°=»

“a Autora nao poderia deixar de ser considerada perante o Banco
Réu como uma investidora nio qualificada” ;

14° =»

“a Autora nao tinha realizado naquele Banco quaisquer
“operacoes de volume significativo nos mercados de valores

por trimestre ao longo dos ultimos 4 trimestres”, nem tinha “uma
carteira de valores mobilidrios de montante superior a

menos durante 1 ano, no setor financeiro, numa posicao
profissional em que seja exigivel o conhecimento do investimento
em valores mobiliarios” — artigo 110.°-A, n.° 1, al. b) do C.V.M. in
fine”.

Apreciando:
—no que concerne a alinea a) dos factos ndo provados

Relativamente ao presente ponto factual, alega a Apelante ter
referido “a testemunha AA..., a pessoa que aconselhou a autora a
adquirir a obrigacio dos autos, quando foi questionada se
entregou a autora a ficha técnica da mesma: “Nao. A ficha
técnica existia, mas raramente era entregue aos clientes. Os
clientes, também, como ¢ 10gico, 0 negdcio bancario ¢ um negocio
de confianca e entre os clientes subscreviam depdsitos a prazo

solicitaram, mas raramente os clientes solicitavam mais
informacio adicional” (pag. 8 da transcric¢io).

Questionada se as caracteristicas do produto por si anunciadas a
autora teriam partido de si propria ou dos seus superiores
hierarquicos, a testemunha respondeu: “Este discurso era o
argumentario que nds tinhamos, que nos era enviado pelo
departamento de marketing, por onde nds, quando nds
apresentavamos estes produtos e era o conceito, e era a ideia

algumas reuniées e era este o conceito da venda destes produtos
(...)” (pag. 9 da transcricao)”.

Acrescenta, ainda, que, por seu turno, “a testemunha BB...



referiu que “(...) nao era disponibilizada a ficha técnica do

explicitavamos isso, o cliente também nio e nds nem sequer
tinhamos conhecimento da ficha do produto (...)” (pag. 38
transcricio)”.

Pelo que, conclui, os “depoimentos elencados supra deixam claro
que a ficha técnica nfo era, por norma, entregue aos clientes e
que s0 deveria ser mostrada em casos extremos, uma vez que o
cliente comum, confiante e incauto, nunca a solicitaria...”,
resultando do citado depoimento da testemunha AA... que a
ficha técnica nao foi entregue a autora no momento da
subscricao.

Pelo que, competindo, segundo as regras do direito probatorio,
“ao Banco réu demonstrar que tinha entregue tal documento a
autora, na altura da subscri¢cao”, deveria a alinea a) dos factos
nio provados merecer a resposta de “provada” — cf., artigos 14. a
20. do corpo das alegacoes.

Na resposta, refere o Banco Apelado que a resposta conferida a
citada alinea a) resulta da propria alegacao da Apelante, “pois
quer do teor do documento junto com a PI, quer os varios
depoimentos demonstram que nao havia qualquer instrucio para
nio mostrar a ficha técnica aos clientes”.

Decidindo:

Compulsada a prova produzida, nomeadamente a prova
testemunhal que foi objecto da devida audicao por parte deste
Tribunal (estando, exceptuando pequenos lapsos, fielmente
reproduzida na transcricao junta), nao resulta claramente da
mesma que o facto em apreciacio deva merecer diferenciada
resposta, ou seja, que se imponha a sua considera¢iao como facto
provado.

Efectivamente, em nenhum momento foi referenciado pelas
testemunhas inquiridas, nem tal resulta de qualquer outro meio
de prova produzido, que aos funcionarios o0 Banco Réu tenham
sido dadas instrucoes para nao entregarem aos clientes, que
subscrevessem ou mostrassem interesse em subscrever as
obrigacdes, as notas informativas referenciadas nos factos 4. e 15.
provados, ou para nem sequer mostrarem tais notas
informativas. O que bem ajuizou o Tribunal apelado ao
fundamentar a ndo prova deste facto no teor do depoimento da
testemunha AA....

Apenas resulta que normalmente nio eram mostradas e que os
clientes também normalmente nao o solicitavam nem davam



importancia a tal, focando antes a sua atencao nalgumas
caracteristicas do produto financeiro que lhes era apresentado ou
disponibilizado.

Pelo que, sem ulteriores delongas, a mingua de producao
probatoria que o sustente, a decisiio s0 pode ser a de
improcedéncia de figurar como factualidade provada a constante
da alinea a) dos factos nao provados, que ai deve manter-se.

—no que concerne a alinea c) dos factos nio provados

Relativamente ao presente ponto factual, o0 argumentario da
Recorrente, fundado nos depoimentos das testemunhas AA... e
BB..., enformou-se nos seguintes termos:

A testemunha AA... afirmou que tratava-se de “um produto,
produto de risco do Banco, era assim que ele era vendido, foi

transcricdo)”, referindo, ainda, que “(...) para nos era um
produto do Banco e como tal era, tinha-o como seguro, e era
assim que era entendido por toda a estrutura do Banco”; “Para

detinha o Banco, para nds o risco era igual” (pag. 8 da
transcricao)”.

transcriciao); “(...) nos diziamos o produto com completa
consciéncia que estivamos a vender um produto seguro, um

produto, um produto seguro, um produto do Banco” (pag. 23 da
transcricao).

Por outro lado, a testemunha BB... também refere que “(...) Para
o cliente era visto, praticamente, e para nos também, diziamos ao
cliente que era risco do Banco, era quase semelhante a um
deposito a prazo, porque isto era semelhante” (pag. 39 da
transcricao)”.

uma, um produto financeiro a 10 anos, com uma taxa, uma
rentabilidade boa, acima do deposito a prazo, garantido, com

ao cliente, ndo é, eram os pontos importantes, era o capital esta
garantido, a taxa de juro esta garantida, pronto, a partir dai esta
tudo bem (...)” (pag. 43 da transcricdo)”.




Acrescenta, entdo, que “se o proprio gestor de conta da autora lhe
garantiu que o produto era garantido pelo Banco, se ele proprio
estava convencido desse facto, como é que se pode dizer que a
autora nao foi enganada aquando da aquisicao da obrigacido dos
autos?

Ainda que a autora fosse uma pessoa informada e tivesse outros

produtos financeiros no Banco réu, o argumentario de venda das
Obrigacdes S....-2... era, como ja vimos, de “Capital garantido”
pelo C....

Foi essa a informaciao que lhe foi prestada pelo seu gestor de
conta, conhecido de longa data, em quem a autora confiava e de
quem aceitava, de boa-fé, os conselhos e recomendacoes sobre
como melhor gerir e fazer render o dinheiro que tinha depositado
no Banco réu.

E era essa a informacao que todos os funcionarios do Banco réu
haviam recebido, na altura, dos seus superiores hierarquicos
(através do argumentario interno de venda do produto) e na qual
acreditavam plenamente.

E era essa confianca que transmitiam, depois, aos seus melhores
clientes, conhecidos, amigos...

Pelo que, atento o supra exposto, devera ser dada por “provada”
a alinea c) dos factos nao provados” — cf., artigos 21. a 31. do
corpo das alegacoes.

Na resposta, alega o Banco Apelado nao ter “sido produzida
qualquer prova de que tenha sido transmitido a Autora que o
Banco asseguraria o pagamento do produto no seu vencimento ou
que este fosse apenas um mero sucedaneo de um depdsito a
prazo”.

Na motivacio feita constar na sentenca apelada, a Sra. Juiza a
quo fundou a resposta negativa dada a tal facto, nomeadamente,
no depoimento prestado pela testemunha AA..., cujo teor fez
corresponder, no que ora se cuida, nos factos 13. e 14 provados,
ou seja, ter-se provado que “o funcionario do banco explicou
ainda a A. que podia proceder ao resgate do valor em causa,
desde que transmitisse as obrigacoes, por endosso a terceiros, e se
o fizesse antecipadamente perderia apenas os juros”, e que “foi
ainda dito a autora que o produto financeiro adquirido era um
produto seguro e emitido pela dona do banco, a S....”.

Decidindo:

Da audicio da prova testemunhal produzida existe uma



declarada sintonia na consideracio de que aquele produto era
vendido como seguro, de “risco Banco”, “quase semelhante a um
depdosito a prazo”.

O que era fundamentado pelo facto do mesmo ser emitido pela
entiao dona do C....—Banco......,S.A., ou seja, a sociedade S....—
SeiiiigeeannS.AlL

Donde resultava que, para os funcionarios do Banco C...., este e a
sociedade S...., dona do Banco, “era a mesma coisa”, apesar de
bem saberem que se tratavam de entidades juridicas distintas,
pois consideravam que tal implicava idéntico risco.
Efectivamente, se o produto (obrigagdes) provinha e era emitido
pela dona do Banco, seria logico concluir que a garantia também
se encontrava no proprio Banco, como uma activo daquela
sociedade emitente.

Todavia, o que nao resulta da prova produzida, nem ¢é legitimo da
mesma extrapolar, ainda que por mera presuncio, é que os
funcionarios do Apelado Banco lhe tenham concretamente
afiancado que “o retorno das quantias em questio era garantido
pelo proprio Banco”. Ou seja, que para além da entidade
emitente — S....—, também o Banco—C....-, como entidade juridica
distinta, garantia ou afiancava o pagamento da aplicacio
financeira em causa, aquando da sua maturidade, isto é, que
garantia ou afiancava o pagamento do capital investido aquando
do terminus do periodo da aplicacio.

Efectivamente, 0 Banco C.... apenas serviria de, digamos, garante
da aplicacdo financeira vendida, na medida em que fazia parte do
patrimonio, ou seja, do activo, da entidade emitente do produto
obrigacoes — S....-, caso esta nio cumprisse, findo o periodo do
empréstimo titulado por obrigacdes, com o dever de reembolso do
capital aplicado.

Pelo que, nos termos em que 0 aduzido facto surge afirmado, a
conclusio so pode a ser o reconhecimento da sua nio prova, o que
se decide, devendo manter-se na elencagem dos factos nio
provados.

— no que concerne a alinea e)_dos factos nio provados

No que concerne ao presente ponto impugnatorio, aduz a
Recorrente que “deveria ter ficado a constar dos factos provados
que nio foi mencionada nem explicada a autora a caracteristica
da subordinacao.

Efectivamente, questionada sobre o assunto, disse a testemunha
AA... que “Niao, eu nao tinha essa ideia na altura (...) penso que
a maioria das pessoas ou quase todas nao tinham a nocao desse



ponto, desse conceito (...) para nos era um produto do banco
(...)” (pag. 8 da transcricao)”.

Acrescenta, ainda, que também “a testemunha BB...,
questionada sobre o assunto, referiu que “Nao. (...) mesmo nés
proprios funcionarios ndo tinhamos formagio nessa area, isto foi
muito mais tarde, digamos, em 2008, em que n6s tivemos
formacio sobre obrigacoes subordinadas. (...).0 que era uma

formacio.” (pag. 38 da transcricao)”.

Pelo que, conclui, devia “ter ficado a constar da matéria de facto
provada que a caracteristica da subordinac¢io nao foi referida a
autora e nem sequer era conhecida dos funcionarios do banco que
com a autora lidavam” — cf., artigos 32. a 35. do corpo das
alegacoes.

Nas contra-alegacoes apresentadas, refere o Banco Apelado que
*“a testemunha AA... foi muito claro ao afirmar que nunca
transmitiu a Apelante que o produto se tratava de uma obrigacao
e muito menos que lhe tivesse explicado o que era a
subordinac¢iao”.

Na fundamentacio de tal resposta negativa, fez-se constar na
sentenca apelada que a testemunha AA... “em momento algum
referiu que se tratava de uma obrigacio, ou explicou a
subordinacio, dizendo que era uma «aplicacio» ou «produto»,
dai o facto negativo da alinea e) (....)”.

Decidindo:
Vejamos.

Encontra-se dado como nao provado que “tenha sido dito a
Autora, aquando da aquisico, que era uma obrigacio e
subordinada”, pretendendo a Apelante Autora que se dé como
provado que a “caracteristica da subordinac¢io nao foi referida a
Autora e nem sequer era conhecida dos funcionarios do Banco
que com a Autora lidavam”.

Na sua peticao inicial, refere a Autora que (sublinhado nosso):

— o funcionario do Banco Réu referiu-lhe “que se tratava de um
produto com muita procura, o qual lhe proporcionaria um
rendimento bem superior ao de um deposito a prazo que tinha ali
no Banco, pelo que lhe aconselhava a compra de 1 obrigacio
S....-2..., no valor de € 50.000,00” — cf., art®. 51°;

— foi-lhe assegurado que “nao obstante tratar-se de obrigacio a
dez anos, esta poderia, querendo, resgata-la a qualquer altura,
com o0 que apenas sofreria, como sucede nos depositos a prazo,
uma penaliza¢io nos juros” — cf., art’. 60° ;



— nunca “teria aceitado subscrever 1 obrigacao «S....-2...», se lhe
tivessem sido explicadas as caracteristicas do produto que lhe
estava a ser vendido (....)” — cf., 1* parte do art®. 71°.

Resulta do exposto que a Autora reconhece, desde logo no seu
articulado inicial, ter-lhe sido dito, aquando da aquisicao, que o
produto oferecido/proposto era uma obrigac¢ao, afirmando,
todavia, nio lhe ter sido dito que a mesma tinha a natureza de
subordinada — cf., artigos 146° e 147° do mesmo articulado.

Na contesta¢io apresentada, o Réu Banco, ora Apelado, alegou
que:

—““apresentou o produto como se tratando de subscric¢ao de
obrigacoées”— cf., art’. 61° ;

— “apresentou as condi¢oes do produto” — cf., art’. 65° ;

— “a Autora foi total e exaustivamente esclarecida sobre as
condicoes do produto (...)”, tendo-lhe sido apresentadas “as
caracteristicas”— cf., art®s. 73° e 76°.

Resulta do exposto o seguinte:

1.— por um lado, ndo pode manter-se a resposta conferida a alinea
e), no segmento em que se deu como nao provado que tenha sido
dito a Autora, aquando da aquisicdo, que o produto financeiro
era uma Obrigacao ;

2.— com efeito, nesta parte nio pode valorar-se o aduzido pela
testemunha AA..., quando este afirma, de forma reiterada no
depoimento prestado, que nao tera dito a ora Apelante que o
produto financeiro se tratava de uma obrigacao ;

3.— com efeito, para além da pouca fiabilidade do declarado, que
resultou manifesta das declaracoes prestadas, nessa parte,
conforme decorreu do confronto com as mesmas efectuado pelo
Ilustre Mandatario do Réu Banco, é a propria Autora a
reconhecer, nos termos supra expostos, que tal lhe tera sido dito
aquando da aquisico ;

4.— pelo que, desde logo, decide-se pela alteracio do ponto 8. da
matéria de facto dada como provada, a qual passara a ter a
seguinte redaccio:

“A Autora foi contactada em Abril de 2006, por um funcionario
do Balcio onde a A. tinha conta, dizendo-lhe que estava a ser
lancado um novo produto financeiro, com a natureza de

5.— no que concerne a sua natureza subordinada, nao resulta
efectivamente da prova produzida que a mesma tenha sido
transmitida a Autora, o que melhor apreciaremos infra ;

6.— pelo que, na ponderacio das varias solucées plausiveis,
podera entender-se caber ao Banco Réu observar o 6nus
probatorio da prestacio de tal informacao a cliente Autora ;



7.— pelo que, de acordo com tal entendimento, cabendo-lhe tal
onus, a resposta factual deve ser efectuada nos termos feitos
constar na sentenca apelada, ou seja, de acordo com a versao
factual aduzida pelo Réu contestante (supra exposta) ;

8.— e nao nos propostos termos negativos, ou seja que “a
caracteristica da subordinac¢ao nao foi referida a autora” ;

9.— donde resulta que a alinea e) dos factos ndo provados devera
manter-se, ainda que com diferenciada redaccio, nos seguintes
termos:

“que tenha sido dito & Autora, aquando da aquisicio descrita de

10.— por fim, relativamente a pretensao de que figure na
factualidade provada que a caracteristica da subordinacio nao
era conhecida dos funcionarios do banco que com a autora
lidavam, esta sempre seria susceptivel de aditamento, como facto
instrumental, nos quadros da alinea a), do n°. 2, do art®. 5°, do
Cod. de Processo Civil, pois trata-se de matéria de facto que nao
foi objecto de alegacio ;

11.— todavia, apesar de tal ter sido afirmado pelas testemunhas
inquiridas, nos termos transcritos, nio se nos afigura que tal
mereca a minima credibilidade ou ponderacao ;

12.— com efeito, as caracteristicas da subordinacio das
Obrigacoes em venda, relativamente ao ponto fulcral ou essencial
decorrente de tal natureza — o reembolso do subscritor fica
subordinado ao prévio reembolso de todos os demais credores,
tendo, no entanto, prioridade sobre os accionistas da S........... R
SA -, encontram-se devidamente explicitadas quer na Nota
Informativa referenciada no facto 4. — cf., fls. 63 v® a 79 v° -, quer
na informacgao interna descrita no ponto 15. — cf., fls. 97 a 101 ;
13.— pelo que, nao podendo tais testemunhas, atentas as funcoes
que exerciam, desconhecer o conteudo de tais documentos, nao é
minimamente verosimil o alegado total desconhecimento das
caracteristicas da subordinacio ;

14.— pelo que, sem outras delongas, nessa parte, conclui-se pela

— no que concerne aos factos constantes dos artigos 13° e 14° da
peticao inicial

Invoca a Apelante que a matéria factual constante dos artigos 13°
e 14° da peticao inicial nao foi impugnada pelo banco Réu, pelo
que devem passar a figurar, como admitidos por acordo, nos
factos provados.

Acrescenta que tal factualidade foi elencada no ponto 1 dos temas
de prova e que sao essenciais para a descoberta da verdade
material, ndo podendo deixar de figurar na matéria de facto



provada.

Ao nao fazeé-lo, conclui, incorreu o Tribunal no vicio de
apreciacio e valoracao da prova, invocando o prescrito no art°.
607°, n°. 4, do Cod. de Processo Civil — cf., artigos 36. a 41. do
corpo das alegacoes.

Decidindo:

Os artigos da peti¢ao inicial em consideracio tém a seguinte
redaccao:

“a Autora nao poderia deixar de ser considerada perante o Banco
Réu como uma investidora nio qualificada” — art®. 13° ;

“a Autora nio tinha realizado naquele Banco quaisquer
“operacoes de volume significativo nos mercados de valores
mobiliarios, com a frequéncia média de, pelo menos, 10 operacoes
por trimestre ao longo dos ultimos 4 trimestres”, nem tinha “uma
carteira de valores mobilidrios de montante superior a
€500.000,00”, nem tinha, por ultimo, “prestado funcées, pelo
menos durante 1 ano, no setor financeiro, numa posicao
profissional em que seja exigivel o conhecimento do investimento
em valores mobiliarios” — artigo 110.°-A, n.° 1, al. b) do C.V.M. in
fine” — art®. 14°.

Efectivamente, os artigos em equac¢io nao foram objecto de
impugnacio por parte do Réu contestante, conforme decorre da
oposicao/contestacio apresentada nos autos, maxime do disposto
nos artigos 78° e 79° deste articulado.

O aduzido no art’. 14° consubstancia, ainda que com remissao
para o conceito qualificativo exposto no art®. 110°-A, do Codigo
dos Valores Mobiliarios (aprovado pelo DL n°. 486/99, de 13/11,
na redaccao conferida pelo DL n°. 52/2006, de 15/03), verdadeira
alegacio factual, que o Réu Banco nio questiona, tendo por
pressuposto a enunciacio dos requisitos ou pressupostos para que
pequenas e médias empresas, bem como pessoas singulares,
devam ser considerados investidores qualificados (cf., a alinea b),
do n° 1).

Estamos, assim, perante matéria factual ponderavel, pois tal
qualificacao tem efectiva e real importancia na definicao do perfil
da Autora enquanto investidora financeira, o que constitui tema
de prova (n°. 1).

Por outro lado, 0 aduzido no art°. 13° traduz a defini¢ao ou
qualificacio que deve ser extraida daquela mesma factualidade,
possuindo natureza claramente conclusiva.

Pelo que, no aproveitamento do alegado, decide-se aditar a
matéria de facto provada um novo ponto, que figurara sob o n°.




7-A, com a seguinte redaccio:
“em Maio de 2006, a Autora nao tinha realizado no Banco Réu

durante 1 ano, no sector financeiro, numa posicao profissional em

que seja exigivel o conhecimento do investimento em valores
mobilidrios”.

— da demais modificabilidade da matéria de facto — cf., art®. 607°,
n’s.4 e5, ex vido n°. 2, do art®. 663° e 662°, n°. 1, todos do Caod.
de Processo Civil

Por remissao do n°. 2, do art®. 663°, dispéem os n’s. 4 e 5, do art°.
607°, ambos do Cad. de Processo Civil, que “na fundamentacio
da sentenca, o juiz declara quais os factos que julga provados e
quais os que julga niao provados, analisando criticamente as
provas, indicando as ilacoes tiradas dos factos instrumentais e
especificando os demais fundamentos que foram decisivos para a
sua convic¢ao; o juiz toma ainda em consideracio os factos que
estao admitidos por acordo, provados por documentos ou por
confissio reduzida a escrito, compatibilizando toda a matéria de
facto adquirida e extraindo dos factos apurados as presungoes
impostas pela lei ou por regras de experiéncia.

5—- O juiz aprecia livremente as provas segundo a sua prudente
convic¢io acerca de cada facto; a livre apreciacio nio abrange os
factos para cuja prova a lei exija formalidade especial, nem
aqueles que s6 possam ser provados por documentos ou que
estejam plenamente provados, quer por documentos, quer por
acordo ou confissao das partes”.

Ora, da audicio efectuada da prova testemunhal produzida
constata-se ter-se apurado factualidade que podera revelar-se de
importancia para a resolucio do litigio trazido a juizo, referente
as condicoes pessoais da Autora, nomeadamente no que concerne
a densificacio do seu perfil enquanto investidora financeira,
constituindo este um tema de prova.

Reportamo-nos, nomeadamente, a alegacio de que a Autora é
licenciada em economia ou em gestio de empresas,exercendo,a
data da aquisicao da Obrigacao S....-2..., as func¢oes de directora
financeira de uma empresa.

Tal prova resulta das declaracoes da testemunha AA...,
concretamente aos minutos 2.35 a 2.45 e 18.04 a 18.09 do seu
depoimento, encontrando-se as mesmas devidamente transcritas



a fls. 3 e 12 da transcricao junta aos autos.

Tal factualidade, nio aduzida pelas partes, podera, e devera, ser
considerada pelo julgador como facto instrumental resultante da
instrucao da causa, nos quadros da alinea a), do n°. 2, do art®. 5°,
do Coéd. de Processo Civil, resultando a sua relevancia, desde
logo, na afericio da amplitude dos deveres de informacio a
prestar pelo intermediario financeiro (in casu, o Banco Apelado),
a qual varia, no que concerne a extensao e profundidade,
consoante o grau de conhecimentos e experiéncia do cliente (in
casu, a Autora Apelante) — cf., o n°. 2, do art’. 312° do Cédigo
dos Valores Mobiliarios (aprovado pelo DL n°. 486/99, de 13/11,
na redaccio inicial, entdo vigente, o qual dispunha que “a
extensio e a profundidade da informacao devem ser tanto
maiores quanto menor for o grau de conhecimentos e de
experiéncia do cliente”).

Pelo exposto, decide-se em aditar um novo facto 4 matéria factual
provada, que figurara sob o n°. 7-B, com a seguinte redaccio:

“a Autora ¢é licenciada em economia ou gestio de empresas,
desempenhando, em Abril/Maio de 2006, as funcoes de Directora
Financeira numa empresa”.

No articulado inicial, alega a Autora que a Obrigacao
referenciada nos autos nao foi paga pela sociedade emitente — cf.,
art’. 110°, 2° parte.

Tal facto nao mereceu controvérsia por parte do Banco Réu,
conforme resulta do articulado contestacao, nomeadamente dos
artigos 78° e 79° desta.

Todavia, apesar de admitido por acordo das partes, tal facto nao
figurou, como devia, na factualidade provada, sendo certo que o
mesmo é reconhecidamente relevante para a apreciacao do
petitorio em equacio.

Pelo exposto, ao abrigo do prescrito no n°. 1, do art’. 662°, do
Cod. de Processo Civil, adita-se a matéria factual provada um
novo facto, que figurara sob o n°. 20., com a seguinte redaccio:
“A «S....-S...... beeeesD. A, presentemente denominada
“Gueengerenns ,S.A0, ndo pagou a obrigacio identificada em 12. na
data do seu vencimento”.

Igualmente no articulado inicial invoca a Autora que aquando da
aquisicao da Obrigacao nunca lhe foi transmitido pelo Banco Réu
que esta tinha a natureza de “subordinada” — cf., 2" parte do art®.
71°.

Todavia, na resposta a matéria de facto operada pelo Tribunal a
quo apenas se referenciou a versao factual aduzida pelo Réu



Banco, constando da alinea e) dos factos nao provados, ora

descrita de 8. a 12., que a mencionada Obrigacio era
subordinada.

Ora, tendo em atencio as varias solucées possiveis em termos de
onus probatorio — e consigne-se, desde ja, entendermos que este,
no que concerne a existéncia do incumprimento, quer a relaciao
venha a ser apreciada no Ambito da responsabilidade bancaria,
quer venha a operar-se no Aambito da intermediacao financeira,
onera a Autora investidora -, tal facto deveria ter merecido
apreciacao segundo a versao factual aduzida pela Autora. O que
nao se mostra efectuado.

Assim, apreciando a prova produzida, nomeadamente as
declaracoes prestadas pela testemunha AA..., resulta
exuberantemente das declaracoes por este prestadas que a
caracteristica da subordinacdo nio chegou a ser transmitida a
Autora — cf., pag. 7 e 8 da transcricio -, 0o mesmo se extraindo das
declaracoes da testemunha BB..., a0 mencionar que a
caracteristica da subordinacio nio era transmitida, aduzindo,
inclusive, que aos proprios funcionarios faltava formacao nessa
area — cf., pag. 38 da transcricao.

Pelo exposto, ao abrigo do prescrito no n°. 1, do art’. 662°, do
Cod. de Processo Civil, adita-se a matéria factual provada um
novo facto, que figurara sob o n°. 14.-A, com a seguinte redac¢io:
“nunca tendo sido transmitido a Autora que a Obrigacio descrita
em 8. tinha natureza subordinada”.

Resulta ainda da peticio inicial a alegacio da Autora de que
nunca teve acesso aos documentos n’s. 6 e 7, ou seja, a nota
informativa descrita nos factos 4. e 5., bem como a informacao
existente a nivel interno, descrita no facto 15..

Tal facto foi devidamente corroborado pelo depoimento das
testemunhas inquiridas, as quais mencionaram o que
alegadamente era transmitido aos adquirentes, referenciando
expressamente a testemunha AA... que a ficha técnica do produto
raramente era entregue aos clientes, apenas tal sucedendo
quando o solicitavam — cf., pagina 4 da transcricio. E, alegando
nao ter transmitido a Autora, nomeadamente, a caracteristica da
subordinaciao da Obrigacao (e inclusive que se tratava de uma
Obrigacao, nio sendo, nesta parte valorado o aduzido, nos termos
supra justificados), logicamente dai se depreende que nunca tais
documentos foram exibidos ou entregues.

Pelo que, tendo tal facto importancia para o total aferir da
informacio prestada a Autora, enquanto cliente investidora,



decide-se, nos termos do citado n°. 1, do art®. 662°, do Coéd. de
Processo Civil, aditar & matéria factual provada um novo facto,
que figurara sob o n°. 15.-A, com a seguinte redacg¢io:

“tal informacao, bem como a nota informativa descrita em 4. e S.,
nunca foram mostradas 4 Autora, nem lhe foi entregue copia das
mesmas”.

Em guisa conclusoria, no que se reporta ao presente segmento
recursorio de impugnacio da matéria factual, decide-se, num
juizo de parcial procedéncia, o seguinte:

—na manutencio dos factos a) e c¢) na factualidade nao provada ;
—na alteracio do ponto 8. da matéria de facto dada como

“A Autora foi contactada em Abril de 2006, por um funcionario
do Balcio onde a A. tinha conta, dizendo-lhe que estava a ser
lancado um novo produto financeiro, com a natureza de

—na alteracio da redacc¢ao da alinea e) dos factos nio provados,
que passara a ter a seguinte redaccio:

8.a12., que a mencionada Obrigacio era subordinada” ;

—no aditamento 4 matéria de facto provada de um novo ponto,
que figurara sob o n°. 7-A, com a seguinte redac¢io:

“devendo ser considerada perante o Banco Réu como uma
investidora nao qualificada” ;

—no aditamento de um novo facto 4 matéria factual provada, que
figurara sob o n°. 7-B, com a seguinte redacc¢io:

“a Autora ¢é licenciada em economia ou gestao de empresas,
desempenhando, em Abril/Maio de 2006, as funcées de Directora

Financeira numa empresa” ;

—no aditamento de um novo facto 4 matéria factual provada, que
figurara sob o n°. 20., com a seguinte redacg¢io:

“A «S.ee=S.eiiisee.,S. A, presentemente denominada
«GuienseeenesS.A», N0 pagou a obrigacao identificada em 12. na
data do seu vencimento” ;

—no aditamento de um novo facto a4 matéria factual provada, que
figurara sob o n°. 14-A, com a seguinte redaccio:

“nunca tendo sido transmitido a Autora que a Obrigacio descrita
em 8. tinha natureza subordinada” ;

—no aditamento de um novo facto 4 matéria factual provada, que
figurara sob o n°. 15-A, com a seguinte redaccio:

“tal informacao, bem como a nota informativa descrita em 4. e S.,
nunca foram mostradas 4 Autora, nem lhe foi entregue cépia das
mesmas”.

A-Do enquadramento juridico



A sentenca apelada raciocinou, basicamente, nos seguintes
termos:

— a Autora pretende receber o valor correspondente ao montante
investido na Obrigacao subscrita, acrescido dos respectivos juros,
nao da entidade emitente da mesma — S....(S...... yeeeesd.AL),
presentemente G....) -, mas antes do Réu Banco — D...., que
sucedeu ao C.... (Banco...... ,S.A.)-, como intermediario
financeiro na venda dessa Obrigacio, imputando-lhe a violacao
dos deveres de informacao, lealdade e proteccio ;

— assim, a responsabilidade civil em causa ¢ a do intermediario
financeiro, estando em equacio a verificacao dos respectivos
requisitos ou pressupostos — facto, ilicitude, culpa, dano e nexo de
causalidade -, competindo ao cliente/investidor, ou seja, a ora
Autora, a prova do facto ilicito e do nexo de causalidade
(adequada) ;

—nao esta demonstrada qualquer actuacao ilicita por parte do
intermediario financeiro, pelas informacdes prestadas, a data,
com o conhecimento que existia na altura, pelo que ndo se pode
concluir pela violacdo do dever de informacao ;

— para além da auséncia da prova da ilicitude, também néo se
verifica, no caso concreto, o nexo de causalidade entre a actuacao
do Banco Réu, na qualidade de intermediario financeiro, e 0 nio
reembolso do capital investido ;

— 0 que determina a decisdo de improcedéncia da accio, com
consequente juizo de absolvi¢do do Réu do pedido formulado pela
Autora.

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 [14].

O legislador nao avanca 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 autorizacio concedida pela autoridade
competente e a registo prévio junto da CMVM” [15], conforme
dispoem as alineas a) e b), do n°. 1, do art®. 295°, do Codigo dos

Valores Mobiliarios [16].

Por sua vez, o n°. 1, do art’. 289°, do mesmo diploma, elenca as
actividades de intermediacao financeira, entre as quais figuram,
os servicos e actividades de investimento em instrumentos
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financeiros, enumerados no art°. 290°, enumerando-se entre os
servicos de investimento “a recepcao e a transmissao de ordens
por conta de outrem” e “a execucio 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), ), 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 negocios juridicos celebrados entre um
intermediario financeiro e um cliente (investidor) relativos a
prestacdo 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
depdasito -, configuram-se dois tipos de contratos de
intermediacio comuns, nomeadamente o “contrato de consultoria
para investimento” e “contrato de intermedia¢io em sentido
estrito, também dito negocio de cobertura”.

Tais contratos tém como objecto mediato, valores mobiliarios
(accoes, obrigacoes, unidades de participacao, entre outros), mas
também instrumentos monetarios, tais como bilhetes do tesouro,
papel comercial, obrigacoes de caixa e também instrumentos
derivados, entre eles, futuros, opcoes, 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 negécio antecedente —
designado normalmente como negocio de cobertura — que serve
de base a subscri¢cio ou transacc¢ao de valores mobiliarios,
assumindo-se estas operacdes como negocios de execucio da
relacdo de cobertura.

Nas palavras de Menezes Cordeiro [17], “a rececio, transmissio e
execucio de ordens surgem sempre associadas a um contrato base
— contrato de abertura de conta, contrato de intermediacio 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 intermedidrio financeiro
representa inevitavelmente, um negocio juridico, na medida em
que depende de uma manifestacio de vontade e o seu exacto
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ordens sobre valores mobilidrios, dirigidas a um intermedidrio,

recusa, esta a obedecer a Lei”.

No que concerne a sua natureza juridica, entende José Engracia
Antunes [18] traduzir-se o negdcio juridico de cobertura num
contrato de comissao, regulado pelo CVM, configurando-o como
um contrato de mandato Carlos Ferreira de Almeida [19] e
Menezes Cordeiro [20].

Deste modo, a execucio das ordens que o intermedidario 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 execucio 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 execugao.

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 “obrigacio 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 condi¢coes, nos termos
dos artigos 330.° a 333.° do CVM.

I1)-DOS DEVERES DOS INTERMEDIARIOS FINANCEIROS,
MAXIME, DOS DEVERES DE INFORMACAO



file:///C:/Data/fj29910/Desktop/Por%20Inserir-2019/BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20906%2017.8T8LSB.L1.docx#_ftn18
file:///C:/Data/fj29910/Desktop/Por%20Inserir-2019/BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20906%2017.8T8LSB.L1.docx#_ftn18
file:///C:/Data/fj29910/Desktop/Por%20Inserir-2019/BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20906%2017.8T8LSB.L1.docx#_ftn18
file:///C:/Data/fj29910/Desktop/Por%20Inserir-2019/BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20906%2017.8T8LSB.L1.docx#_ftn18
file:///C:/Data/fj29910/Desktop/Por%20Inserir-2019/BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20906%2017.8T8LSB.L1.docx#_ftn19
file:///C:/Data/fj29910/Desktop/Por%20Inserir-2019/BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20906%2017.8T8LSB.L1.docx#_ftn19
file:///C:/Data/fj29910/Desktop/Por%20Inserir-2019/BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20906%2017.8T8LSB.L1.docx#_ftn19
file:///C:/Data/fj29910/Desktop/Por%20Inserir-2019/BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20906%2017.8T8LSB.L1.docx#_ftn19
file:///C:/Data/fj29910/Desktop/Por%20Inserir-2019/BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20906%2017.8T8LSB.L1.docx#_ftn20
file:///C:/Data/fj29910/Desktop/Por%20Inserir-2019/BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20906%2017.8T8LSB.L1.docx#_ftn20
file:///C:/Data/fj29910/Desktop/Por%20Inserir-2019/BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20906%2017.8T8LSB.L1.docx#_ftn20
file:///C:/Data/fj29910/Desktop/Por%20Inserir-2019/BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20906%2017.8T8LSB.L1.docx#_ftn20

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

Artigo 7°

“Qualidade da informacao

1- A informacio respeitante a instrumentos financeiros, a formas
organizadas de negociacdo, as actividades de intermediacio
financeira, a liquidacao e a compensaciao de operacoes, a ofertas
publicas de valores mobiliirios e a emitentes deve ser completa,
verdadeira, actual, clara, objectiva e licita.

2- O disposto no numero anterior aplica-se seja qual for o meio
de divulgacao e ainda que a informacao seja inserida em
conselho, recomenda¢io, mensagem publicitaria ou relatorio de
notacio de risco.

(..)”

Artigo 30.°

“Investidores institucionais

1— Consideram-se investidores institucionais as instituicoes de
crédito, as empresas de investimento, as instituicoes de
investimento colectivo e respectivas sociedades gestoras, as
empresas seguradoras e as sociedades gestoras de fundos de
pensoes.

2— Nao beneficiam da proteccao conferida aos investidores niao
institucionais as entidades publicas, as sociedades abertas, as
sociedades gestoras de participacoes sociais, os titulares de
participacio qualificada em sociedade aberta, os consultores
autonomos e as entidades colocadoras de unidades de
participacio por conta de outrem.”

Artigo 304.°

“Principios

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

2— Nas relacoes com todos os intervenientes no mercado, os
intermediarios financeiros devem observar os ditames da boa fé,
de acordo com elevados padroes de diligéncia, lealdade e
transparéncia.

3— Na medida do que for necessario para o cumprimento dos
seus deveres, o intermediario financeiro deve informar-se sobre a
situacdo financeira dos clientes, a sua experiéncia em matéria de
investimentos e os objectivos que prosseguem através dos servicos
a prestar.

4— Os intermediarios financeiros estio 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 6rgiao de administraciao do
intermediario financeiro e as pessoas que efectivamente dirigem
ou fiscalizam cada uma das actividades de intermediacao.”

Artigo 305.°

“Aptidao e organizacio profissionais

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

2—O0 intermediario financeiro deve manter a sua organizacio
empresarial equipada com os meios humanos, materiais e
técnicos necessarios 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 informacao

1— O intermediario financeiro deve prestar, relativamente aos
servicos que ofereca, que lhe sejam solicitados ou que
efectivamente preste, todas as informacoes necessarias para uma
tomada de decisio esclarecida e fundamentada, incluindo
nomeadamente as respeitantes a:

a)- Riscos especiais envolvidos pelas operacoes a realizar;

b)- Qualquer interesse que o intermediario financeiro ou as
pessoas que em nome dele agem tenham no servico prestado ou a
prestar;

¢)- Existéncia ou inexisténcia de qualquer fundo de garantia ou
de proteccao equivalente que abranja os servicos a prestar;

d)- Custo do servi¢o a prestar.

2— A extensio e a profundidade da informac¢io 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 prestacao de conselho, dado a qualquer titulo, ou em
mensagem promocional ou publicitaria ndo exime o
intermediario financeiro da observancia dos requisitos e do
regime aplicaveis a informacao em geral.”

Artigo 314.°

“Responsabilidade civil

1— Os intermediarios financeiros sdo obrigados a indemnizar os
danos causados a qualquer pessoa em consequéncia da violacao
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 relacdes contratuais ou pré-




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

Artigo 324.°

“Responsabilidade contratual

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

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

No exercicio da actividade de intermediacio 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 Cdédigo 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
actuacio do intermediario financeiro, nao se centra na decisiao de
investimento mas sim o processo que leva a formacao dessa
decisao de investimento.

Nas palavras de Menezes Cordeiro [21], a visdo classica que
atribui ao Direito dos valores mobilidrios duas grandes funcoes —
a proteccao dos investidores e a eficiéncia do mercado —

pouca utilidade real”, o que inclusive sucede no campo da
interpretacao juridica, em que o “seu interesse tende a
circunscrever-se a proteccio dos investidores: confrontado com
um preceito de conteiido impreciso, o intérprete-aplicador deve
assumir a solucio que melhor acautele a posicio juridica desses
sujeitos”.

Propoe, 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”.
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forma atempada consubstancia uma exigéncia do principio da
transparéncia”, sendo, todavia, distintas as preocupacoées
subjacentes a cada um dos institutos: ”em termos genéricos, mas
esclarecedores, a transparéncia respeita a divulgacao de
informacio e a integridade ao nivelamento substantivo da

informacio que pode ou nio ser utilizada”.

Especificamente no que concerne ao principio da transparéncia,
este aparece “intrinsecamente associado ao conceito de
informacio e as obrigacdes de divulgacio, impde-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 decisdes”.

A regulacio da informac¢do impde-se, assim, “essencialmente em
duas dimensdes: (i) o conteudo da informacgao ;_e (ii) a imposicio
de extensos e complexos deveres de divulgacio, nas mais variadas
situacoes e as mais distintas entidades — emitentes, intermediarios
€, pontualmente, aos proprios investidores”, tendo como objectivo
principal procurar “equilibrar a assimetria informativa que
caracteriza os mercados de capitais”.

Deste modo, para além da divulgacao e regulaciao 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
mobiliarios, situacées mobiliarias e sujeitos mobiliarios”, devendo

A informaciao disponibilizada deve, deste modo, ser “correcta ou
exacta, por oposicio a informacio falsa, exagerada ou enganosa”,
devendo “espelhar, com exactiddo, a real situacio 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 informaciao niao

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

financeiro ou servico oferecido ou procurado, bem como, se
aplicavel, sobre a situacio financeira e os objectivos de
investimento do cliente»”.




Do transcrito art®. 312°, resulta, assim, o niicleo base ou essencial
dos deveres informativos que oneram o intermediario financeiro,
0 qual se traduz no dever de prestacio de toda a informacao
necessaria para uma tomada de decisio esclarecida e
fundamentada, devendo a extensao e profundidade ser tanto
maiores quanto menor for o grau de conhecimento e experiéncia
do cliente [22], 0 que implica a consagracio do denominado
principio da proporcionalidade inversa.

Apelando, novamente, aos ensinamentos de Menezes Cordeiro
[23], os intermediarios financeiros estio “naturalmente, sujeitos a

campo dos deveres ativos que o dever de informacio 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 informacoes
necessarias para uma tomada de decisio esclarecida e
fundamentada (...)”.

Impoem-se, consequentemente, tais deveres a todos os clientes,
“independentemente da sua natureza qualificada ou ndo
qualificada”, operando-se apenas a distincio relativamente ao
grau exigido: “a extensio 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 |24], “a densidade do dever de informacio 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.
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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
prossecucio dos interesses dos clientes depende,

reconhecida e protegida e apenas no ambito dessa relacio podera
essa prossecucao 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¢ao 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
equacio -, que “do confronto entre os regimes gerais com o
regime mobilidrio especifico (...), do ponto de vista da diligéncia
exigida, um plus: aos intermediarios financeiros é exigida uma

de diligéncia” [25].

Todavia, nao ¢é inten¢ao do legislador que o intermediario preste a
informacao devida de forma cega, em funcio de um investidor
abstracto, mas antes em func¢ao 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 habilita¢des, experiéncia e
situacao financeira e objectivos — cf., o n°. 3, do art®. 304°,
correspondente ao vigente n°. 1, do art’. 314° [26].

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
redaccao decorrente das alteracoes introduzidas pelo Decreto-Lei
n.” 357-A/2007, de 31 de Outubro, ao dispor que “1 - Os
intermediarios financeiros sao obrigados a indemnizar os danos
causados a qualquer pessoa em consequéncia da violacido dos
deveres respeitantes a organizacio 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 Ambito de relacdes contratuais ou pré-


file:///C:/Data/fj29910/Desktop/Por%20Inserir-2019/BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20906%2017.8T8LSB.L1.docx#_ftn25
file:///C:/Data/fj29910/Desktop/Por%20Inserir-2019/BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20906%2017.8T8LSB.L1.docx#_ftn25
file:///C:/Data/fj29910/Desktop/Por%20Inserir-2019/BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20906%2017.8T8LSB.L1.docx#_ftn25
file:///C:/Data/fj29910/Desktop/Por%20Inserir-2019/BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20906%2017.8T8LSB.L1.docx#_ftn25
file:///C:/Data/fj29910/Desktop/Por%20Inserir-2019/BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20906%2017.8T8LSB.L1.docx#_ftn26
file:///C:/Data/fj29910/Desktop/Por%20Inserir-2019/BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20906%2017.8T8LSB.L1.docx#_ftn26
file:///C:/Data/fj29910/Desktop/Por%20Inserir-2019/BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20906%2017.8T8LSB.L1.docx#_ftn26
file:///C:/Data/fj29910/Desktop/Por%20Inserir-2019/BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20906%2017.8T8LSB.L1.docx#_ftn26

contratuais e, em qualquer caso, quando seja originado pela
violacao de deveres de informacao”.

No que concerne ao presente regime de responsabilidade civil,
parte da doutrina e jurisprudéncia tém-no reconduzido “ao
respeitantes 4 organizacio e ao exercicio da sua atividade como
normas de protecio, para efeitos de aplicacio da segunda parte

producio de danos na esfera juridica de um cliente investidor, em
decorréncia da suposta violacio, por parte de um intermedidrio
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

intermedidrio 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 Cdd. Civil,
enquanto norma de protec¢cio operatoria.

Nas palavras do douto aresto do STJ de 17/03/2016 [28], 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

regime do art. 799.° do CC”.

I11)-DO (NAO) PREENCHIMENTO DOS PRESSUPOSTOS DA
RESPONSABILIDADE CIVIL DECORRENTE DA CONDUTA
DO BANCO REU

Efectuado o enquadramento juridico nos termos expostos,
retornemos 4 factualidade a equacionar.

Provou-se que a Autora é, desde ha cerca de 15 anos, cliente do
Banco Réu, através da agéncia de L...., no qual possuia, em Maio
de 2006, valores em depdsito no valor de 40.000,00 e 10.000,00 €,
por transferéncias ocorridas entre Abril e Maio desse ano — factos
3.eb6..

Provou-se, ainda, que a Autora era considerada conservadora nas
aplicac¢des financeiras que possuia no Banco Réu, avessa ao risco
e tendo no mesmo essencialmente depositos bancarios, sendo que,
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em Maio de 2006, nio tinha realizado no Banco Réu quaisquer
operacoes de volume significativo nos mercados de valores
mobiliarios, com a frequéncia média de, pelo menos, 10 operacdes
por trimestre ao longo dos ultimos 4 trimestres, nem tinha uma
carteira de valores mobiliarios de montante superior a
€500.000,00, nem tinha, por ultimo, prestado funcées, pelo menos
durante 1 ano, no sector financeiro, numa posi¢cao profissional em
que seja exigivel o conhecimento do investimento em valores
mobiliarios — factos 7. e 7-A..

Em Abril de 2006, a Autora foi contactada por um funcionario do
Balcao onde tinha a conta, referindo-lhe que estava a ser lancado
um novo produto financeiro, com a natureza de Obrigacao, de
caracteristicas similares as de um depdsito a prazo, semelhante a
este, s0 que melhor remunerado, com capital garantido e que,
atentas as suas caracteristicas, estava a ter uma procura enorme
junto dos clientes do Banco — factos 8., 9. e 10..

O mesmo funcionario do banco explicou ainda a Autora que
podia proceder ao resgate do valor em causa, desde que
transmitisse as obrigacoes, por endosso a terceiros, e se o fizesse
antecipadamente perderia apenas os juros, bem como que o
produto financeiro adquirido era seguro e emitido pela dona do
Banco, a S...., acreditando os funcionarios daquele Balcao do
Banco que os produtos que vendiam eram seguros e que nao
ofereciam riscos para os subscritores — factos 11., 13. e 14..

A Autora autorizou, entiao, verbalmente, tal operacao,
procedendo, em 08/05/2006, 4 compra de uma Obrigacio
S....-2..., pelo valor de 50.000,00 € - facto 12..

Provou-se, igualmente, que a nivel interno existia ainda uma
informaco cuja copia se encontra junta a fls. 97 a 101 e cujo teor
se reproduz, que servia de base a explicacdo dada aos clientes,
mas cuja copia ndo era dada, salvo se o cliente a solicitasse. E
ainda que tal informacao, bem como a nota informativa descrita
em 4. e 5., nunca foram mostradas a Autora, nem lhe foi entregue
copia das mesmas — facto 15.-A.

O titulo em causa encontra-se indicado nos extractos emitidos
pelo Réu a Autora como pertencendo ao item “carteira de
titulos”, onde figuravam “Obrigacées EUR” e S....-2..., no valor
de 50.000€, encontrando-se a mesma depositada no banco, sendo
que os juros contratados na aquisicao efectuada nos autos foram
pagos até 2015 pela G...., através do banco Réu — factos 15. a
17..

Por fim, ainda se provou que a sociedade emitente da Obrigacao
adquirida nio a pagou na data do seu vencimento — facto 20. -,




e que nunca foi transmitido a Autora, durante o processo de
aquisicao, que a mesma Obrigacao tinha natureza subordinada —
facto 14.-A.

Em contraponto, nio se provou que:

— tenham sido dadas instruc¢des aos funcionarios do Banco para
nio entregarem aos clientes, potenciais ou efectivos subscritores
das obrigacoes, as notas informativas das obrigacoes em causa,
ou para nem sequer mostrarem tal nota informativa aos clientes —
facto a) ;

— tenha sido afiancado pelos funcionarios do Banco Réu que o
retorno das quantias em questdo era garantido pelo proprio
Banco — cf., facto c).

Verifica-se, assim, que a2 Autora foi referenciado que:

— O produto financeiro tinha a natureza de Obrigacao ;

— Era semelhante e tinha caracteristicas similares as de um
depdsito a prazo, s6 que melhor remunerado ;

— Tinha capital garantido ;

— Era resgatavel, antes do periodo dos 10 anos, desde que
transmitisse a Obrigacao, por endosso, a terceiros, caso em que
apenas perderia os juros ;

— Era um produto seguro, emitido pela dona do Banco, ou seja,
pelaS....—S......,.... S.A.

Em contraposicio:

— Nao foram mostradas nem entregues a Autora copia da
informacio existente a nivel interno, a qual servia de base a
explicacdo dada aos clientes, bem como da nota informativa
descrita nos factos 4. e 5., junta a fls. 63 v a 79 v° ;

— Nunca lhe foi transmitido que a Obrigacio em equacao tinha
natureza subordinada.

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
responsabilizacio civil ?

Vejamos.

Em primeiro lugar, urge referenciar que a aplicacao efectuada
pela Autora nada tem a ver com o produto deposito a prazo.

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°s. 1,4 e
S, do DL n°. 430/91, de 02/11, o qual prevé acerca das
modalidades dos depdsitos bancarios.

Desenha-se juridicamente como um depdsito irregular — cf., os
artigos 1185° e 1205°, ambos do Codd. Civil -, beneficiando da
proteccio legal conferida pelo Fundo G......, 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 [29].

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

mobilidrio, 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 os 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)” [31].

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 cilculo ;
(ii)-_quanto ao capital: com ou sem reembolso ;

obrigacionistas”.

E, no que concerne ao indicado terceiro grupo — quanto a
proteccao concedida aos seus titulares -, dividem-se, ainda, em
trés distintas modalidades: “as obrigacdes hipotecarias e as
obrigacoes titularizadas, especialmente favoraveis as pretensdes
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
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créditos hipotecarios que lhes subjazem” e “um privilégio
creditdrio especial sobre os bens afetos as obrigacdes
titularizadas”, os titulares das obrigacoes subordinadas, “em caso
de insolvéncia do emitente (...), apenas serido reembolsados

Sao, deste modo, claramente diferenciados os dois produtos
financeiros em equacio, Nas palavras do Acordao desta Relacio
de 21/07/2018 [33], “sdo diversas as diferencas entre os depositos

particularidade de terem reembolso garantido de capital, e,
sobretudo , beneficiam (_ao contrario das obrigacdes ). da

proteccio do Fundo G...... [Fundo que se rege pelo disposto nos
artigos 154.° a 173.° do Regime Geral das Instituicdoes 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

instituicao financeira nao 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 depositos 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 ter a Autora empregue as suas poupancas num
depdsito a prazo, mas antes numa Obrigacao subordinada, a 10
anos, sem a seguranca e liquidez de que beneficiam os depositos a
prazo.

Efectivamente, tal obrigaciao tinha como entidade emitente uma
sociedade juridica distinta do C....,S.A., ainda que na realidade
fosse dona deste, por deter, na totalidade, a sociedade juridica
C...opeeeeeeuSA, que por sua vez, era integralmente detida pela
S....—S...... ,eeeesd.A— cf., facto 1..

Ora, a Autora foi devidamente informada que o produto
financeiro que lhe estava a ser proposto se tratava de uma
Obrigacao. E, sendo a mesma licenciada em economia ou gestio
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de empresas, desempenhando, a altura, funcoes de Directora
Financeira numa empresa — facto 7-B -, certamente que nao
podia desconhecer a natureza daquele produto.

Pelo que, a referéncia que lhe foi feita de que 0 mesmo era
semelhante e tinha caracteristicas similares as de um deposito a
prazo, s6O que melhor remunerado, com capital garantido, tem
que ser analisada em tal contexto.

Efectivamente, nio foi transmitido & Autora que tal produto era
um depdsito a prazo, nem teria sido possivel 4 Autora té-lo
entendido como tal, pois, desde logo, a explicacio dada quanto ao
resgate do valor — transmissao da obrigacao, por endosso a
terceiros -, em nada se coadunava com a natureza daquele. O que
era facilmente perceptivel para uma Directora Financeira de uma
empresa, licenciada em economia ou gestao de empresas [34].

Por outro lado, a referéncia efectuada pelo funcionario do Banco
a alegada seguranca do produto proposto e ao facto do mesmo
possuir capital garantido, também deve merecer a devida
interpretacao naquele contexto.

Com efeito, ndo se olvide que a entidade emitente das Obrigacoes
em colocacio era, na realidade, a dona do proprio Banco, dai
derivando a referéncia que era efectuada de que se tratava de um
produto com a garantia Banco, sendo crenca dos proprios
funcionarios bancarios do balcao que propos a aquisicio a
Autora de que tal produto era seguro e que nao oferecia qualquer
risco aos seus subscritores — facto 11..

E, efectivamente, tal como se refere na sentenca apelada, o capital
aplicado era efectivamente garantido, na sua plenitude, pela
entidade emitente, ou seja, pela detentora do proprio Banco.

Pelo que, aquela crenca dos funcionarios é perfeitamente
compreensivel e entendivel, a luz do ano de 2006, longe de
quaisquer noticias quanto 4 instabilidade financeira dos
mercados, insolvéncia de instituicoes bancarias ou
incumprimento generalizado na solvabilidade de determinados
produtos financeiros.

Ademais, nao de pode olvidar ou descurar que “a afirmacio 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

elevado risco. De resto, e contrariando a ideia da garantia
absoluta do reembolso do capital investido, os Recorrentes nao
lograram provar que o “negdcio nao envolvia qualquer risco”
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(resposta negativa ao artigo 20.° da peticao inicial — fls. 938)”.

financeira, sendo embora variavel, consoante o tipo de aplicac¢ao.
Na verdade, até aplicacoes de deposito a prazo, com juros baixos,
nao estio totalmente isentas de riscos, dado que as instituicoes
financeiras, como se tem observado um pouco por todo o lado,
também néo estio completamente imunes a insolvéncia, apesar
da sua sujeicio a supervisio de entidades publicas. A

possibilidade de risco podera ser remota, mas nao podera ser
inteiramente excluida.

uma qualquer entidade, nio pode deixar de correr por conta do
titular do direito, porquanto quem goza das suas vantagens

commoda, ibi incommoda)” [35].

Deste modo, nao cremos que com a transmissao de tais
referéncias o Banco Réu, através do seu funcionario de Balcao —
cf., art®. 800°, n°. 1, do Cdd. Civil, que prevé acerca dos actos dos
representantes legais ou auxiliares -, tenha incumprido no seu
dever de informacio perante a cliente bancaria Autora, 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, a Autora era cliente do Banco desde ha varios anos,
pelo que com este mantinha, de forma necessaria, uma relacao
contratual, certamente iniciada com abertura de conta, sendo que
esta relacio negocial bancaria desencadeia entre as partes um elo
de confianca, que tendera a refor¢ar-se com o seu prolongamento
[36].

Nas palavras de José Engracia Antunes [37], o particular, ao
abrir conta num banco, confere a este acesso a sua vida
patrimonial e até pessoal, proveniente de todo o giro de
prestacoes 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.
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Por outro lado, nas palavras de aresto desta Relacio e Seccao
conhecimento da sua atividade proveniente da sua
profissionalizacio e especializacio, confiando que estes atuario,
nao s6 de acordo com normais padroes de diligéncia e correcao ao
nivel da genérica boa-fé exigida na execucao dos contratos (art.’
762.° n.° 2 do CC)_ou da sua negociacao prévia (art. 227.°n.° 1 do

por elevados padrées de competéncia técnica (art.’ 73.° do
RGICSF), os quais se refletirdo na “diligéncia, neutralidade,

estio confiados”, que deverao nortear as suas relacoes 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 relaciao
negocial bancaria, 2005, Quid Juris, 649), aceita-se que é
questionavel que da relacio bancaria geral resulte para os bancos
um dever genérico de prestacio de informacées (obrigacio de

homenagem ao Prof. Doutor Inocéncio Galvao Telles, Il volume,
Direito Bancario, Almedina, 2002, p. 236 - que arrede a regra
geral de desresponsabilizacdo prevista no n.’ 1 do art.” 485.° do
CC” [39].

Pelo que, nesta esteira, entende-se, 0 que ora sufragamos, que *“se
nao directamente conexionada com a relacio 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 0 abordar para, por exemplo, 0 informar acerca de
uma possibilidade de negdcio, devera fazé-lo em consonincia com
os deveres de rigor e diligéncia, incorrendo em responsabilidade
obrigacional se falhar — v. AGOSTINHO CARDOSO GUEDES,
A responsabilidade do banco por informacées a luz do artigo
485.° do Codigo Civil, Revista de Direito e Economia, ano X1V,
1988, p. 145; LUIS MANUEL TELES MENEZES DE LEITAO,
ob. cit., 231 nota 14, 236-238".

Todavia, se o raciocinio supra exposto ¢ perfeitamente valido
para o teor das informacoées analisadas, 0 mesmo ja nao sucede
no que concerne a particular situacio da subordinacio da
Obrigacio.

Efectivamente, nao se olvide que as Obrigacoes emitidas pela
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S...pee....,S.A. eram subordinadas, o que constava quer da nota
informativa descrita nos factos 4. e 5., quer da informacao,
existente a nivel interno, mencionada no facto 15..

E que provou-se, conforme facto 14.-A, nunca ter sido
transmitido & Autora que a Obrigacio que lhe era vendida tinha
tal natureza, sendo certo, ainda, nunca lhe ter sido entregue
qualquer copia da referenciada nota informativa e da informacao
existente a nivel interno, o0 que sempre supriria a omissao de tal
informacio, pois ¢ igualmente certo que destas constava a
referéncia a tal natureza da obrigacio quanto a proteccio
concedida aos seus titulares.

Ora, a referéncia a tal modalidade e natureza da obrigacao
configura-se, de forma manifesta, com caracter essencial ou
primordial. Com efeito, ndo estamos perante uma informaco de
somenos importancia, pois tal colide com o grau de protec¢ao
concedido ao titular da mesma, tanto mais premente in casu
quando estamos perante uma obrigacio menos favoravel a
pretensio 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 o funcionario do Banco
Réu tivesse devidamente informado a cliente Autora de tal
natureza, o que nao fez, antes a omitindo nas informacgoes que lhe
prestou acerca do produto financeiro em venda.

Assim, resultando da matéria factual provada que o funcionario
do Banco, onde a Autora tinha conta, a abordou, aconselhando-a
a efectuar uma determinada aplicaciao das suas poupancas, nio
lhe tendo prestado, na totalidade, a devida informacao, antes lhe
fornecendo uma perspectiva nao totalmente esclarecida, pois
omitiu a necessaria informacio quanto a natureza subordinada
da Obrigacio, levando-a a investir o seu dinheiro num produto
que nao se coadunava com o seu perfil conservador e avesso ao
risco nas aplicacoes financeiras, de que resultou a perda desse
dinheiro, uma vez que o respectivo devedor emitente nao
reembolsou o capital, tendo inclusive sido declarado insolvente,
aliada aquele caracter subordinado do crédito, levam a
perspectivar que a Autora nio vira a reaver da sociedade
emitente aquele dinheiro investido.

O que, prima facie, traduz uma concreta situacao enformadora
de responsabilidade civil contratual ou obrigacional, que gera
uma obrigacio de indemniza¢ido da Autora por parte do Banco
Réu.



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
(prestaciao de informacao erronea, por omissao, no quadro de
relacio negocial bancaria), culpa (a culpa presume-se, nos termos
do art.® 799.° n.’ 1 do CC), dano (perda do capital entregue a
entidade emissora das Obrigacoées).

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

Todavia, respaldada a matéria factual, ndo descortinamos na
mesma sustento facticio bastante capaz de preencher o ultimo dos
enunciados pressupostos da responsabilidade civil, ou seja, a
concreta verificacio de um nexo de causalidade entre o facto
ilicito — a prestacio, por omissdo, de erronea informacgao -, e 0
dano ocorrido — a perda do capital investido na aquisicio da
Obrigacao.

Com efeito, incumbia a Autora, nos quadros do art®. 563°, do
Cad. Civil, a prova do nexo de causalidade entre o facto e o dano,
ou seja, que se tivesse sido informada, por completo, da
totalidade das caracteristicas do produto financeiro que lhe foi
proposto, nomeadamente da natureza subordinada das
Obrigacoes em venda, o que poderia ter sido efectuado mediante
a exibicdo ou entrega da nota informativa e/ou da informacao
existente a nivel interno, nao teria adquirido a Obrigacao,
mediante a entrega da quantia monetaria despendida.

Com efeito, reconheca-se, apesar da prova da situacio
configurada como facto ilicito - a prestacdo, por omissao, de
erronea informaciao, nomeadamente no que concerne a natureza
subordinada da Obrigacio -, esta circunstiancia podera nio ter
sido causal da subscriciao efectuada e consequente dano, ou seja,
pode conceber-se que ainda que tal informacao tivesse sido
prestada de forma completa, isto é, que as obrigacées propostas
tinham aquela natureza, a Autora poderia, ainda assim, ter
subscrito a Obrigacao.

Ora, tal prova nao se mostra efectuada nos autos, pois nao resulta
da factualidade considerada provada, sendo certo que nao figura
igualmente na factualidade nao provada.

Todavia, tal factualidade foi devidamente alegada pela Autora,
conforme resulta do art°. 71° da peticao inicial, sem que sob tal
facto o Tribunal a quo se tenha pronunciado, tendo-o pura e



simplesmente omitido.

E, tendo-se procedido a audicio da totalidade da prova
produzida, nomeadamente a de natureza testemunhal, constata-
se que sob tal factualidade nio foi inclusive produzida prova
(nem directa nem indirectamente), o que inviabiliza, desde logo, a
sua percep¢ao por parte desta Relacdo, nos quadros dos artigos
662°,n°. 1 e 607° n°. 3 e4, ex vido n’. 2, do art’. 663°, todos do
Cod. de Processo Civil.

Aqui chegados, porém, urge ainda apreciar a posicao da Autora
Apelada, tendo em atencao as regras especificas decorrentes do
tipo de investimento em que aplicou os valores que tinha em
deposito no Banco Réu.

O que se impoe, pois desta analise e da afericao dos respectivos
pressupostos, sempre podera resultar o ultrapassar da omissao
exposta. Que, caso tal nao suceda, nao podera deixar de ter
necessarias consequéncias processuais.

Ora, a Obrigacio adquirida constitui um efectivo valor
mobiliario que, conforme vimos, constitui 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 Apelado), na qualidade de
intermedidrio 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 sdo posteriores a data dos factos.

Relembremos, apenas, o prescrito nos artigos 314° e 324°,
referentes 4 responsabilidade civil e 4 responsabilidade contratual
do intermediario financeiro, estipulando o n°. 1 do primeiro dos
normativos que “os intermediarios financeiros siao obrigados a
indemnizar os danos causados a qualquer pessoa em
consequéncia da violagcao 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 presunc¢io de culpa do intermediario, que a
“culpa do intermediario financeiro presume-se quando o dano
seja causado no ambito das relacdes contratuais ou pré-
contratuais e, em qualquer caso, quando seja originado pela




violacao de deveres de informacao”.

Enquanto o segundo dos normativos estipula serem “nulas
quaisquer clausulas que excluam a responsabilidade do
intermediario financeiro por actos praticados por seu
representante ou auxiliar.

2— Salvo dolo ou culpa grave, a responsabilidade do
intermediario 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”.

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, impoée-se a determinacio ou ponderacao
do relacionamento entao 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 relacao de
clientela, em necessaria articulacio e concatenacio 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 é conferida pelo transcrito n°. 2, do art’. 304°, do
mesmo diploma, ao referir que “nas relacoes com todos os
intervenientes no mercado, os intermediarios financeiros devem
observar os ditames da boa fé, de acordo com elevados padroes
de diligéncia, lealdade e transparéncia”.

No ambito das regras de conduta e prevendo acerca do critério de
diligéncia, o art®. 75°. N°. 1. do Regime Geral das Instituicdes de
Crédito e Sociedades Financeiras (RGICSF) prescreve que “os
membros dos orgiaos de administracio das instituicoes de crédito,
bem como as pessoas que nelas exer¢cam cargos de direcao,
geréncia, chefia ou similares, devem proceder nas suas funcoes
com a diligéncia de um gestor criterioso e ordenado, de acordo
com o principio da reparticdo de riscos e da seguranca das
aplicacoes e ter em conta o interesse dos depositantes, dos
investidores, dos demais credores e de todos os clientes em geral”.

Acerca do dever de informacao e assisténcia, acrescenta o n°. 1,
do art’. 77°, do mesmo diploma, que “as instituicoes de crédito




devem informar com clareza os clientes sobre a remuneracao que
oferecem pelos fundos recebidos e os elementos caracterizadores
dos produtos oferecidos, bem como sobre o preco dos servicos
prestados e outros encargos a suportar pelos clientes”.

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

pelo artigo 798° do Codigo Civil, presumindo-se a culpa, nos
termos do artigo 799.° do CC” [40].

nos termos do citado n°. 1, do artigo 314.° n.° 1 do Cédigo de
Valores Mobilidrios, caso, evidentemente, ndo logre ilidir a

presunc¢io, que o onera, contida no n.” 2 do mesmo normativo.

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

Analisemos.

Parece resultar indubitavel que negocio juridico celebrado entre
a Autora e o Banco C....,S.A. traduziu-se num contrato de
recepcao e transmissao de ordens, estando em causa a subscricio
de um empréstimo obrigacionista emitido por uma terceira
entidade, ou seja, pela S....—S......,....,S.A., configurando-se este
como uma modalidade de mutuo titulada.

Ora, relativamente ao requisito da ilicitude, nos termos supra
sufragados, 0 mesmo surge devidamente preenchido, traduzido
na violacao do dever de informaciao — omissiao de referéncia a
natureza subordinada da Obrigac¢ao transmitida -, 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
informacio, 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 Apelado -, que explicitasse a cliente/
investidora — a ora Autora Apelante — quais as especificidades do
produto financeiro em equac¢io — as Obrigacoes — que pudessem
ter relevancia ou influéncia no processo de tomada de decisao da
sua aquisicao.

Relativamente ao requisito da veracidade, nas palavras de
Mafalda Gouveia Marques e Mario Freire [41], é verdadeira a
informacao transmitida sempre que, por assentar em factos
veridicos, coincida “com a realidade dos factos, situacoes,
circunstancias, valores ou perspectivas que se destina a reflectir,
nao 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
9
preenchimento “sempre que o cliente/investidor entenda as

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
0 processo de decisio de investimento. A informacio nio pode ser
vaga, ambigua, omissa, pouco explicita ou confusa”.

Por sua vez, a objectividade correlaciona-se “com a concretizacio

afectado pela funcio afectiva da linguagem”.

E, por fim, no que se reporta ao requisito da licitude da
informacao, reporta-se o mesmo “a proibicio da violacio das
regras juridicas na construciio e comunicacio da mensagem
informativa” [42].

Refere Pedro Boullosa Gonzalez [43], 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

inclui todos os elementos legalmente exigidos e contextualmente
relevantes a respeito do referente”.

Acrescenta que “a veracidade da informacio consiste numa
equivaléncia total entre o referente e a mensagem, no sentido de
esta ndo conter informacio que nio tenha correspondéncia no
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dito referente”, enquanto que a “atualidade da informacio afere-

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 emissio da
mensagem”.

Acresce, ainda, que a “clareza é um requisito de qualidade que se
centra no destinatario. Consiste na suscetibilidade da mensagem
de elucidar o destinatario em relacio ao referente. Pressupde

destinatirio permitindo-lhe reconstituir uma mensagem com as
outras qualidades”.

Por sua vez, “a objetividade da informacio consiste na aptidao
para descrever o referente de forma rigorosa, direta e concisa”,
enquanto que “a licitude consiste no respeito pelos preceitos e

mesma, nao viola quaisquer preceitos aplicaveis, direta ou
indiretamente, a difusio de informacio. Este requisito de

conteudo desta que se pretende seja conforme aos valores legais”
(sublinhado nosso).

Conforme se referencia no douto aresto desta Relaciao de
15/03/2018 [44], citando Sonia Moreira [45], no seu estado mais
puro, a informacao “encontra o seu limite na comunicacio ditecta
de factos objectivos. Nao aconselha, ndo toma posi¢io, nio

recomenda, limita-se a transmitir dados”, podendo-se assim
afirmar “igualmente que o dever de informacio sera tido, ainda,

comunicacao dos factos que em face do direito positivo devam ser
comunicados”.

Ora, in casu, o funcionario do Balcio do Banco Réu onde a
Autora tinha conta, ao informa-la, nio lhe transmitiu todos os
elementos disponiveis e relevantes, nomeadamente que as
Obrigacoes que pretendia vender a Autora possuiam natureza
subordinada. Informacio que, nos termos que ja defendemos
supra, é manifestamente relevante, pois tal tem atinéncia com o
grau de proteccio concedido ao titular daquelas Obrigacoes,
tanto mais premente quando estamos perante uma obrigac¢ao
menos favoravel a pretensdo dos obrigacionistas, na medida em
que, em caso de insolvéncia da entidade emitente, os titulares de
tais obrigacoes apenas seriao reembolsados depois dos demais
credores de divida nao subordinada.

Pelo que, atenta a relevancia de tal caracteristica, ndo pode
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deixar de entender-se que a informacao transmitida a Autora nao
se revelou como completamente verdadeira e, muito menos,
suficiente, de forma a que esta pudesse apreender a totalidade do
conhecimento tido como relevante do produto financeiro que lhe
foi proposto.

Ademais, reconheca-se, ainda que nao tinha sido tal a revelar a
deficiéncia da informacéo prestada no presente caso, pertinéncia
nas palavras do ja citado douto Acordao desta Relagao de
15/03/2018, quando refere que na informacao a prestar ao cliente/
investidor “sao desaconselhaveis expressoes como “auséncia de
risco”, ou “sem risco”, ou ainda contrato destinado a ‘“clientes

serem idoneas a inducao dolosa do cliente/investidor em erro, por
parte do intermediario financeiro”.

Aqui chegados, sempre se poderia, porém, afirmar que, sendo a
Autora licenciada em economia ou gestio de empresas e
desempenhando, a data da aquisicio da Obrigacao, as funcoes de
Directora Financeira numa empresa — facto 7.-B -,
necessariamente estariamos perante uma investidora informada e
conhecedora dos produtos financeiros, pelo que o dever de
informacao por parte do intermediario financeiro se deveria
considerar preenchido com um menor caudal de informacio. Em
conformidade, alias, com a 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 informacgao 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 [46], “a inversiao da

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 superacao de
inevitaveis desigualdades informativas e a possivel reposiciao de
uma tendencial igualdade”.

esse dever de informacao se encontra, desde logo preenchido,

sempre que a esse investidor informado foi transmitida
informacao suficiente sobre as caracteristicas do produto em

mesmo ou ainda que os deveres de informacao nao visem retirar
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os riscos do mercado que lhes sido inerentes, mas possibilitar ao
cliente do intermediario financeiro a possibilidade deste tomar as
decisdes de investimento consciente das consequéncia do mesmo*
[47].

Nas palavras de Antonio Pinto Monteiro [48], “o0 quantum de
informacio necessario para que os clientes possam tomar uma
decisao esclarecida e fundamentada sobre a subscricio de uma
obrigacio deve necessariamente incluir matérias como os seus
riscos e natureza, embora a extensiao e profundidade da
informacio a prestar dependa do “grau de conhecimentos e de
experiéncia do cliente”, variando aquelas na razio inversa deste,
nos termos do n°. 2 do artigo 312°”.

Exemplificativamente, conforme sumariado no douto aresto do
preenchido se aos autores, enquanto investidores informados e
conhecedores de produtos financeiros, foi transmitida informaciao
detalhada das caracteristicas destes e que 0 mesmo era um
produto nao totalmente isento de risco, ainda que nao lhes haja
sido entregue qualquer ficha técnica do mesmo — exigéncia que

vigor a data dos factos”. Donde se conclui que, “se o produto nao
era totalmente isento de risco, do que os autores ficaram
conscientes, nio se pode aceitar a tese de que estes ficaram
convencidos da consisténcia do reembolso do capital investido,
obrigacdo em que os intermediarios nao estio, ressalvados os
casos de acordo expresso, acometidos”.

Referencie-se, ainda, a situacao tratada no douto Acordio desta
Relacao de 27/09/2018 [S0], em que o Autor desempenhava, a
data da aquisicio do produto financeiro Obrigacoes, as funcoes
de director financeiro de uma multinacional, ai se defendendo
que “mesmo nio sendo um cliente com baixo grau de
escolaridade e sem experiéncia em negécios, sendo gestor de uma
empresa de grande dimensio, a E..., 0 certo é 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 situacio concreta em analise, se é certo que a Autora,
pela formacio que possuia e funcées que desempenhava, nio
seria estranho o produto financeiro em equac¢io, no que concerne
as suas caracteristicas e natureza, também niao ¢ menos certo que
a mesma Autora era conservadora nas aplicacées financeiras e
avessa ao risco, possuia essencialmente depositos bancarios —
facto 7. — e era necessariamente considerada como investidora
nao qualificada — facto 7.-A.
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Pelo que, ainda assim, no estava o intermediario financeiro Réu
dispensado de lhe transmitir o manancial de informacées
pertinentes e necessarias a uma decisao de investimento o tao
mais esclarecida possivel, entre as quais a natureza subordinada

surgia com especial acuidade ou relevancia.

Ademais, ainda que se possa entender o facto de nao ter sido
exibida e entregue a Autora copia da informacao existente a nivel
interno, descrita no facto 15.,. ja ndo se compreende que 0 mesmo
tenha ocorrido relativamente a nota informativa descrita nos
factos 4. e 5. — facto 15.-A -, 0 que evidencia sonegacio de
informacao com relevancia para o esclarecimento da cliente/
investidora, entre a qual constava a aludida natureza
Subordinada das obriga¢des comercializadas, que a colocava
numa situacdo bem mais arriscada do que a de mera cliente de
depdsitos a prazo, e mesmo como cliente do produto financeiro
Obrigacio, destituido daquela natureza de subordinacao.

E isto, apesar de nio se ter provado que os aludidos funcionarios
do Banco Réu tenham sido instruidos para nio entregarem aos
clientes, potenciais ou efectivos subscritores das obrigacoes, as
notas informativas das obrigacées em causa, ou para nem sequer
mostrarem tal nota informativa — cf., facto a) dos nao provados.

Pelo que, apesar daquele presuntivo conhecimento da Autora,
mas ponderando os deveres de informacio a cargo do
intermediario financeiro, exemplificativamente enunciados no
transcrito art®. 312°, do Cod. dos Valores Mobiliarios, tendo em
consideracao o seu conservadorismo e aversao ao risco nas
aplicacoes financeiras efectuadas, dever-lhe-ia ser acautelada
completude, assim se desvirtuando o grau de cuidado e atencao
que deveria ter merecido a abordagem e proposta na aquisi¢cao do
produto financeiro em comercializacio.

Tal dever a onerar o intermediario financeiro tem a natureza de
um dever de conduta secundario (ou prestacio secundaria), e niao
de um mero dever acessorio [51], decorrente da legal imposicao
prescrita no citado art’. 312°, do Cod. 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 o comportamento devido aquele
e o0 concretamente adoptado, que se traduz na inexecuc¢io da
obrigacido para com o cliente. Situacio que, nos termos ja supra
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explicitados, se verifica in casu, pois a conduta adoptada pelo
Banco Réu, através do seu funcionario (nos termos do art’. 800°,
n°. 1, do Cod. Civil [52]), 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 Céd. de Valores Mobiliarios ?

Refere-se no citado aresto desta Relacao e Seccao, 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 violacio de dever de

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 Codigo Civil”.

Por outro lado, acrescenta-se, “ao estender-se a presuncio de

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

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 intermedidrios financeiros, Direito dos
Valores Mobiliarios, volume 11, Coimbra Editora, 2000, 147.

De todo 0 modo, e como salienta GONCALO ANDRE
CASTILHO DOS SANTOS ob. cit., 191-193, 0 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 cliausula de imputacio obrigacional dos
danos sofridos pelo cliente do intermediario financeiro

De facto, entre o intermediario financeiro e o seu cliente
estabelece-se sempre uma relacao obrigacional, um vinculo
pessoal através do qual o cliente tem direito a realizacio de

atividade de intermediacio financeira. De todo 0 modo, tal
relaciio é estabelecida essencialmente por via contratual,
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implicando que a violacido dos respectivos deveres e a

no contrato de intermediacio 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

intermediario financeiro por negdécio em que haja intervindo
nessa qualidade prescreve decorridos dois anos a partir da data
em que o cliente tenha conhecimento da conclusido do negdcio 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 intermediacio financeira é
exercida tendo por base a celebracio de contratos de
intermediacio financeira e, por isso, 0 regime da
responsabilidade civil contratual cobrira todo o espectro do
regime da responsabilidade obrigacional do intermediario
financeiro””.

Concluindo-se, deste modo, pela efectiva configuracio de uma
situacio de responsabilidade civil obrigacional, a qual ¢é aplicavel
0 juizo de presunc¢io de culpa prescrito no n°. 2, do art’. 314°, do
Cod. dos Valores Mobilidrios, em consonancia com a regra geral
do n°. 1, do art®. 799°, do Cod. Civil e, aceitando-se que tal
presuncio de culpa contém implicitamente uma necessaria
presuncio de ilicitude, relegando-se a apreciacdo 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 [53]que,
na salvaguarda da protec¢io do interesse do investidor “e da
civil, as dificuldades de prova em matéria de incumprimento ou
deficiente cumprimento de obrigacées informativas e de

determinam que a inversio 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 0 dano”.

Por sua vez, Menezes Cordeiro [54] referencia que “na presenca
de um acordo entre o banqueiro e o seu cliente a «falta do

culpa, de ilicitude e de causalidade». Defende, pois, este autor que
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o artigo 799° do CC contem uma dupla presuncio de ilicitude e

presume-se que: 0 devedor nio cumpriu, violando as normas
juridicas que mandam cumprir — ilicitude; o devedor incorre no

dano” [55].

Todavia, acrescenta-se, tal posicao, nao sendo doutrinariamente
pacifica, traz desde logo insita a divida “sobre a admissdo da
existéncia no nosso ordenamento juridico de um modelo de

sentido da nfo aceitaciio desse_macro-pressuposto, LUIS
MANUEL MENEZES LEITAOQ, Direito das Obrigacoes, Vol. I,
309-310 e GONCALO ANDRE CASTILHO DOS SANTOS, Ob.

cit., 214-225” [56].

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

da aludida presuncio de causalidade entre o facto ilicito e 0 dano
[57].

Efectivamente, a luz do que ocorre no ambito da
responsabilidade delitual ou aquiliana, mantém plena validade ou
justificacdo a segmentacio dos pressupostos de responsabilidade
civil. Assim, mantém-se totalmente a justificacio para a
existéncia de:

— um facto voluntario do devedor (incumprimento da obrigacio)
5

— a sua qualificacao de facto ilicito (violacao do contrato ou de
dever emergente da relacao obrigacional) ;

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

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

— 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 presun¢io abranja o juizo de
ilicitude [58]) quando o dano seja causado no ambito de relagdes
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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 o0 onerava ; por sua vez, ao
intermediario financeiro incumbe o 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 Cad. 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 o nexo de causalidade entre o facto
deste e o dano.

Ora, no caso em apreciacio, verificado o incumprimento, bem
como a ilicitude deste, a culpa do Réu Banco, enquanto
intermediario financeiro, nio se mostra ilidida, pois este nao
logrou demonstrar ter prestado a Autora, tal como lhe era
legalmente imposto, toda a informaciao exigivel na intermediacao
da aquisicio do produto financeiro Obrigacoes. Nomeadamente,
tendo em atencao a natureza conservadora da Autora na
aplicabilidade dos seus proventos financeiros, que a catalogava
como avessa ao risco, sendo ainda certo estarmos perante uma
pessoa legalmente tipificada como investidora nao qualificada,
informacoes transmitidas, tivesse ainda a diligéncia de informa-la
acerca da natureza subordinada das Obrigacdes emitidas, atentas
as consequéncias insitas a tal, em termos de garantia de
investimento.

Centrando-nos no ultimo dos pressupostos da responsabilidade
civil — nexo de causalidade entre o facto e 0 dano -, cumpre
enunciar que “o estabelecimento da relacio 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

escolha do investidor teria sido diversa”.

Com efeito, “0 nexo de causalidade entre a violacao dos deveres
de informacio e 0 dano causado aos autores, nos termos do artigo
563.° do Cadigo Civil, deve ser analisado através da
demonstracio de que, se ndo tivesse havido a omissao dos deveres

autores nio teriam investido naquela aplicacio, mas noutra que




lhe garantisse um retorno seguro” [59].

estabeleca o nexo causal é necessario que, caso tivesse formado a
sua vontade de modo esclarecido, o investidor ter-se-ia abstido de

investimento”

Conforme defendido em Acdérdao desta Relacao e Seccio [61], é
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 negdcio ou
teria optado por outro investimento.

Donde, o estabelecimento da relacao de causalidade supoe a
determinac¢do da vontade do investidor pelo comportamento do
intermediario financeiro.

Pelo que, no caso em apreciacio, impunha-se que a Autora
provasse, nomeadamente, que se lhe tivesse sido mostrado e
explicado o conteudo da nota informativa respeitante ao produto

interno, mencionada no facto 15.), nomeadamente no que se
refere a Subordinacio do produto financeiro proposto, a Autora

Ora, conforme supra referenciado, tal factualidade foi
devidamente alegada (ainda que em termos mais amplos ou
abrangentes), conforme se extrai do art’. 71° da peticao inicial (e
contestada pelo Réu, conforme art®. 78° da contestacido), sem que,
contudo, o Tribunal a quo se tivesse sofre a mesma pronunciado,
incorrendo, assim, em manifesta omissao.

Também conforme referenciamos, procedeu-se a audicio da
prova produzida, tendo-se constatado que tal factualidade nao foi
objecto de actividade probatoria (directa ou indirectamente,
sendo insusceptivel de extrair da mesma), o que inibe a faculdade
legal desta Relacio poder percepciona-la, nos quadros dos artigos
662°,n°. 1 e 607° n°. 3 ed, exvidon’. 2, do art’. 663°, todos do
Cad. de Processo Civil.

Pelo que, afigura-se-nos, impde-se a ampliacio da matéria factual
determina, nesta sede, nos termos do art’. 662°, n°. 2, alin. c) e 3,
alin c), do Cod. de Processo Civil, a anulagao da sentenca
recorrida/apelada, devendo o julgamento a efectuar cingir-se
apenas a producio probatdria citada, sem prejuizo “da
apreciacdo de outros pontos da matéria de facto, com o fim de
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evitar contradicoes”.

A que se seguira, consequentemente, a prolacio de nova sentenca,
que devera abranger a resposta a matéria factual omitida.

Determinando, logicamente, prejudicialidade no conhecimento
das demais questdes objecto da presente apelacgao.

Por todo o exposto, e sem ulteriores delongas, em guisa
conclusoria, decide-se:

concerne ao ponto factual alegado no art®. 71° da peticao inicial,
na parte em que refere que a Autora, caso se lhe tivesse sido
mostrado e explicado o conteudo da nota informativa respeitante
a0 produto financeiro em apreco (ou mesmo da informacio
existente a nivel interno, mencionada no facto 15.),
nomeadamente no que se refere a Subordinacio do produto
financeiro proposto, nio teria efectuado o investimento naquela
Obrigacio ;

— consequentemente, determinar, nos termos do art’. 662°, n°. 2,
alin. c) e 3, alin c¢), do Cod. de Processo Civil, a anulacao da
sentenca recorrida/apelada, devendo o juleamento a efectuar

apreciacio de outros pontos da matéria de facto, com o fim de
evitar contradicoes” ;

— apos, devera ser prolatada nova sentenc¢a, na qual devera
figurar resposta a matéria factual omitida ;

— 0 que implica, nesta sede e necessariamente, prejudicialidade no

conhecimento das demais questoes objecto da presente apelacgao.
xkk

Nos quadros do art’®. 527°, n°. 1 e 2, do Cod. de Processo Civil,
tendo em consideracio a decisao proferida, as custas serao

suportadas pela(s) parte(s) vencida(s) , a final.
fkk

IV-DECISAQO

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 pela Autora/Apelante ME..., em que surge
como Réu/Apelado BANCO D......,S.A., 0 seguinte:

concerne ao ponto factual alegado no art®. 71° da peticio inicial,
na parte em que refere que a Autora, caso se lhe tivesse sido
mostrado e explicado o conteudo da nota informativa respeitante
ao produto financeiro em apreco (ou mesmo da informacao
existente a nivel interno, mencionada no facto 15.),
nomeadamente no que se refere a Subordinacio do produto




financeiro proposto, nio teria efectuado o investimento naquela
Obrigacio ;

2.— consequentemente, determinar, nos termos do art°. 662°, n°. 2,
alin. ¢) e 3, alin c¢), do Cod. de Processo Civil, a anulacao da

apreciacio de outros pontos da matéria de facto, com o fim de
evitar contradicoes” ;

3.— apos, devera ser prolatada nova sentenca, na qual devera
figurar resposta a matéria factual omitida ;

4.— em considerar, atento o supra exposto e, pelo menos, por ora,
ocorrer prejudicialidade no conhecimento das demais questoes
5.— Custas a cargo da(s) parte(s) vencida(s) a final — cf., art®. 527°,
n’s. 1 e 2, do Cod. de Processo Civil.

Lisboa, 07 de Fevereiro de 2019

Arlindo Crua - Relator

Magda Geraldes — 1* Adjunta

(em substituigdo)

Luciano Farinha Alves — 2° Adjunto

(em substituicdo)

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

[2]8. A A. foi contactada em Abril de 2006, por um funcionario
do Balcio onde a A. tinha conta, dizendo-lhe que estava a ser
lancado um novo produto financeiro, de caracteristicas similares
as de um depdosito a prazo, s6 que melhor remunerado, com
capital garantido.

[3]Que tenha sido dito a A., aquando da aquisicio, que era uma
obrigacdo e subordinada.

[4]Direito Processual Civil, Vol. I1, 2015, Almedina, pag. 370 e
371.

|[5]Paulo Ramos de Faria e Ana Luisa Loureiro, Primeiras Notas
ao Novo Codigo de Processo Civil, 2014, 2? Edicao, Almedina,
pag. 604 e 605.

[6]Paulo Ramos de Faria e Ana Luisa Loureiro, Ob. cit., pag. 599.
[7]1Traduzem estas nulidades da sentenca a “violacdo da lei
processual por parte do juiz (ou do tribunal) prolator de alguma
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decisao”, pertencendo ao género das nulidades judiciais ou
adjectivas — cf., Ferreira de Almeida, Ob. cit., pag. 368.

|[8]Artur Anselmo de Castro, Direito Processual Civil
Declaratorio, Vol. 111, Almedina, 1982, pag. 102.

[9]Paulo Ramos de Faria e Ana Luisa Loureiro, ob. cit, pag. 600 e
601.

[10]Ferreira de Almeida, ob. cit., pag. 368 a 370.

[11]Ob. cit., pag. 606 e 607.

[12]Abrantes Geraldes, Recursos no Novo Codigo de Processo
Civil, 2017, 4" Edicao, Almedina, pag. 285.

[13]Idem, pag. 285 a 287.

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

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

[16]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 Maio de 2006, antecedente as
alteracoes introduzidas pelo DL n.° 357-A/2007, de 31/10.
[17]Ob. cit., pag. 317 a 319.

[18]Ob. cit., pag. 289.

[19]As Transaccdes de Conta Alheia no Ambito da Intermediagiio
no Mercado de Valores Mobiliarios, Direitos dos Valores
Mobiliarios, pag. 296 a 303.

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

[21]Idem, pag. 91 a 100.

[22]Especificamente sobre os deveres de informacao dos
intermediarios financeiros, entre outros, cf., Paulo Camara,
Manual dos Valores Mobiliarios, 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 Mobilidrios, n° 7.

[23]ODb. cit., pag. 305 e 306.

[24]Relator: Olindo Geraldes, Processo n°.
428/12.3TCFUN.L1.S1, in www.dgsi.pt .

[25]1dem, pag. 256 a 258.

[26]O presente normativo (tal como resulta de outras normas
presentemente vigentes) impoe ao intermediario financeiro o
dever de obter informacoes acerca dos conhecimentos e
experiéncia do cliente, com o objectivo de possibilitar
efectivamente a avaliacdo de que o “cliente compreende os riscos
envolvidos”, para entao formar seu juizo acerca da adequacio do
investimento para o cliente, informando-o em conformidade.
[27]Menezes Cordeiro, ob. cit., pag. 291 e 292.

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

No dia 16/04/2010, o Fundo ... ... proferiu o seguinte
Comunicado:

“Tendo o Banco de Portugal tornado publica em 16 de Abril de
2010 a decisao pela qual foi revogada a autorizacio do Banco
P...... , S.A., compete ao Fundo G..... nos termos da alinea b) do
n.’ 5 do artigo 167.° do Regime Geral das Instituicoes de Crédito
e Sociedades Financeiras iniciar os procedimentos com vista ao
reembolso dos depositos abrangidos pela garantia, com o limite
de 100.000,00 euros por depositante.

Nos termos da lei, o reembolso de depdsitos tem por base uma
relacio completa que o Banco P...... »S.A. deve fornecer ao Fundo
G...... , independentemente das informacdes e analises de que este
careca para satisfazer os seus compromissos, nomeadamente para
confirmacio das situacoes de exclusiao da garantia de reembolso
enumeradas no artigo 165.°, n.” 1 do Regime Geral das
Institui¢oes de Crédito e Sociedades Financeiras

Tendo presente a necessidade de proceder, com a devida
seguranca, as operacoes de reembolso dos depdsitos abrangidos
na referida relacao, foram solicitados pelo Banco P...... S.A.a
todos os depositantes os niumeros 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
P...... ,» S.A. abrangidos pela garantia do Fundo G...... que o
reembolso a favor dos depositantes que forneceram o numero de
identificacdo bancaria (NIB), mediante transferéncia bancaria
ordenada através do E...., Banco ...... SA, devera ter lugar
dentro dos seguintes prazos:

a)Uma primeira parcela até 10.000 euros de todos os depositos
abrangidos pela garantia, no prazo de sete dias a contar da data
em que o Banco de Portugal tornou publica a revogaciao da
autorizacao do Banco P...... S.AL

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 publica a revogacio da autorizacio do Banco
P...... ,S.A., sem prejuizo da prorrogacio daquele prazo, por
periodo nao 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
P....... ,S.A. 0 numero de identificacao bancaria (NIB), os
respectivos reembolsos serido processados a medida que os
mesmos sejam disponibilizados.

No caso de existirem duvidas sobre determinadas situacoes, o
Fundo G...... suspende o pagamento até ao seu cabal
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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
G...... (FGD) torna publico que, por deliberacio da Comissao
Directiva tomada ontem, 22 de Abril, foi ordenado o pagamento
imediato do montante previsto na alinea a) do n.° 1 do artigo
167.° do Regime Geral das Instituicoes de Crédito e Sociedades
Financeiras (parcela até 10 000 euros), a todos os titulares de
depositos constantes da relacio apresentada pelo Banco P......,
SA (B......), cujo direito ao reembolso nao suscitou davidas.

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

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

Conforme referido no comunicado de 16 de Abril, o reembolso da
importiancia remanescente, até ao limite de 100 000 euros, sera
realizado no prazo maximo de vinte dias uteis contados a partir
da data em que o Banco de Portugal tornou publica a decisao de
revogar a autorizaciao ao Banco P.......

Nos casos que suscitaram duvidas quanto a existéncia do direito
ao reembolso, a Comissao Directiva determinou a suspensio do
pagamento, para que seja possivel proceder aos necessarios
esclarecimentos e averiguacées complementares, no mais curto
prazo possivel. Sempre que estas diligéncias permitam
ultrapassar as duvidas existentes, sera ordenado o imediato
pagamento das importancias devidas. Nos casos em que
persistam duvidas fundadas sobre o direito ao reembolso, os
interessados serao notificados para exercerem o direito de
audiéncia, antes da decisdo final quanto aos créditos em causa.
As principais duvidas suscitadas, tendo em conta o numero de
situacoes envolvidas, sao as seguintes: (i) contas abertas
posteriormente a data em que o Banco P...... anunciou a
suspensio de pagamentos (24 de Novembro de 2008); (ii)
contitulares que foram aditados, apos a mesma data, a contas de
deposito ja existentes; (iii) contas cujos titulares tém dividas ao
Banco P...... que nao foram objecto de compensacio por motivo
da proteccao de direitos de terceiros.

Em relacdo aos depositos abrangidos por causas legais de
exclusio do direito ao reembolso, 0 FGD ira proceder a
notificacao dos respectivos titulares, identificando a norma de
exclusao aplicavel.



O FGD ira divulgando informacao referente a este processo,
sempre que tal se justifique”.

[30]Ob. cit., pag. 158.

[31]CHf., ainda, Paulo Camara, ob. cit., pag. 132 e segs.
[32]Menezes Cordeiro, ob. cit., pag. 162 a 164.

|33]Relator: Anténio Santos, Processo n°. 7747/17.0TS8LSB.L1-6,
in www.dgsi.pt .

[34]Acompanhamos aqui, sem rebuc¢o, 0 mencionado por Antonio
Pinto Monteiro - Parecer sobre os deveres de informacio a cargo
do banco enquanto intermediario financeiro no contexto de um
contrato de recepcao e transmissao de ordens, datado de
28/02/2018, pag. 26 e 27 (junto aos autos pelo Banco Apelado) -,
no sentido de parecer “perfeitamente irrealista que os clientes
considerassem que uma obrigac¢ao, 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 depositos. Se assim fosse, e nenhuma
diferenca existisse entre qualquer dos produtos que nio a taxa,
por que lhes seriam atribuidas designacoes tao diversas ? (...) E,
mais importante, por que continuariam a existir depositos a
prazo se as obrigacdes 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
depdsito 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 depoésito a prazo, mas
com uma taxa de juro diferente, largamente mais vantajosa ?!
Esperariam os clientes aproveitar mesmo todos os commoda das
taxas de juro mais elevadas que uma obrigacio lhes proporciona
sem qualquer sujeicao a pelo menos alguns incommoda
correspondentes ?!”.

|35]Assim, o referenciado Acordao do STJ de 12/01/2017.
|36]Neste sentido, cf., Menezes Cordeiro, Direito Bancario, 6.”
edicao, 2016, Almedina, pags. 266 e 286 a 291.

[37]Direito dos Contratos Comerciais, Almedina, 2009, pag. 470 e
471.

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

[39]Nas palavras de Menezes Cordeiro — Manual de Direito
Bancario, 6* Edicdo, Almedina, Coimbra, 2016, pag. 407 e 408 -,
“nao ha qualquer dever geral, por parte do banqueiro, de prestar
informacdes: o banco nao é, por profissio, uma agéncia de
informacodes e mesmo esta teria que ser contratada, para
informar. Por isso, o dever de informacio sé ocorre quando o
banqueiro o tenha assumido ou quando a boa-fé o exija”.
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[40]Assim o ja referenciado aresto desta Relagao e Seccio, de
21/06/2018 ; em idéntico sentido, cf., ainda os Acdrdaos desta
Relacao e Secciao de 21/06/2018 e 05/07/2018, Processos n°s.
18613/16.7 T8LSB.L1 e 23968/16.0T8LSB.L1, relatados pela
mesma Relatora, nos quais o ora Relator interveio como 2°
Adjunto.

[41] A informac¢ao no Mercado de Capitais, Cadernos do Mercado
dos Valores Mobiliarios, n° 3, 2° Semestre de 1998, pag. 115-116.
[42] Assim o referenciado aresto desta Relacio e Sec¢ao de
21/06/2018, citando Filipe Matias Santos, Divulgacao de
Informacao Privilegiada, Estudos Sobre o Mercado de Valores
Mobiliarios, 2011, Almedina, pag. 37-38.

[43]Qualidade da Informacao, nos Cadernos do Mercado de
Valores Mobiliarios, n° 49 (Dezembro de 2014), pags. 5 e
seguintes.

[44]Relator: Manuel Rodrigues, Processo n°.
5075/16.8TSLSB.L1-6, in www.dgsi.pt .

[45]Da Responsabilidade Pré-Contratual por Violaciao dos
Deveres de Informacao, 2003, Braga, Almedina, pag. 67 e 68.
[46] A proteccio dos investidores em valores mobiliarios,
Almedina, 2001, pag. 46.

[47]Assim o referenciado aresto desta Relacio e Sec¢ao de
21/06/2018.

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

[49]Relator: Granja da Fonseca, Processo n°.
1970/09.9TVPRT.P1.S1, in www.dgsi.pt .

|50]Relator: Anténio Valente, Processo n°.
28438/16.4TS8LSB.L1-8, in www.dgsi.pt .

[51]Contra, considerando-o um dever acessorio, e nio 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 aos
autos pelo Réu Apelado.

[52]Referencia Engracia Antunes - Deveres e Responsabilidade
do Intermediario Financeiro — Alguns Aspetos, pag. 45 - que para
os efeitos em analise, € indiferente se os actos ou omissoes foram
praticados por representantes ou auxiliares do intermediario, em
virtude de ser inconcebivel o exercicio de actividades de
intermediacio 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).

[53] 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 Mobiliarios e Mercados Financeiros, 2017,
Almedina, pag. 420-421.

[54]Direito Bancario, 5.” Ed. revista a atualizada, Almedina,
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Coimbra, 2014, pag. 431-432.

[55] A justificacao historica para tal entendimento é aduzida pelo
mesmo Autor - Responsabilidade bancaria, 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 contraposicao, na responsabilidade aquiliana,
“acolheu-se 0 alemao: temos, no artigo 483°/1, claramente
contrapostas a ilicitude e a culpa (dolo ou negligéncia)”.
|56]Citacoes e texto extraidos do citado Acordao desta Relacao,
de 21/06/2018, do qual o ora Relator foi 2° Adjunto.
[57]Parecendo admitir tal situacio de presuncio de causalidade,
em cumulacido com a admissibilidade de presuncao de culpa e de
ilicitude, cf., 0 ja citado Acordao desta Relaciao de 21/07/2018 ;
salvo o0 mui devido respeito, mas parecendo eivado de alguma
equivocidade, se bem o percepcionamos, parece resultar o juizo
exposto no ja citado douto Acordio do STJ de 17/03/2016.
Efectivamente, apos enunciar que a doutrina considera que a
causalidade, ou seja, o nexo entre o facto e o dano, também esta
abrangida pela presuncio do n°. 1, do art’. 799°, do Cod. Civil,
acaba por referenciar que tal nexo de causalidade “entre a
violacio dos deveres de informacio e o dano causado ao autor
(art. 563.° do CC) deve ser analisado através da demonstracio,
que decorre claramente da matéria de facto, de que se tais
deveres de informacao tivessem sido cumpridos, o autor nao teria
investido naquela aplicacdo, mas noutra que lhe garantisse um
retorno seguro, condicio que ele colocou para fazer o
investimento”.

|58]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 informacao, quer
por ter transmitido informacao incompleta ou deficiente. Na
verdade, mesmo que se tenha aqui por aplicavel o regime da
responsabilidade contratual (....), s a culpa se presume — e sé de
culpa presumida fala também o n°. 2 do artigo 314° CYM”.
[59]Assim, o citado Acordao desta Relacao, de 21/06/2018.
[60]OD. cit., pag. 421 e 422.

[61]Relator: Jorge Leal, Processo n°. 14202/16.4T8LSB.L1-2, in
www.dgsi.pt .

[62]Através da tutela indemnizatoria nio esta em equagio
qualquer garantia ou tutela de realizacdo das expectativas do
investidor aquando da subscricio da aplicacio financeira, mas
antes, e tao-s0, coloca-lo na situacio em que estaria caso a sua
vontade tivesse sido formada de forma esclarecida e devidamente
informada.

[63]Diferenciado entendimento foi sufragado no douto Acordao
desta Relacao de 17/04/2018 — Relator: Torres Vouga, Processo n°.


file:///C:/Data/fj29910/Desktop/Por%20Inserir-2019/BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20906%2017.8T8LSB.L1.docx#_ftnref55
file:///C:/Data/fj29910/Desktop/Por%20Inserir-2019/BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20906%2017.8T8LSB.L1.docx#_ftnref55
file:///C:/Data/fj29910/Desktop/Por%20Inserir-2019/BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20906%2017.8T8LSB.L1.docx#_ftnref55
file:///C:/Data/fj29910/Desktop/Por%20Inserir-2019/BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20906%2017.8T8LSB.L1.docx#_ftnref55
file:///C:/Data/fj29910/Desktop/Por%20Inserir-2019/BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20906%2017.8T8LSB.L1.docx#_ftnref56
file:///C:/Data/fj29910/Desktop/Por%20Inserir-2019/BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20906%2017.8T8LSB.L1.docx#_ftnref56
file:///C:/Data/fj29910/Desktop/Por%20Inserir-2019/BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20906%2017.8T8LSB.L1.docx#_ftnref56
file:///C:/Data/fj29910/Desktop/Por%20Inserir-2019/BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20906%2017.8T8LSB.L1.docx#_ftnref56
file:///C:/Data/fj29910/Desktop/Por%20Inserir-2019/BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20906%2017.8T8LSB.L1.docx#_ftnref57
file:///C:/Data/fj29910/Desktop/Por%20Inserir-2019/BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20906%2017.8T8LSB.L1.docx#_ftnref57
file:///C:/Data/fj29910/Desktop/Por%20Inserir-2019/BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20906%2017.8T8LSB.L1.docx#_ftnref57
file:///C:/Data/fj29910/Desktop/Por%20Inserir-2019/BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20906%2017.8T8LSB.L1.docx#_ftnref57
file:///C:/Data/fj29910/Desktop/Por%20Inserir-2019/BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20906%2017.8T8LSB.L1.docx#_ftnref58
file:///C:/Data/fj29910/Desktop/Por%20Inserir-2019/BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20906%2017.8T8LSB.L1.docx#_ftnref58
file:///C:/Data/fj29910/Desktop/Por%20Inserir-2019/BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20906%2017.8T8LSB.L1.docx#_ftnref58
file:///C:/Data/fj29910/Desktop/Por%20Inserir-2019/BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20906%2017.8T8LSB.L1.docx#_ftnref58
file:///C:/Data/fj29910/Desktop/Por%20Inserir-2019/BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20906%2017.8T8LSB.L1.docx#_ftnref59
file:///C:/Data/fj29910/Desktop/Por%20Inserir-2019/BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20906%2017.8T8LSB.L1.docx#_ftnref59
file:///C:/Data/fj29910/Desktop/Por%20Inserir-2019/BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20906%2017.8T8LSB.L1.docx#_ftnref59
file:///C:/Data/fj29910/Desktop/Por%20Inserir-2019/BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20906%2017.8T8LSB.L1.docx#_ftnref59
file:///C:/Data/fj29910/Desktop/Por%20Inserir-2019/BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20906%2017.8T8LSB.L1.docx#_ftnref60
file:///C:/Data/fj29910/Desktop/Por%20Inserir-2019/BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20906%2017.8T8LSB.L1.docx#_ftnref60
file:///C:/Data/fj29910/Desktop/Por%20Inserir-2019/BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20906%2017.8T8LSB.L1.docx#_ftnref60
file:///C:/Data/fj29910/Desktop/Por%20Inserir-2019/BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20906%2017.8T8LSB.L1.docx#_ftnref60
file:///C:/Data/fj29910/Desktop/Por%20Inserir-2019/BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20906%2017.8T8LSB.L1.docx#_ftnref61
file:///C:/Data/fj29910/Desktop/Por%20Inserir-2019/BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20906%2017.8T8LSB.L1.docx#_ftnref61
file:///C:/Data/fj29910/Desktop/Por%20Inserir-2019/BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20906%2017.8T8LSB.L1.docx#_ftnref61
file:///C:/Data/fj29910/Desktop/Por%20Inserir-2019/BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20906%2017.8T8LSB.L1.docx#_ftnref61
http://www.dgsi.pt/
http://www.dgsi.pt/
http://www.dgsi.pt/
http://www.dgsi.pt/
file:///C:/Data/fj29910/Desktop/Por%20Inserir-2019/BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20906%2017.8T8LSB.L1.docx#_ftnref62
file:///C:/Data/fj29910/Desktop/Por%20Inserir-2019/BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20906%2017.8T8LSB.L1.docx#_ftnref62
file:///C:/Data/fj29910/Desktop/Por%20Inserir-2019/BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20906%2017.8T8LSB.L1.docx#_ftnref62
file:///C:/Data/fj29910/Desktop/Por%20Inserir-2019/BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20906%2017.8T8LSB.L1.docx#_ftnref62
file:///C:/Data/fj29910/Desktop/Por%20Inserir-2019/BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20906%2017.8T8LSB.L1.docx#_ftnref63
file:///C:/Data/fj29910/Desktop/Por%20Inserir-2019/BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20906%2017.8T8LSB.L1.docx#_ftnref63
file:///C:/Data/fj29910/Desktop/Por%20Inserir-2019/BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20906%2017.8T8LSB.L1.docx#_ftnref63
file:///C:/Data/fj29910/Desktop/Por%20Inserir-2019/BIC%20resp%20banc%E2%94%9C%C3%ADria%20906%2017.8T8LSB.L1.docx#_ftnref63

3830/15.5T8LRA.L1-1, in www.dgsi.pt -, no qual se considerou
inexistir nexo de causalidade adequada entre a actuacio do Réu,
enquanto intermediario financeiro, e 0 nio 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 ac¢io) nio € 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, apos 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
obrigacdes (a S...., SA) ndo ter pago as obrigacoes «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* Sec¢ao de Comércio - J4, com o nimero
22922/15.4T8LSB, tendo sido ja 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 perdio 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 0 remanescente pago em
10 ou 12 anos ou, na pior das hipoteses, ira desembocar na
declaracao de insolvéncia da devedora (com a liquidacao 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 PIL.

Ora — como ¢ evidente -, inexiste nexo de causalidade adequada
(art. 563° do Cod. Civil) entre a actuacio do Banco réu enquanto
intermediario financeiro (em 2004 e em 2006) e 0 nao reembolso,
na maturidade (em 2014), do capital investido pelos Autores na
aquisicao das obrigacoes emitidas pela S....

De facto — como bem salientou a sentenc¢a ora sob censura -, essa
falta de reembolso do capital investido pelos Autores na
subscricdo das obrigacoes emitidas pela S... ocorreu por efeito da
degradacio da situacio financeira da sociedade emitente (entre
2004-2006 e 2014) e nao por causa de qualquer deficiente
informacao ou actuacao do intermediario financeiro BANCO AA
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aquando da subscricao das obrigacoes (ocorrida dez ou doze anos
antes)”.

E, acrescenta-se, “ainda que os Autores tivessem logrado provar
a sua alegacio de que so 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 Subscricio» 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 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
aplicacao financeira nao seja, especificamente, assumido por uma
qualquer entidade, [ele] corre por conta do titular do direito [28]
reembolso do capital investido pelo intermediario financeiro nao
significa que a decisao da subscricdo das obrigacdes se tivesse
ficado a dever a tal circunstancia [31] - o que pressupunha a
demonstracio de que os Autores se tivessem determinado pela
subscricao das obrigacoes da S... por efeito da garantia do
reembolso do capital investido.

De resto, nao 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 obrigacoes emitidas pela S.... em
2004 e em 2006) so foi salvo da sua iminente insolvéncia pela
nacionaliza¢io operada pela Lei n° Lei 62-A/2008, de 11 de
Novembro.

De sorte que, nao fora a imprevisivel nacionalizacdo desta
instituicao 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 aquisicio das obrigacgoes
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 ¢, muitos anos antes do vencimento das
obrigacoes emitidas pela S... (que s0 ocorreu em 2014).

De qualquer modo, como a causa do dano consubstanciado no
nio 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 situacio 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)
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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 intermediacao financeira e a desvalorizacao dos
titulos adquiridos pelos Autores”.

[64]Critico da solu¢io adoptada quanto ao nexo de causalidade é
o entendimento exposto por Antonio Pinto Monteiro — ob. cit.,
pag. 42 a 46 -, defendendo, na analise 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, nao 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, entiao, que os deveres de informacio impostos aos
intermediarios financeiros — protecc¢io dos legitimos interesses
dos seus clientes e da eficiéncia do mercado — “nao tém, portanto,
a finalidade de proteger estes investidores do incumprimento
improvavel — resultante de um evento de dificil previsibilidade,
como a insolvéncia que a S.... viria a declarar nove anos depois
da emissao da obrigaciao — 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 relacoes
juridicas diversas: o incumprimento dos deveres de informacgao
por parte do C... e o incumprimento do dever de prestar por
parte da S.... (...)”, ou seja, “se a viola¢do de um dever de
informacao também fosse causa dos danos sofridos pelo
incumprimento do dever de prestar numa outra relacio, entao
funcionaria sempre essa violacado 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 informacao violado, a existéncia de tal violacao
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 violacdo dos deveres de informacao do C.... 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
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forma sem a recomendacio, pelo que “é aos clientes do BPN que
cabe provar que nao teriam actuado da mesma forma sem a
informacio ; ou seja, aqueles tinham de provar que niao teriam
realizado a subscricio da obrigacao caso lhes tivesse sido
prestada a informacio alegadamente em falta”.

[65]Apontando insuficiéncias a teoria da causalidade adequada,
também Menezes Cordeiro - Responsabilidade bancaria, deveres
acessorios 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, nos bens
tutelados pela norma juridica violada”.

Pelo que, acrescenta, no ambito da responsabilidade bancaria,
“sao 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 frustracio da propria
prestacao principal, o dano a considerar é o valor desta: ha
«presunc¢io» de causalidade. No caso de deveres acessorios, temos
de indagar o seu escopo concreto e o sentido do nio-
cumprimento. Ai, sendo o cliente do banqueiro o demandante,
cabe a esta a invocacio e a prova de todos os factos que permitam
0 juizo de causalidade normativa” — cf., fls. 34.

O que significa que, para este Autor, a aduzida presuncio de
causalidade (que niao reconhecemos) parece apenas funcionar
aquando da frustracio da prestacio principal, e ndo ja quando

estao em causa deveres acessorios.
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