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- Viola o dever de informacdo a que esta adstrito, o Banco que,
enquanto intermedidrio financeiro, alicia os seus clientes com
depaositos, a subscreverem obrigagoes, sem os esclarecer
devidamente sobre as garantias de retorno do capital investido, bem
como do cardcter subordinado de tais obrigacoes, ou seja, que em
caso de insolvéncia da sociedade emitente o0 montante investido por
esses clientes so serd pago depois de todos os outros credores nao
subordinados.

- Com efeito, o cardcter subordinado de tais obrigacoes, referido em
Nota Interna do Banco BPN ainda antes da emissdo das
obrigacoes, e sobre o qual nada foi dito a Autora, implicava que,
no caso de insolvéncia ou liquidacdo da sociedade emitente das
obrigacgoes, o capital investido pela Autora so seria considerado
para efeitos de reembolso depois de pagos os créditos de todos os
demais credores ndo subordinados, o que como a experiéncia
comum revela, conduzia a perda total do capital investido.

- Tal omissao do Banco, actuando como intermedidrio financeiro,
numa operagdo de emissoes de obrigacoes por uma sociedade que,
até 2008, detinha 100% do capital do proprio Banco, revela culpa
grave, valendo aqui o prazo de prescricdo de 20 anos.

Na presente ac¢ao declarativa de condenacio, com processo
comum A demanda BANCO BIC PORTUGUES, S.A formulando
os seguintes pedidos:

«A) Ser 0 Réu condenado a pagar a A. o capital e juros vencidos
que, nesta data, perfazem a quantia de €53.402,74, sendo
€50.000,00 de capital e €3.402,74 de juros civis, calculados a taxa
de 4%, desde 10/05/2016 (dia seguinte aquele em que o capital
deveria ter sido restituido) até a presente, bem como os juros
vincendos, a mesma taxa, até efectivo e integral pagamento;

Sem prescindir, e caso assim ndo se entenda,

B) Ser declarado nulo qualquer eventual contrato de adesdo que o
R. invoque para ter aplicado os €50.000,00 que a A. entregou ao R.
em obrigacoes subordinadas SLN Rendimento Mais 2006,

C) Ser declarada ineficaz em relacdo a A. a aplicac¢io que o Réu
tenha feito desses montantes;

D) Condenar-se o R. a restituir a A. €50.000,00 que ainda ndo
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recebeu dos montantes que entregou a R., acrescidos dos juros
legais vencidos, bem como dos vincendos, desde a data da citaciao
até efectivo e integral cumprimento;

E, sempre,

E) Ser o R. condenado a pagar a A. a quantia de €2.500,00 a titulo
de dano ndo patrimonialy.

Para tanto, alega, em sintese, que:

- era cliente do BPN (actual Banco BIC), na sua agéncia de
Almada, sendo o seu filho quem tratava habitualmente das
questoes relativas a aplicacao das suas poupancas;

- em Novembro de 2007, um funcionario do R. disse a A. e ao seu
filho que tinha uma aplicacio em tudo igual a um depdsito a
prazo, com capital garantido pelo BPN e rentabilidade
assegurada, podendo levantar o capital fora das datas de
vencimento, ao que a A. e o seu filho acabaram por anuir;

- nessa sequéncia, a quantia de €50.000,00 pertencente a A. foi
colocada em obrigacoes SLN Rendimento Mais 2006, sem que a
A. ou o seu filho soubessem, em concreto, em que consistia tal
produto;

- a A. e o seu filho ndo possuiam qualificacoes ou formacio
técnica que lhes permitisse conhecer os diversos tipos de produtos
financeiros e avaliar os riscos de cada um, sendo que a A. tinha
um perfil de investimento conservador;

- a A. actuou convicta de que estava a colocar o seu dinheiro
numa aplicacdo segura e com as caracteristicas de um deposito a
prazo, com risco exclusivamente do Banco;

- a A. e o seu filho ndo foram informados sobre a compra das
referidas obrigacoes e nunca lhes foi lido ou explicado em que se
traduziam, nem lhes foi entregue copia de qualquer contrato ou
documento demonstrativo de que a A. possuia obrigacoes SLN;

- 0 R. ndo disponibilizou a A. a quantia referida, nem antes, nem
depois do seu vencimento, e também nédo tem pago os juros
acordados;

- a actuacio do R. colocou a A. em permanente estado de
preocupacio e ansiedade, com receio de nao reaver o seu
dinheiro.

- O R. contestou, pronunciando-se pela sua absolvicao do pedido,
uma vez que, em suma:

- a sua responsabilidade, como intermediario financeiro,
encontra-se prescrita, nos termos do art.” 324° do CVM, ja que a
A. conheceu, desde logo, que havia subscrito obrigacoes SLN;

- qualquer obrigacio ¢é tendencialmente um produto conservador,
com um risco reduzido, indexado a solidez financeira da
sociedade emitente, sendo que, no caso, a emitente era a "'mae"
do Banco, que era o seu principal activo;

- 0 produto subscrito pelo A. era seguro e o risco era semelhante a
um depdsito a prazo, pelo facto de o risco da SLN ser indexado ao
risco do proprio Banco, tendo o seu incumprimento sido



determinado por circunstincias imprevisiveis e anormais, com a
nacionaliza¢io do Banco e a sua separacao do restante grupo de
empresas;

- a A. ja havia subscrito outros produtos em tudo semelhantes e
em valores mais relevantes e nunca reclamou de desinformacao
ou informacao insuficiente;

- o funcionario do R. apresentou e explicou as condicdes do
produto, nomeadamente que a SLN se tratava da sociedade-mae
do Banco, esclarecendo a sua remuneracio, prazo, condicoes de
reembolso e a obtencao de liquidez, por via de endosso, e de
forma acompanhada com a respectiva nota técnica.

- A A. respondeu, por escrito, a excep¢io da prescricao,
propugnando pela sua improcedéncia, por, além do mais, o R. ter
actuado como intermediario financeiro com culpa grave, sendo de
20 anos o prazo prescricional aplicavel.

Realizou-se o julgamento vindo a ser proferida senten¢a que
julgou a acc¢ao parcialmente provada e procedente, condenando o
Réu a pagar a Autora a quantia de €50.000,00 acrescida de juros
de mora.

Foram dados como provados os seguintes factos:

1) O Banco R. resultou da fusio por incorporacio das sociedades
BPN - Banco Portugués de Negdcios, SA. (sociedade incorporante,
doravante BPN) e Banco BIC Portugués, SA. (sociedade
incorporada, doravante BIC), em resultado do que aquele passou
a adoptar a sua actual denominacio social Banco BIC Portugués,
SA.;

2) A A. era cliente do R. (BPN), na sua agéncia de Almada, sendo
titular, pelo menos, da conta a ordem n°
0079/0000/1300582810182, onde movimentava parte dos seus
dinheiros, realizava pagamentos e efectuava poupancas;

3) Em, Novembro de 2007, o funcionario (gestor da sua conta) do
Banco R. da agéncia de Almada, F ....., propos a A. e ao seu filho,
ARM, que adquirissem uma aplicacio por endosso de um outro
cliente;

4) Ao que a A. e o seu filho acabaram por anuir;

5) O R. colheu a assinatura da A., por intermédio do filho desta,
em subscritos que foram preenchidos pelo funcionario do Banco
R;

6) Nessa sequéncia, foram colocados €50.000,00 pertencentes a A
em ""Obrigacoes SLN Rendimento Mais 2006", emitidas pela SLN
- Sociedade Lusa de Negacios, SGPS, S.A.;

7) A A. e o seu filho tentaram resgatar o referido dinheiro,
acrescido dos respectivos juros, quer em momento anterior ao do
vencimento do aludido produto financeiro, quer em momento
posterior;

8) O Banco R. nao disponibilizou a A tal quantia, atribuindo a
responsabilidade por tal pagamento a SLN - Sociedade Lusa de
Negocios, SGPS, S.A (agora Galilei, SGPS, S.A);



9) A qualquer conta a prazo ¢ habitual os Bancos atribuirem uma
denominacgao técnica;

10) Os referidos €50.000,00 mantém-se aplicados numa
"Obrigacdo SLN Rendimento Mais 2006', que se encontra
depositada no Banco R.;

11) Um dos argumentos invocados pela direc¢io comercial do
BPN e repetido pelos funcionarios da rede de balcoes do Banco R.
junto dos seus clientes, nomeadamente a A e o filho desta ARM,
era o de que o produto referido no n° 6 se tratava de um
investimento seguro;

12) As orientacdes e comunicacées internas existentes no BPN,
que este transmitia aos seus comerciais nos respectivos balcdes,
consistiam em afirmar a seguranca da aplicacdo financeira em
causa, a sua solidez e a boa rentabilidade;

13) A totalidade das accoes representativas do capital social do
BPN - Banco Portugués de Negocios, S. A, foi nacionalizada pelo
DL n° 62-A/2008, de 11 de Novembro;

14) Antes do que consta nos n°s 4 a 6, e concretamente na conta n°
13005828, a A. havia subscrito Obrigacoes Rendimento Mais
BPN2005 - 128.500,00€ -, Obrigacdes de Caixa BPN 2005 -
100.000,00€ -, SLN Rendimento Mais 2004 - 250.000,00€, ou UP's
de fundos de investimento imobilidrio, em valores variaveis;

15) Consta de fls. 158 e 159 dos autos copia de uma "Nota
Interna'" do BPN, datada de 07.04.2006, relativa a emissao e
""Obrigacoes Subordinadas SLN 2006', cujo teor se da por
reproduzido;

16) Era o filho da A, ARM, quem tratava habitualmente das
questoes relativas a aplicacio das poupancas daquela;

17) A A actuou convicta de que estava a colocar o seu dinheiro
numa aplicacio segura;

18) Até data ndo apurada, a A e o seu filho estavam convictos de
que o R. lhes restituiria o capital e os juros, quando os
solicitassem;

19) Os juros da aplicacdo referida no n° 6 foram sendo
semestralmente pagos;

20) Tal deu tranquilidade a A. e ao seu filho e nunca os alertou
para qualquer irregularidade;

21) Nunca o gerente ou funcionarios do R. leu ou explicou a A em
que se traduzia adquirir obrigacdes e quais as suas implicacgoes;
22) Nunca o gerente ou funcionarios do R. entregaram a A. copia
de qualquer contrato que contivesse clausulas sobre obrigacoes
subordinadas SLN ou prazos de resolucio unilateral pela A;

23) Desde data nao apurada, nio tém sido pagos os juros
acordados;

24) O R. pretendia que os seus funcionarios tivessem especial
empenho na colocacio destes produtos;

25) A A encontra-se num estado de preocupacao e ansiedade, com
receio de nio reaver ou de nao saber quando ira reaver o seu



dinheiro;

26) O que tem provocado na A. ansiedade e tristeza;

27) A encontra-se angustiada e em estado de stress por recear ser
desapossada da quantia referida no n° 6;

28) A A. era igualmente titular, junto do R., da conta n°
14829242;

29) Essa conta e a referida no n° 2 eram ambas co-tituladas pelo
filho da 4., ARM;

30) O filho da A. foi contactado por funcionario do R. para oferta
da possibilidade de adquirir o produto referido no n° 6, porque o
mesmo se encaixava no perfil de investidor da A e era em tudo
semelhante a outros ja subscritos pela A., em valores muito mais
relevante, em momentos anteriores;

31) O funcionario do R. apresentou ao filho da A algumas das
condicoes do produto, concretamente a sua remunerac¢io
atractiva; 32) A A recebeu extractos mensais periodicos, onde
todas as suas aplicacoes financeiras apreciam discriminadas e
separadas de acordo com a sua natureza;

33) ARM nasceu no dia 09.04.1968 e é filho da A, conforme
certidao de fls. 241 e 242.

Inconformado, recorre o Banco BIC concluindo que:

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

- Com tal decisao, a Meritissima Juiz a quo violou e fez errada
aplicacio e interpretacdo do disposto nos art.’s 7°, 290° n° 1 alinea
a), 304°-A e 312° a 314°-D e 323° a 323°-D do CDVM: n°s, 232° ¢
236°, 483° e ss., 595° e 615° do C.C; 615.° n.° 1, al. e) do CPC.

- Apesar da natural e compreensivel consternacio que ¢é possivel
observar das pecas apresentadas a juizo pela A., importa lembrar
que a pretensio pelos mesmos deduzida se encontra despida de
qualquer fundamento provatorio, bem como factual, além de ser
manifestamente mal direccionada contra o Banco R.

- Certo é que o Banco R., tal qual estava obrigado, prestou ao
filho da A. informacoes completas, verdadeiras, atuais, claras,
objectivas e licitas (nos termos e para os efeitos do art.7° do
Codigo de Valores Mobiliarios), quanto as obrigacoes por estes
subscritas, dando cumprimento nao so6 a lei, mas também a uma
politica de transparéncia e de confianca pela qual sempre se
pautou.

- Da prova produzida resulta, sem margem para davidas, que a
A. sabia perfeitamente o que estava a subscrever, bem sabendo
também das semelhancas e diferencas entre o instrumento
financeiro subscrito e a figura do depdsito a prazo (note-se que o
proprio tratamento fiscal de um e de outro instrumento ¢é



inclusive diverso). Mas a "estranha" construciao deste argumento
ganha novas dimensoes, se considerarmos o facto de a A. nunca
ter reclamado de qualquer dos extractos bancarios recebidos,
onde o investimento em juizo aparecia referenciado
individualmente tal e qual como fora realizado - ¢ nunca
enquanto deposito a prazo! -, bem como da auséncia de qualquer
reclamacio junto do funcionario bancario que, alegadamente, lhe
teria vendido um instrumento financeiro diverso do por si
pretendido - é de facto estranho que tal intervencao junto do
funcionario indicado nunca tenha ocorrido, pois se o sentimento
de revolta era tal, cremos que sempre ditariam as regras comuns
que a A. diligenciasse pelo contacto com o referido vendedor, o
que nunca aconteceu.

- O Apelante entende, por um lado, que o facto constante da
alinea "aa)" da factualidade dada como nido provada, esta ali
erradamente inserido, uma vez que deveria ter sido dado como
provado. Por outro lado, o facto dado como provado n.’ 21,
deveria, inversamente, constar do elenco dos factos dados como
nao provados.

- O produto - Obriga¢does SLN 2006 - foi vendido pela funcionaria
F a pedido do filho da A., e foi-lhe apresentado como sendo
Obrigacoes e que, como tal, o risco era associado a empresa
(naquele caso a SLN) e que tinha uma remuneracao atractiva.
Mais referiu que nunca referiu que tais Obrigacées eram
semelhantes a um Deposito a Prazo.

- Referiu, posteriormente, que, enquanto investidores, a A. e o seu
filho procuravam alta rendibilidade, o que, desde logo, por os
depdositos a prazo nao oferecerem tal, optavam por outro tipo de
produtos como o que esta aqui em causa. Adiante, referiu que o
filho da A. sabia o que era a SLN, e que o0 BPN pertencia a SLN.
- Relativamente a garantia de capital, sabiam que nao era o BPN.
Quem garantiria o capital seria o emitente, sendo que o Banco
apenas o comercializava. Por fim, e reiterando, referiu que na
comercializacao do produto, referiu sempre o nome SLN e quem
era tal entidade.

- De tudo o que vem dito, podemos afirmar com meridiana
clareza que o facto dado como provado ''21." deveria, pelo
contrario, ter sido considerado nao provado. E, ainda, no mesmo
sentido, e por maioria de razio, o facto nio provado sob a alinea
aa), deveria ter sido dado como provado.

- A sentenca recorrida conclui erradamente que o Banco - R.
prestou informacao falsa e omissa ao filho da A. a proposito da
venda de Obrigacoes SLN 2006, por este instrumento financeiro
nao ser isento de risco - nao ser tao seguro quanto um Depdsito a
Prazo - e por nao ter capital garantido!

- O unico risco que percebemos existir na emissao obrigacionista
em causa ¢é o relativo ao cumprimento da obrigacio de reembolso
por nao ser um instrumento sujeito a negociacio em mercado



regulamentado, nio estaria sujeito a volatilidade dos mercados ou
a diferencas de cotacio resultantes do valor das diferentes ordens
para aquisicdo e venda dos titulos, e por ndo ser previsivel
qualquer risco de liquidez porquanto a procura superava em
muito a oferta destes produtos - note-se que esta era a segunda
emissdo da SLN (depois da emissiao de 2004) e a data ja haveria
outras duas emissoes do proprio Banco, e em todas elas a procura
superou, por muito a oferta - o que se manteve sempre mesmo
depois do periodo de subscri¢cio no chamado mercado de balcao!
- Resta, pois, o0 chamado risco de remuneracio e de crédito
correspondente a possibilidade de incumprimento da prestacao
principal da entidade emitente! Ou seja, corresponde ao chamado
RISCO GERAL DE INCUMPRIMENTO!

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

- E este nao € objecto de qualquer tipo de obrigatoriedade de
adverténcia ou informacéo especial. Impor a adverténcia de um
tal risco geral importaria necessariamente o reconhecimento de
uma capitis diminutio dos clientes, uma quase inimputabilidade
ou incapacidade, impondo ao intermediario financeiro a
obrigacio de informaciao de uma evidéncia.

- Do incumprimento da obrigacio de reembolso da entidade
emitente, em 2016, nao podemos, sem mais, retirar que esse 0
risco dessa eventualidade fosse relevante - sequer concebivel, a
excepciao de ser uma mera hipotese académica, em 2006, dez anos
antes! Ou seja, o juizo de avaliacio do risco, da sua existéncia e
relevancia, tem ele préprio de ser um juizo de prognose postuma!
- A verificacdo do evento em 2016 nao pode conduzir por si so a
sua previsibilidade ou probabilidade, ou sequer possibilidade
efectiva, em 2006! Pelo contrario,

Em 2006, a SLN era titular de 100% do capital social do Banco
R., como era dona de varias outras dezenas de empresas nas mais
diversificadas areas de negocio!

- O risco associado ao reembolso das Obrigacoes correspondia,
entao ao risco de solvabilidade da SLN, e sendo esta totalmente
dominante do Banco-R., entao este risco de solvéncia,
corresponderia ao risco de solvabilidade do proprio Banco - risco
de reembolso de um Depdsito a Prazo!

- Em suma, a seguranca da subscricio de Obrigacdes emitidas
pela SLN seria correspondente a seguranca de um Deposito a
Prazo no BPN.

- E ndo se invoque a discussdo o Fundo de Garantia de Depositos
(FGD)como critério de atribuicao de seguranca aos ditos
depositos a prazo.

- E que se por um lado, i data, aquele FGD apenas cobria



25.000,00€ por conta,

- Por outro, nenhum cliente, e a A. certamente, efectuava os seus
depositos fiados na garantia do FGD.

- Ou seja, a seguranca que a A., e todos os clientes, associavam a
um DP resumia-se a confianca exactamente na solvabilidade do
Banco, e nada mais!

- Era este mesmo pressuposto que assegurava o bom reembolso
das Obrigacoes - razao por que dizer que o produto nao tinha
risco naturalmente nio pode senido ser entendido como a
atribuicdo de um risco minimo, equivalente ao de um DP.

- A afirmacao de que a aplicacio era isenta de risco, se levada
literalmente, apenas poderia prevalecer no ja referido caso de se
resumir o declaratario nao a uma pessoa financeiramente inapta,
mas juridicamente incapaz! E que essa afirmacio implicaria que
alguém acreditasse - como se fosse possivel! - que seria possivel
estabelecer uma qualquer relacio juridica sem risco.

- O risco BPN ou risco SLN, da perspectiva da insolvéncia era
também equivalente! Tanto assim que os pressupostos de
nacionaliza¢io do Banco, no Dec. Lei 62-A/2008 de 11 de
Novembro sdo exactamente os previstos para insolvéncia do
Banco - a SLN insolveu, € certo ... mas o0 Banco também! E antes,
muito antes!

- A mencao do dito risco praticamente inexistente, como de resto
do capital garantido, ndo pode senio ser entendida no contexto
da atribuicio de uma seguranca acima da média ao produto, de
confianca no normal cumprimento de todas as obrigacoes da
emitente, sustentada em factos e juizo objectivamente razoaveis e
previsiveis - neste sentido vejam-se os dois acordaos do STJ ja
citados, de 6 de Junho de 2013 e de 12 de Janeiro de 2017.

- A expressao capital garantido mais nao € do que a descricio de
uma caracteristica técnica do produto - corresponde a garantia
de que o valor de reembolso, no vencimento, ¢ feito pelo valor
nominal do titulo e correspondente ao respectivo valor de
subscricao! Ou seja, o valor do capital investido ¢ garantido -
veja-se a este proposito o Plano de Formacao Financeira em site
do Conselho de Supervisores Portugueses.

- Vale isto por dizer que, ainda que se entenda que esta expressao
mereceria uma densificacio ou explicaciao aos clientes, a fim de
evitar qualquer confusao, o certo é que, transmitindo uma
caracteristica técnica, ndo se podera firmar que o banco, ou os
seus colaboradores agiram com culpa, e muito menos grave.

- Se é verdade que a informacido tem que ser completa,
verdadeira, actual, clara, objectiva e licita (artigo 7. CdVM), nao
¢ menos verdade que o cumprimento desse dever de transmissao
da informac¢io nao se compadece com qualquer conceptologia
idilica e de delimitacdo difusa quanto ao seu inadimplemento,
sendo que 0 CdVM estabelece objectiva e precisamente qual a
informacio que tem de ser prestada quanto a cada um dos



contratos de intermediacao financeira e até - em alguns casos -,
quanto aos instrumentos financeiros objecto dessa intermediacao.
- A mencio do art.” 312 n.’ 1 al. e) do CdVM aos "riscos especiais
envolvidos nas operacoées a realizar' refere-se claramente ao
negocio de intermediac¢io, ao dito negdcio de cobertura, sob pena
de redundincia da al. d) da mesma disposicao - essa sim referente
aos instrumentos financeiros envolvidos nos servicos de
intermediacao.

- A alusio que a lei faz quanto ao risco de perda da totalidade do
investimento esta afirmada em func¢io das caracteristicas do
investimento. Alias como também o denota a necessidade de
informacio acerca da volatilidade do preco do instrumento
financeiro, igualmente prescrita na alinea b) deste preceito e com
a qual este risco de perda esta umbilicalmente ligado. Trata-se,
portanto, de um risco que tem que ser enddgeno e proprio do
mecanismo do instrumento financeiro e nao motivado por
qualquer factor extrinseco a0 mesmo.

- Ora, o investimento efectuado foi feito em Obrigacoes, ndo
sujeitas a qualquer volatilidade, sendo o respectivo retorno do
investimento certo no final do prazo, por reembolso do capital
investido ao valor nominal do titulo (de "capital garantido"),
acrescido da respectiva rentabilidade. Logo, ndo ha necessidade
de que a adverténcia do risco de perda da totalidade do
investimento seja feita, porque a mesma nio € aplicavel ao caso!

- Todo e qualquer investimento em todo e qualquer instrumento
financeiro acarreta a possibilidade inerente de perda de total de
capital. ..basta verificar-se, com neste caso, um incumprimento!
Alias, qualquer contrato, seja qual for a sua natureza, apenas um
de dois destinos: 0 cumprimento ou incumprimento.

- O risco de incumprimento nao constitui qualquer risco especial
da operaciao!

- A ser alguma coisa, o risco de incumprimento de uma obrigacao
de compra ¢ um RISCO GERAL de qualquer obrigacao!

- Nao se pode confundir a adverténcia sobre o risco de perda do
investimento com a analise de qualquer qualidade e robustez (ou
falta dela) do emitente do titulo!

- E que a este respeito, impdem-se clarificar que, em lado algum
da lei resulta estar o intermediario financeiro obrigado a analisar
ou avaliar a robustez financeira do emitente na actividade de
intermediacio financeira de recepcio e transmissiao de ordens.

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

- O Banco-R. forneceu a A. todas as informacoes adequadas e
necessarias a compreensiao do produto financeiro em causa.

- O risco de insolvéncia da entidade emitente é sempre e
invariavelmente inerente a qualquer instrumento financeiro e a



qualquer contrato.

- Nao existia, no caso, qualquer especial risco de incumprimento
de que o Banco-R. devesse ter advertido a A.

A douta decisio recorrida violou, por errdonea interpretacio o
disposto no artigo 312.°, 312.°-E e 314.° do CdAVM. TERMOS EM
QUE, DEVE DAR-SE PROVIMENTO AO PRESENTE
RECURSO, REVOGANDO-SE A SENTENCA, E
CONSEQUENTEMENTE, SUBSTITUIR-SE POR OUTRA
QUE JULGUE TOTALMENTE IMPROCEDENTE A ACAO
PROPOSTA PELO A/RECORRIDO.

A Autora contra-alegou, pugnando pela manutencio da sentenca
recorrida, mas deduziu recurso subsididrio nos seguintes termos:
- A autora entende que, face a matéria ja dada como provada e a
flagrante e grosseira violacao do dever de informaciao por parte
do Banco recorrente, nio assume relevancia essencial para a
decisao da causa que sejam dados como provados os factos
vertidos nas alineas a), d), e), f), g}, h}, i), k), m}, n}, r} e s} dos
factos nao provados.

Nao obstante,

- Impugna a autora/recorrida, por mera cautela, a decisao
relativa as alineas referidas na conclusdo anterior, por entender
que, nao obstante o tribunal a quo ter, a final, decidido
correctamente, todos os factos ali vertidos deviam ter sido dados
como provados.

- As declaracoes de parte da Autora e o depoimento das
testemunhas ARM e MC foram coerentes, lineares e consentaneas
com as regras da experiéncia comum, pelo que deveriam ter sido
valorados de outra forma pelo tribunal a quo, nomeadamente
sendo-lhes atribuida a devida credibilidade - o0 que imporia
decisdo diversa da que foi proferida.

- Os factos vertidos na alinea a) deviam ter sido dados como
provados com base no depoimento da testemunha ARM - cfr.
depoimento de 12/02/2019.

- Consequentemente, devera passar a constar dos factos
provados: a) ""que, nas circunstancias referidas no n.° 3, o
funcionario ai identificado disse ao filho da A, AMR, que tinha
uma aplicacio em tudo igual a um depdsito a prazo, com capital
garantido pelo BPN e rentabilidade assegurada.

- Os factos vertidos nas alineas d)_e e) deviam ter sido dados como
provados com base no depoimento da testemunha ARM e nas
declaracoes de parte da autora. cfr. depoimento de 12/02/2019.
Consequentemente, devera passar a constar dos factos provados:
d)_que a A. e o seu filho nao sabiam, em concreto, em que

SL.N era uma empresa.

Os factos vertidos nas _alineas f), g), h)_e j) deviam ter sido dados
como provados com base no depoimento da testemunha
ARM e nas declaracoes de parte da autora - cfr. depoimento de



12/02/2019.

- Consequentemente, devera passar a constar dos factos
provados: f)_que a A. procedeu conforme consta do n’ 4, por ter
sido dito e assegurado ao seu filho. ARM pelo gestor de conta.

que poderia levantar o capital fora das datas de vencimento,
perdendo os juros do respectivo periodo; g) que a A. actuou
convicta de que estava a colocar o seu dinheiro numa aplicacio
com as caracteristicas de um deposito a prazo. ou seja. num
produto com risco exclusivamente do Banco R. h)_ que se a A.

apresentados pelo funcionario do Banco R. ao seu filho. poderia
estar a dar ordens de compra de "Obrigacoes SLN Rendimento

da A. e/ou do seu filho. ARM investir em produtos de risco e em
obrigacdes em que o capital nio fosse garantido pelo Banco Réu.
- Os factos vertidos na alinea k) deviam ter sido dados como
provados com base no depoimento da testemunha ARM - dr.
depoimento de 12/02/2019.

- Consequentemente, devera passar a constar dos factos

denominacao da conta a prazo, que o Banco R. utilizava para
identificacio interna.

- Os factos vertidos nas alineas m) e n) deviam ter sido dados
como provados com base no depoimento da testemunha ARM -
dr. depoimento de 12/02/2019.

- Consequentemente, devera passar a constar dos factos
provados: m) que nunca o gerente ou funcionarios do R. (ou

clausulas sobre obrigacdes subordinadas SN ou prazos de
resolucio unilateral pela Autora.

- Os factos vertidos nas alineas r)_e s) deviam ter sido dados
como provados com base no depoimento da testemunha MC - cfr.
depoimento de 12/02/2019.

- Consequentemente, devera passar a constar dos factos

orientacoes e comunicacoes internas existentes no BPN, que este
transmitia aos seus comerciais nos respectivos balcoes,
consistissem em afirmar que o Banco (ora R) garantia o capital
investido;_s) que o R. pretendia que os seus funcionarios
transmitissem a ideia de que a estes produtos nio estavam

juros, garantindo ele proprio a satisfacio de tais encargos.
- Em suma, os factos dados como nio provados nas alineas al, d),
¢), 1), ), h), i), k), m), n), r), devem ser dados como provados.




Cumpre apreciar.

O recurso movido pelo Réu, Banco BIC Portugués, envolve a
impugnacio de matéria de facto, quer da dada como provada no
n° 21 da decisao factual, como na dada como nao provada na
alinea aa) da mesma decisao.

O n° 21, relembre-se, tem a seguinte redaccao:

“Nunca o gerente ou os funciondrios do Réu leu ou explicou a
Autora em que se traduzia adquirir obrigagoes e quais as suas
implicagoes”.

O recorrente pretende que este n° 21 seja dado como nao provado
e que seja dado como provado o facto inscrito em aa) da matéria
de facto considerada nao provada, com o seguinte teor:

“O funcionario do Réu apresentou o produto referido no n° 6,
esclarecendo que se tratava da subscricdo de obrigagoes da
sociedade “mde do banco” e como valores mobiliarios que
constituiam uma representagdo da sociedade emitente”.

Ora, as respostas dadas pelo tribunal a quo na decisao factual,
sao indesmentiveis, desde logo porque a funcionaria do Banco, F,
referiu nunca ter contactado com a Autora a respeito da
subscricao das obrigacoes SLN, tendo tratado de tal subscricao
apenas com ARM, filho da Autora e co-titular com esta da conta
a ordem n°0079/0000/1300582810182.

Por outro lado, ARM confirmou que foi ele quem tratou sempre
com a gestora da conta, F, na questio da subscricdo das aludidas
obrigacoes.

ARM disse ainda que nao lhe foi entregue, antes da subscricao
das obrigacdes qualquer documento ou folheto explicativo, tendo
sido contactado telefonicamente pela gestora da conta F a dar-lhe
conhecimento e a incentiva-lo ou a sua mae, a subscreverem as
novas obrigacdes SLLN 2006 — ja tinham subscrito as obrigacoes/
SLN 2004.

Os depoimentos destas duas testemunhas contradizem-se em
diversos pontos — 0 que, de resto, levou a respectiva acareacio —
sendo que as aludidas testemunhas, ou por trabalharem para o
Banco Réu — F — ou por ser fiho da Autora e co-titular da conta
bancaria — ARM, nao sao testemunhas totalmente
desinteressadas do resultado do processo.

Assim, nao existe motivacao para aceitar apenas com base nos
aludidos depoimentos, que tenha sido dito pela referida gestora
da conta, ao filho da Autora, que a subscri¢iao das obrigacoes era
uma aplicacdo em tudo igual a um depdsito a prazo, com capital
garantido pelo BPN. Alias, neste ponto, ARM acabou por referir
que sabia que nao era um deposito a prazo normal mas que
julgava que a diferenca estaria no prazo de 10 anos, o que niao
deixa de ser estranho ndo so6 pelos juros que a subscricio rendia,
como pelo facto de a Autora e o seu filho terem efectuado o
negdcio em causa mediante endosso de um outro cliente do banco
que, esse sim tinha subscrito inicialmente as obrigacdes SLN



2006, mas que necessitara subitamente da totalidade do capital.
Por outro lado, os extractos da conta enviados regularmente a
Autora aludem a SLN. F referiu que falou diversas vezes ao filho
da Autora sobre a sociedade SLN como sendo “a mae do Banco
BPN” ja que este fazia parte dos activos da SLN.

Por tudo isto, as alineas a), d), e), f), g), h), i), k), m), n), r) e s) ndo
ficaram provadas, tendo procedido correctamente o tribunal a
quo ao inserir tal factualidade na parte dos factos dados como
nao provados.

Note-se ainda que quer a Autora quer os seus filhos ARM e JRM.
eram donos de dois colégios (para alunos até ao 4° ano),
dirigindo-os e gerindo-os e que ja haviam sido feitas aplicacoes
pela Autora em produtos do BPN e na subscricao das Obrigacoes
SLIN/2004.

Assim, mantemos nos seus precisos termos a decisao
relativamente a matéria de facto, improcedendo as impugnacoes
do recurso do Banco Réu e do recurso subordinado da Autora.
Quanto a aprecia¢ao juridica.

O Banco BPN foi o intermediario financeiro na operacao de
emissao e subscricao das obrigacdes SLLN/2006.

E licito aos Bancos intermediarem operacdes sobre valores
mobiliarios, nos termos do art.” 4°n° 1 e) e f) do RGICSF e do
art.293° n° 1 a) do CVM, na redacc¢ao dada pelo DL 486/99.

A comercializacdo de obrigacdes, como a dos autos, insere-se em
tal actividade de intermediacio mobiliaria.

A este respeito, estabelece o art.’ 304° do CVM:

“I. Os intermediarios financeiros devem orientar a sua actividade
no sentido da protecgdo dos legitimos interesses dos seus clientes e
da eficiéncia do mercado. 2. Nas relacoes com todos os
intervenientes no mercado,os intermedidrios financeiros devem
observar os ditames da boa-fé, de acordo com elevados padroes de
diligéncia, lealdade e transparéncia. 3. Na medida do que for
necessdrio para o cumprimento dos seus deveres, o intermedidrio
financeiro deve informar-se sobre a situacdo financeira dos
clientes, a sua experiéncia em matéria de investimentos e 0s
objectivos que prosseguem através dos servicos a prestar”.

Por outro lado, no tocante aos deveres de informacao, estabelece
o art.’ 312° n° 1 do CVM:

“O intermedidario financeiro deve prestar, relativamente aos servi¢cos
que oferega (...) todas as informacgoes necessdarias para uma tomada
de decisdo esclarecida e fundamentada, incluindo nomeadamente
as respeitantes a riscos especiais envolvidos pelas operagoes a
realizar, qualquer interesse que o intermedidrio financeiro ou as
pessoas que em nome dele agem tenham no servico prestado ou a
prestar (...)”.

E nos n’s 2 e 3 do mesmo preceito precisa-se que:

“A extensdo e a profundidade da informacgao devem ser tanto



maiores quanto menor for o grau de conhecimentos e de
experiéncia do cliente (...) A circunstincia de os elementos
informativos serem inseridos na prestacdo de conselho, dado a
qualquer titulo, ou em mensagem promocional ou publicitaria ndao
exime o intermediario financeiro da observincia dos requisitos e do
regime aplicaveis a informagdo em geral”.

A Autora ja havia feito aplicacoes financeiras no BPN e
subscrevera accoes SLLN/2004. A ideia, como decorre das
declaracoes de parte da Autora A e dos testemunhos dos seus
filhos ARM e JRM era a de aplicarem o dinheiro depositado no
BPN em operacoes que lhes garantissem juros superiores aos dos
depositos a prazo mas que oferecessem seguranca, sobretudo
quanto ao capital.

O BPN, através dos seus funcionarios, afirmava aos clientes,
como se provou, que o investimento era seguro, solido e com boa
rentabilidade.

Como consta da nota interna de fls. 158/159, foi decidido pela
administracio lancar uma emissao de Obrigacoes Subordinadas
a 10 anos, para consolidacao da divida.

Como se sublinha na sentenca recorrida, nem a gerente de conta
F nem qualquer outro funcionario do Réu, leram ou explicaram a
Autora as caracteristicas das obrigacées a subscrever nem lhe
entregaram copia de qualquer contrato que contivesse clausulas
sobre obrigacdes surbordinadas SLN ou prazos de resolucio
unilateral da Autora.

De facto, a gestora de conta F nem sequer contactou
pessoalmente a Autora, tendo apenas falado sobre a aludida
subscricio das obrigacoes SLLN/2006 com o filho daquela, ARM.
O dinheiro depositado na conta n° 0079/0000/13005828110182
pertencia a Autora, mas o seu filho ARM era co-titular da
mesma.

A data dos factos, Novembro de 2007, vigorava o art.° 7° n° 1 do
CVM com a seguinte redaccio:

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

E no art.” 312° n° 1 a), b) e ¢c) do mesmo diploma pode ler-se:

“O intermedidario financeiro deve prestar, relativamente aos servicos
que oferega, que lhe sejam solicitados ou que efectivamente preste,
todas as informacgodes necessdrias para uma tomada de decisdo
esclarecida e fundamentada, incluindo nomeadamente as
respeitantes a:

a) Riscos especiais envolvidos pelas operagoes a realizar;

b) Qualquer interesse que o intermedidrio financeiro ou as pessoas



que em nome dele agem tenham nos servigcos prestados ou a
prestar;

¢) Existéncia ou inexisténcia de qualquer fundo de garantia ou de
protec¢do equivalente que abranja os servigos a prestar.

E assim de exigir ao intermediario financeiro uma informacéo
clara e precisa das caracteristicas do produto, os seus interesses
na operacio a realizar, a existéncia ou nao de garantia ou
proteccio relativamente a operacio a realizar, de modo a
permitir ao investidor uma decisdo fundamentada e ponderada.
Ora, se ¢ verdade que o filho da Autora, ARM era co-titular da
conta, nao ¢ menos verdade que quem subscreveu as obrigacdes
SLLN/2006 foi a Autora e s6 ela. Todavia, o Banco Réu nunca
contactou a Autora, nunca explicou fosse o que fosse sobre
a subscricio das obrigacoes, limitando-se a obter a assinatura da
Autora, por intermédio do seu filho ARM.

Pode entender-se que ARM actuava em representacio da sua
mae, ora Autora, na modalidade de representacio sem poderes,
nos termos do art.° 268° n° 1 do Codigo Civil:

“O negocio que uma pessoa, sem poderes de representacdio, celebra
em nome de outrem é ineficaz em relagdo a este, se nao for por ele
ratificado”.

Contudo, o n° 2 desse preceito admite a validade do negocio se a
ratificacao seguir a forma exigida para a procuracio e tem
eficacia retroactiva.

Na medida em que ARM era co-titular da conta — embora, repita-
se, 0 dinheiro pertencesse a Autora — e a Autora assinou o
documento de subscri¢cao das obrigacoes SLLN/2006, teremos de
concluir que ocorreu ratificacio do negocio pela Autora.

A questao em litigio tem sobretudo a ver com o saber-se se a
Autora subscreveu o produto tendo sido esclarecida pelo
intermediario financeiro, 0 BPN, dos diversos factores
enumerados no ja citado art.” 312° do CVM.

Ja vimos que tal esclarecimento nio existiu em termos pessoais.
Mas podia ter sido prestado a ARM e este transmitido a sua mae
essas informacoes, levando-a a aceitar o negdcio. De resto era
ARM quem, habitualmente, tratava das questdes relativas a
aplicacdo das poupancas da mae (n° 16 dos factos dados como
provados).

Contudo da matéria dada como provada, verifica-se que as
informacoes prestadas pelo Banco incidiam sobretudo na
remuneracio atractiva do produto, sendo em tudo semelhante as
obrigacdes SLN/2004 que a Autora subscrevera, tratando-se de
um investimento seguro, solido e de boa rentabilidade.

Além disso, nao se provou que a Autora estivesse convicta, ao
subscrever as obrigacdes, de que se tratava de uma aplicacio com
as caracteristicas de um depdosito a prazo, que o BPN assumisse o
risco dessa aplicacdo ou que desconhecesse que a SLN era uma
empresa ou que julgasse que SLN fosse a denominacio da conta



a prazo que o Banco utilizava para identificacdo interna.

Mas, por outro lado, também nao se provou que a Autora tivesse
conhecido, desde logo, que havia subscrito uma obrigaciao
SLLN/2006, que soubesse perfeitamente que o produto nao era um
deposito a prazo ou sequer algo parecido com um depdsito a
prazo.

Entre outros factos, também nio ficou provado que um dos
argumentos invocados pela Direc¢ao Comercial do BPN e
repetido pelos funcionarios da rede de balcdes do Banco Réu
junto dos seus clientes, nomeadamente a Autora e o filho desta,
ARM fosse que o Réu assegurava o reembolso do capital
investido, bem como de juros.

Entre os deveres impostos ao intermediario financeiro, figura o
de informar os investidores da natureza e dos riscos dos
instrumentos financeiros, explicando-os com um grau suficiente
de pormenorizacio.

E claro que nio incumbia ao BPN informar a Autora que a SLN
poderia, como qualquer outra sociedade, ficar insolvente.

Todas as pessoas sabem que as sociedades comerciais podem ficar
insolventes, pelas mais diversas razdes. Nao existem indicios que
em 2007 o Banco devesse prever que em 2016 a SLN viesse a cair
na insolvéncia — alids, ja depois da nacionalizacdo do proprio
Banco.

Ora, nao é a respeito deste tipo de informacio que aqui se trata.
Exigir-se que o Banco informasse a Autora que a SLN, enquanto
sociedade comercial, era susceptivel de um dia entrar em
insolvéncia, como qualquer outra empresa, seria considerar o
cliente, como afirma e bem o recorrente, como afectado de capitis
diminutio.

O que esta em causa é que a natureza de determinadas aplica¢des
financeiras geram riscos acrescidos, e isto fica definido logo a
partida.

O que a Autora subscreveu, como resulta do facto provado sob o
n° 15, foram “obrigacoes subordinadas SLN 2006”.

Ao contrario do que o Banco Réu afirma na contestacio,
entendemos que o mesmo estava obrigado a explicar a Autora —
ou pelo menos ao filho desta — a natureza e consequéncias de uma
obrigacio subordinada.

Refere Menezes Cordeiro, “Manual de Direito Bancario”, pag.
367:

“Quando se trate de um cliente — portanto, de uma pessoa que, com
um banqueiro, mantenha uma relacdo de negocios continua e
duradoura — o banqueiro podera estar obrigado a prestar as
informacgoes que, ex bona fide, tenham a ver com a relacdo em
curso; além disso, ha deveres de informacgdo relativos as contratos
concretos, nos termos gerais.

(-..) No Direito comum, a informacdo diz, essencialmente respeito a
questoes de facto: o regime juridico presume-se conhecido por



todos, sendo estranho (...) um qualquer dever de ensinar o Direito.
Ja no Direito bancario, a informacdo requerida aos bancos é, no
essencial, de tipo técnico-juridico. A factualidade ligada aos
negocios bancarios, particularmente os que tenham a ver com
dinheiro, é, em regra, bastante simples. Ja o regime juridico
envolvido pode tornar-se mais complexo, sobretudo por assentar,
muitas vezes, em usos bancarios ou em clausulas contratuais
gerais, de apreensdo mais complexa”.

Nos termos do art.’ 314° n° 2 do CVM, “a culpa do intermediario
financeiro presume-se quando o dano seja causado no dmbito de
relacoes contratuais ou pré-contratuais, e em qualquer caso,
quando seja originado pela violagdo de deveres de informacao”.
No caso dos autos, desde o inicio dos contactos do BPN com o
filho da Autora, que estava em causa a subscricao de obrigacoes
emitidas pela SLN, com a caracteristica de serem obrigacoes
subordinadas. o que tornava esta aplicaciao financeira diferente e
certamente de risco acrescido, ja que em caso de insolvéncia ou
liquidacao da emitente SLN, os AA ficariam numa situacio em
que lhes seria quase impossivel reaver o capital investido, ja que
todos os credores da SLN (salvo os subordinados, como a Autora
e 0s accionistas) teriam prioridade total. A propria gestora da
conta da Autora, nunca aludiu a ter informado ARM da natureza
subordinada de tais obrigacoes e do risco que lhes estava
asssociado.

Ficou provado (n°s 21 e 22) que “nunca o gerente ou funciondrios
da Ré leu ou explicou a Autora em que se traduzia adquirir
obrigacoes e quais as suas implicacoes e (...) nunca o gerente ou
funciondrios da Ré entregaram a Autora copia de qualquer
contrato que contivesse clausulas sobre obrigacgoes subordinadas
SLN ou prazos de resolugdo unilateral pela Autora”. Ficou
igualmente provado (17° e 18°) que “A Autora actuou convicta de
que estava a colocar o seu dinheiro numa aplicacdo segura” e que
“até data ndo apurada a Autora e o seu filho estavam convictos de
que o Réu lhes restituiria e os juros quando os solicitassem”.

A Autora foi levada a subscrever obrigacoes, sem lhe ser dada
uma informac¢io minimamente clara e que lhe permitisse formar
adequada e responsavelmente a sua vontade contratual,
sobretudo face aquilo que tornava esta operacao bem diferente do
depdosito a prazo: o seu caracter subordinado.

Relembre-se mais uma vez que, no caso das obrigacoes
subordinadas, os respectivos subscritores incluindo a Autora, nao
tinham garantia nenhuma em caso de faléncia ou liquidacio da
SLN, ja que o capital que investiu, s0 seria considerado depois de
todos os demais credores nao subordinados terem sido pagos dos
seus créditos, o que, manda o bom senso reconhecer, reduzia as
possibilidades de a Autora reaver no todo ou em parte o capital
investido a uma probabilidade préoxima do zero.

Nos termos do art.” 314° n° 1 do CVM “os intermedidrios



financeiros sdo obrigados a indemnizar os danos causados a
qualquer pessoa em consequéncia da violagao dos deveres
respeitantes ao exercicio da sua actividade , que lhes sejam
impostos por lei ou por regulamento de autoridade publica.”

Pode ler-se no acordao do STJ de 26/03/2019, disponivel no
endereco_da dgsi num caso similar ao dos presentes autos:

“O facto de o réu ter violado o bem juridico tutelado pelo dever de
informacgado a que estava vinculado, ndo so nao se mostra
indiferente como foi apto a produzir o ndo reembolso do capital — a
lesdo verificada — independentemente de este ter sido também
condicionado pela superveniente insolvéncia da emitente da
obrigacdo, sendo pois razodvel impor ao intermedidrio a
responsabilidade por esse resultado”.

E no acordao desta Relacao de Lisboa, de 06/06/2019, disponivel
no mesmo endereco:

“Desta forma ndo foi dada a necessdria protecgdo aos interesses do
Autor cliente, verificando-se alias, um enquadramento de conflito
de interesses tendo em conta a circunstincia de o Banco
intermedidrio financeiro, ser detido pela entidade emitente das
obrigacoes (...).

“Exige-se uma conduta do intermedidrio financeiro, acgdo, ou mais
frequentemente omissdo da prestacio devida ou numa violagcao
negativa dos respectivos deveres, como é o caso da omissdo de
prestacdo da informacgdo devida ao cliente e da prevaléncia dos
interesses deste (...).

“Tendo em consideracdo os elevados padroes de diligéncia
referidos no n° 2 do art.” 304° do CVM e a presuncgdo de culpa
constante do n’ 2 do art.” 314° que se estende a responsabilidade
pré-contratual e se aplica, automaticamente, no caso de violacdo
dos deveres de informacdo, é sobre o intermedidrio financeiro (que
ndo sobre o cliente) que recai o onus de alegar e provar que uma
eventual conduta ilicita e danosa nao lhe é subjectivamente
imputdvel a titulo de dolo ou negligéncia (...).

“Temos assim, uma conduta ilicita do Réu, intermediario
financeiro, consistente na deficiente prestacdo de informacgdo que
era devida ao Autor/cliente com violacdo dos deveres que sobre o
Réu impendiam, conduta omissiva essa que causou prejuizo ao
Autor, no ndo reembolso das obrigacoes adquiridas, na medida em
que, se lhe tivessem sido explicadas todas as caracteristicas do
produto, se lhe tivesse sido explicado que se tratava de obrigagoes
subordinadas e o esclarecessem do que isso significava, o Autor ndo
se teria conformado com a subscrigdo, presumindo-se a culpa, uma
vez que aquele prejuizo foi originado pela violagao dos deveres de
informacgdao. A conduta do Banco foi assim causal do prejuizo (ndo
reembolso do capital) sofrido pelo Autor — evidenciando-se assim o
dano e o nexo de causalidade entre os deveres a que o Réu estava
adstrito e o prejuizo sofrido”.
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No mesmo sentido veja-se o acordao da Relacio de Lisboa de
18/06/2019.

Como vimos, 0 modus operandi consistia em os funcionarios do
Banco contactarem os clientes com depositos a prazo
minimamente significativos, dando-lhes conhecimento da
possibilidade de subscricio de um produto financeiro com
rentabilidade assegurada, as Obrigacoes SLN/ 2006.

Ou seja, existe a iniciativa de levar o cliente a contratar, num
produto que o proprio gestor de conta considerava seguro, mas
fornecendo-lhe informacdes algo sumarias, sem que se prove ter
sido entregue ao Autor qualquer prospecto informativo, e sem
que fossem indicadas as diversas sociedades envolvidas, desde
aquela que emitia as ac¢oes, a participacdo maioritaria de outra
empresa do grupo no capital da sociedade detentora do capital do
Banco e o papel deste ultimo como mero intermediario
financeiro. Tal como, e acima de tudo, nao foi esclarecido o
caracter subordinado das obrigacoes.

Como se observa no recente acordao desta Relacio de Lisboa, de
21/06/2018, disponivel no endere¢o da dgsi ja referido, “a
obrigacdo da Ré, enquanto intermedidria apenas serd concebivel
com fundamento em responsabilidade civil pré-contratual ou culpa
in contrahendo ( cfr. art.”° 227.° do Codigo Civil), ja que, estando em
causa sobremaneira a violagdo de deveres de informacdo, e os quais
tém por escopo, a titulo principal, apoiar os clientes para que
possam eles tomar as decisoes de investimento de forma esclarecida
e informada, inquestionavel é que o timing primordial do seu
incumprimento é o momento anterior a tomada de decisdo de
investimento.”

Ou seja, existe ilicitude na ndo informac¢ao completa e relevante
por parte do intermediario financeiro, quanto ao produto que
pretendia levar a Autora a subscrever. Nao ficou provado, por
exemplo, que tenha sido explicado com clareza a Autora ou ao
seu filho ARM que a unica responsavel pelo reembolso do capital
apos os 10 anos era a emitente das obrigacdes, SLN e nunca o
Banco BPN. Nio tendo igualmente existido informacao da
natureza subordinada das obrigacoes, do que isso significava e
quais as consequéncias em caso de insolvéncia ou liquidacio da
SLN. Caso essa omissao nao tivesse ocorrido, a Autora, face a
matéria dada como provada em 17), 18), 19) e 20) nunca teria
subscrito as obrigacoes em causa.

Citemos a proposito a seguinte passagem do acordao do STJ de
17/03/2016:

“Actua com culpa grave (...) 0 Banco que recorre a técnicas de
venda agressivas, mediante a utilizacdo de informacdo enganosa ou
ocultando informacgdo, com o intuito de obter a anuéncia do cliente
a determinados produtos de risco que este nunca subscreveria se



tivesse conhecimento de todas as caracteristicas do produto,
nomeadamente se soubesse que nem o capital investido era
garantido”.

Acresce que o0 BPN sendo o seu capital detido pela SLN tinha
interesse directo e bem vincado na subscricao das obrigacoes, isto
ao mesmo tempo que representava os interesses dos seus clientes
na intermediacio da subscricio das obrigacoes.

E sublinhe-se que néo se deve confundir a informacao sobre a
possibilidade abstracta ou meramente hipotética de insolvéncia
da SLN — que nio incumbia ao Banco prestar até porque nao se
vislumbra que tivesse conhecimento de quaisquer indicios da sua
previsibilidade — com a consequéncia de uma eventual insolvéncia
ou liquidacao da SLN, dada a natureza das obrigacoes emitidas e
subscritas. Tal natureza era a de, expressamente, se indicar que se
tratava de obrigacoes subordinadas e que, em caso de insolvéncia,
o capital da Autora so seria pago depois de satisfeitos os créditos
de todos os demais credores, salvo os que fossem accionistas. Ora
isto ndo é uma situacio hipotética ou dependente de
previsibilidade mas antes um dado concreto incorporando logo a
partida, de forma expressa, a natureza das obrigacoes emitidas.
A ilicitude consiste em omitir informaciao extremamente
relevante até porque respeitava ao reembolso do capital investido.
E a culpa do intermediario financeiro, no caso de dano causado
no ambito de relacdes contratuais ou pré-contratuais, por
violacao do dever de informacao, presume-se nos termos do art.’
304°-A n° 2 do CVM. Presuncio que o Réu nio ilidiu.

Quanto ao dano, consiste no ndo reembolso do capital investido
pela Autora, €50.000,00, nem na data do seu vencimento nem
posteriormente, dado que a SLN foi declarada insolvente em
29/06/2016, sendo que, como vimos, o caracter subordinado do
crédito em causa so sera pago apos satisfaciao do crédito de todos
os outros credores — desde que nao subordinados ou pertencentes
a accionistas — o que, como decorre da experiéncia geral, torna
praticamente inviavel o reembolso desse capital.

Resta apurar se existe nexo de causalidade entre a ilicitude
culposa do intermediario financeiro, violando o dever de
informacao, e o dano.

E aqui a questiao ramifica-se em duas vertentes: no caso do nao
reembolso do capital investido por parte da SLN, entidade
emitente, nao se pode afirmar que exista um nexo de causalidade
entre a omissao dos deveres de informac¢ao do intermediario
financeiro e a perda do capital relativo a subscricdo das
obrigacoes por incumprimento da SLN.

Mas ja é diferente a verificacio do nexo de causalidade entre a
ilicitude culposa da nio informacio do caracter subordinado das
obrigacdes e a insolvéncia da SLN relegando os créditos da
Autora para uma posicio em que, como vimos, a possibilidade de
virem a receber seja o que for do seu crédito é praticamente nula.



E a Autora, como se provou, subscreveu as obrigacoes por estar
convencida, de acordo com as escassas informacoes recebidas do
Banco, que se tratava de um investimento seguro, estando
convicta tal como o seu filho ARM, de que o0 Banco Réu a
reembolsaria do capital investido (ver artigos 11°, 12°, 17°, 18°,
21° e 22° da factualidade dada como provada, bem como o
documento de fls. 158 e 159).

E é neste ponto que se situa o nexo de causalidade, ja que a
Autora foi levada a celebrar um negocio juridico sem ter sido
devidamente informada dos riscos especificos relativamente ao
reembolso do capital, face a natureza subordinada das obrigac¢oes
que subscreveu. E 0 mesmo se diga relativamente ao seu filho
ARM, ao qual igualmente ndo foram prestadas tais informacaoes.
O proprio facto de se dever considerar a natureza subordinada
das obrigac¢des emitidas como um risco acrescido, nao tendo o
Banco fornecido ao filho da Autora qualquer informacgao sobre o
mesmo e deixando que quer ARM quer a mae e ora Autora,
acreditassem estar perante um produto seguro e vantajoso e cujo
capital seria reembolsado pelo Banco, a par da total auséncia de
explicacdes a Autora sobre as obrigacoes/SLN 2006, constitui
uma violacdo grave dos deveres de informac¢io que recaiam sobre
o intermediario financeiro, na modalidade de culpa in
contrahendo. A Autora foi levada a subscrever as obrigacoes
tendo como tnico elemento informativo (e formativo da sua
vontade contratual) a informaciao que se tratava de um produto
seguro.

Como ja adiantamos, entendemos que o0 BPN actuou com culpa
grave, ja que omitiu alguns deveres de informacao,
nomeadamente relativos aos riscos especiais a que ficava exposta
a Autora. De resto, 0 Banco nem sequer prestou informacio
alguma a Autora — a subscritora das obrigacdoes — mas apenas ao
filho desta, ARM.

O grau de diligéncia do Banco supde elevados padroes de
informacio, lealdade e transparéncia, numa exigéncia claramente
maior do que ¢ exigivel ao “bom pai de familia” referido no n° 2
do art.° 487° do Cadigo Civil.

Face a matéria dada como provada, pode ver-se que o grau de
informacio dada pelo Banco, quer através da gestora de conta F
quer através da entrega ou envio de documentacio escrita foi
reduzido ao minimo (ver sobretudo n°s 21 e 22 da matéria
provada).

De resto, verificados os pressupostos da responsabilidade civil
contratual, entendemos carecer de fundamento juridico (e
factico) a excepcao de prescriciao invocada pelo Banco Réu.

Nos termos do art.’ 324° n° 2 do CVM, salvo dolo ou culpa grave,
a responsabilidade do intermedidrio financeiro por negocio em que
haja intervindo nessa qualidade prescreve decorridos dois anos a
partir da data em que o cliente tenha conhecimento da conclusao



do negocio e dos respectivos termos”.

Ora, desde logo, como dissemos, estamos perante uma omissao de
deveres de informacao do intermediario financeiro reveladora de
culpa grave.

Por outro lado, desconhecemos qual a data em que a Autora
tomou conhecimento dos termos do negocio. Provou-se que que a
Autora e o seu filho tentaram obter o reembolso do capital
investido, quer em momento anterior ao do vencimento do
produto financeiro, quer em momento posterior. Contudo nem a
SLN, a emissora das obrigacées, nem o Banco, intermediario
financeiro, procederam ao reembolso desse capital.

E nao se provaram datas do conhecimento pela Autora ou pelo
seu filho do significado a atribuir ao conceito de obrigacoes
subordinadas SLN/2006.

Além disto, decorre do n° 2 do art.’ 342° do Codigo Civil que “a
prova dos factos impeditivos, modificativos ou extintivos do direito
invocado compete aquele contra quem a invocagao é feita”.

Ou seja, a prova do facto extintivo do direito, representado pela
prescricio, teria de ser feita por aquele contra quem o direito é
invocado, neste caso o Banco Réu.

Perante o exposto o prazo de prescri¢do ¢ o prazo ordinario de 20
anos, previsto no art.” 309° do Codigo Civil.

Secundamos a posicdo da decisdo recorrida relativamente a
responsabilidade por danos patrimoniais, até pela manutencio
integral da matéria factica decidida na 1? instancia, bem como na
parte relativa aos juros peticionados.

Todavia, na questio relativa a devolucao dos juros
remuneratorios resultantes da subscri¢cao das obrigacoes
SLLN/2006, e embora o tribunal a quo, nao tenha procedido a tal
deducio por falta de prova, parece-nos existir aqui, e salvo o
devido respeito, um evidente equivoco.

O que se esta a discutir ndo ¢é a validade do negocio representado
pela emissao de obrigacdes subordinadas SLLN/2006 e subscricao
de uma delas pela Autora. Tanto quanto nos é dado perceber nao
existem razdes para suscitar qualquer nulidade no negdcio. E
tanto assim ¢é que a SLN incorreu em incumprimento do mesmo,
ao nao reembolsar a Autora do capital investido, nem no prazo de
vencimento nem depois. E o incumprimento contratual pressupoe
naturalmente a validade do contrato.

Ora, a questio em causa nos autos tem a ver com a rela¢ao
juridica entre o intermediario financeiro (0 BPN) e o cliente (a
Autora) e com a inobservancia pelo banco de informacgao
adequada, completa e minimamente precisa dos seus deveres de
informacao, como decorre do n° 2 do art.” 314° do CVM, que
permitam ao cliente uma decisao esclarecida e fundamentada.
Assim nem o Banco teria de pagar a Autora juros remuneratorios
que eventualmente estivessem em divida (cuja responsabilidade
era da SLN) nem ha que deduzir os juros remuneratorio



recebidos pela Autora, ja que foram recebidos no ambito e
termos de um negocio juridico em que a Autora, logo a partida,
disponibilizou a SLN €50.000,00 (custo de uma obrigac¢io).

A responsabilidade do Banco intermediario financeiro e da
sociedade que emite as obrigacoes derivam de causas diferentes.
No caso da SLN a responsabilidade decorre do incumprimento
contratual, ao nao reembolsar a Autora do capital de €50.000,00
ao fim de dez anos. No caso do BPN a sua responsabilidade
decorre da violacdo dos deveres de informaciao enquanto
intermediario financeiro, sobretudo ao nao esclarecer a sua
cliente, ora Autora, do significado e consequéncias da natureza
subordinada das obrigacdes.

Insistimos, até porque tem havido divergéncias jurisprudenciais
muito significativas quanto a este ponto, que a omissao do dever
de informacio nao consiste em o0 Banco niao informar a Autora de
que a SLN, como qualquer outra sociedade, podia um dia entrar
em insolvéncia.

Tal omissao consiste em nao ter informado a Autora (nem o seu
filho ARM) do significado e consequéncias de as obrigacoes a
subscrever serem subordinadas — embora a nota interna
emanada do BPN, junta a fls. 158/159, datada de 07/04/2006,
refira claramente “emissdo de obrigacoes subordinadas SLN 2006
*“ e, em seguida, sob a rubrica “Enquadramento”, se possa ler que
“0 Conselho de Administracdo decidiu lancar uma emissdo de
Obrigagoes Subordinadas a 10 anos, para consolidagdo da divida”.
Ou seja, ainda antes da emissdo das obrigacdes ja estava definido
que em caso de insolvéncia ou liquida¢ao da SLN, o crédito da
Autora e dos demais subscritores, sendo subordinado, so seria
reembolsado depois de pagos todos os restantes credores (salvo os
accionistas), o que representava um risco bastante sério para a
Autora de ficar, como ficou, desapossada do seu capital na data
do respectivo vencimento (e posteriormente).

Conclui-se assim que:

- Viola o dever de informacao a que esta adstrito, o Banco que,
enquanto intermediario financeiro, alicia os seus clientes com
depdositos, a subscreverem obrigacoes, sem os esclarecer
devidamente sobre as garantias de retorno do capital investido,
bem como do caracter subordinado de tais obrigacées, ou seja,
que em caso de insolvéncia da sociedade emitente 0 montante
investido por esses clientes s0 sera pago depois de todos os outros
credores niao subordinados.

- Com efeito, o caracter subordinado de tais obrigacoes, referido
em Nota Interna do Banco BPN ainda antes da emissao das
obrigacdes, e sobre o qual nada foi dito 2 Autora, implicava que,
no caso de insolvéncia ou liquidacio da sociedade emitente das
obrigacoes, o capital investido pela Autora so seria considerado
para efeitos de reembolso depois de pagos os créditos de todos os
demais credores nao subordinados, o que como a experiéncia



comum revela, conduzia a perda total do capital investido.

- Tal omissao do Banco, actuando como intermediario financeiro,
numa operacio de emissoes de obrigacoes por uma sociedade
que, até 2008, detinha 100% do capital do proprio Banco, revela
culpa grave, valendo aqui o prazo de prescricao de 20 anos.
Termos em que se julga improcedente a apelacido, confirmando-se
a decisao recorrida.

Custas pelo recorrente.

LISBOA,14/5/2020
Antonio Valente
Teresa Prazeres Pais
Rui Vouga



