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| - O dever de informacgao imposto aos bancos e intermediarios financeiros encontra-se
exaustivamente conformado, podendo considerar-se um dever de conduta secundario
de prestagdo e ndo um simples dever acessorio, ainda que funcionalizado a prestagao
principal.

Il - A aquisigcao de instrumentos mobiliarios, como obrigagdes ou bonds, valores
mobiliarios representativos de direitos de crédito, previstos no art. 1.° b) do CVM,
constitui um modo de financiamento empresarial que exige cabal e claro
esclarecimento ao cliente que os adquire.

Il - Na responsabilidade contratual do banco perante o cliente, a ilicitude resulta da
desconformidade do comportamento daquele com as obrigagbes que sobre si
impendem, mormente a de informacgéo, presumindo-se a culpa (art. 799.° CC e, no
caso dos prospectos mobiliarios, 135.° CVM). O critério de afericao da culpa contratual,
nestes casos, ndo é o do simples bonus parter familias (art. 487.°, n.°2, ex vi 799.°, n.°
2 CC), mas o do diligentissimus pater familias ou da culpa profissional (n.° 2 do art.
304.° CVM).

IV - O pressuposto do dano resulta do art. 152.° CVM que alude a indemnizagao pelo
interesse contratual positivo. Ainda que a formulagao do art. 563.° do Cdodigo Civil
pareca apontar para a teoria da causalidade adequada, nao € possivel individualizar
um critério unico e valido para aferir o nexo causal em todas as hipoteses de
responsabilidade civil.

V - A parte contratual (Banco) que objetivamente prejudica a outra (cliente) em
milhares de euros em fungdo do ndo cumprimento do dever de informagao ndo podera
invocar qualquer investimento de confianca perante a atuagéo da outra parte (e, por via
disso, abuso de direito) quando esta ultima aceita minorar o prejuizo em termos ainda
muito desvantajosos para si e, depois, lhe pede judicialmente que a compense do
restante.

Proc. n° 1310/12.0TVPRT.P1

Sumario do acérdao elaborado pela sua relatora nos termos do disposto no artigo
663.°, n° 7, do Cédigo de Processo Civil:

*

Acordam os juizes abaixo-assinados da quinta secg¢ao, civel, do Tribunal da Relagao
do Porto:

RELATORIO
AUTOR: B..., divorciado, residente na Rua ..., ..., 1.° E, Porto.
REUS: C...,S. A., com sede na ..., .. — Porto

D..., funcionario do segundo R.

Reconvindal/interveniente principal: E...

Por via da presente acao declarativa, pretende o A. seja declarada a nulidade do
negacio juridico relativo a transferéncia da quantia de € 25.000,00, da conta do Autor
para a conta da sua companheira (a); a nulidade da aquisigdo das obrigagbes
perpétuas emitidas pelo Banco Réu, aquisi¢cdo essa feita a custa do capital do Autor,
quer a feita em seu nome, quer em nome de sua mulher (b); condenados os RR. a
restituirem ao Autor, a quantia de € 50.000,00 (c) ou a pagarem-lhe, em alternativa,
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uma indemnizagao de igual valor, correspondente ao ressarcimento do dano resultante
da perda da quantia que possuia depositada em seu nome, antes de o banco R. a
transferir parcialmente para a conta da sua companheira e adquirir as obrigagdes
perpétuas (d); a pagarem ao Autor a quantia de EUR 38.000,00, correspondente a
indemnizagao destinada a ressarcir os danos nao patrimoniais supra descritos, bem
como os danos patrimoniais correspondentes aos lucros cessantes ocorridos até a
entrada da agdo em juizo (e); a pagarem ao A. a quantia que se liquidar em execugéo
de sentenca, correspondente aos lucros cessantes que se formarem apds a entrada
em juizo da acgao e correspondentes aos juros que os € 50.000,00, renderiam ao
Autor se deles néo tivesse sido privado pelos RR. (f).

Para tanto alegou ser cliente do primeiro R., onde detém conta bancaria que, em 2009,
se achava provida com € 50.000,00. Nessa altura, o seu gestor de conta, segundo R.,
na qualidade de funcionario do primeiro, sugeriu ao A. que aplicasse de forma segura
aquele valor, o que teria que suceder em duas subscrigdes de € 25.000,00, cada,
sendo uma em seu nome e outra em nome da sua companheira, motivo pelo qual esse
valor seria transferido para uma conta daquela, com o que o A. concordou.
Semestralmente, o Banco foi depositando nas duas contas os juros de tais aplicagoes.
Apenas volvidos dois anos, foi o A. informado de que os valores em causa haviam sido
aplicados na aquisi¢cao de obrigacdes perpétuas que ndo tinham prazo de maturidade,
nem vencimento, ndo sendo reembolsaveis ao titular, mas apenas transacionaveis em
bolsa, sendo o seu valor para tal efeito, entdo, de € 1.000,00, tendo ainda ficado a
saber que o capital em causa poderia ser utilizado pelo R. C... para cobrir prejuizos,
como se de capital proprio se tratasse. Todas estas informagdes foram omitidas ao A.
aquando da chamada telefonica de 2009. Mais refere que em documentos constantes
no Banco e relativamente a estas operagdes aparecem falsificadas as assinaturas do
A. e da companheira, fraude que foi cometida pelo segundo R. O A. veio, depois, a
transaccionar estes produtos com prejuizo significativos, tendo deixado de receber
juros que receberia caso se mantivesse a prazo o dinheiro aqui em causa.

Toda a situagao causou grave perturbacao ao A., pretendendo por isso obter
compensagao de € 30.000,00.

Contestando, os RR. confirmaram ser o A. e companheira contitulares de duas contas
solidarias, confirmando ainda a subscri¢gdo, por cada um dos dois, de € 25.000,00,
cada, de “Valores Mobiliarios Perpétuos Subordinados com Juros condicionados”,
produto rentavel (7% de juros) e de grande liquidez (admitidos a negociacéo na
Euronext Lisbon), envolvendo risco de perda e classificado como pertencente ao
Grupo Il — Instrumento financeiro complexo, tendo por segmento-alvo clientes
profissionais e nao profissionais NP2 e NP3, isto €, pessoas habilitadas a transacionar
instrumentos financeiros complexos ou de elevada complexidade.

Todas as informacoes relativas ao produto foram comunicadas ao A. que, com a
companheira, aceitaram subscrevé-lo pelo facto de ser remunerado de modo elevado e
poder ser alienado no mercado a todo o momento. O A. é uma pessoa conhecedora do
mercado de capitais, tendo efetuado aplicagdes em fundos de investimento, de risco
incerto. O segundo R. apresentou-lhes a documentagéo para que assinalassem no
local préprio a indicagédo de nao profissionais habilitados a transacionar instrumentos
financeiros complexos, tendo-o estes omitido, situagdo de que aquele se nado
apercebeu, mas sendo do punho dos subscritores as assinaturas apostas nos mesmos
documentos.

O Banco formulou pedido reconvencional, pretendendo que o A. e E..., em caso de
procedéncia da agao, sejam condenados a restituir-lhe as quantias por si recebidas do
Banco, no montante de € 5.275,04, que, por compensagao, devera ter-se em conta em
eventual crédito do A.

O Banco deduziu, depois, pedido de intervencao principal daquela E... para figurar nos
autos, como reconvinda, ao lado do reconvindo, tendo esta apresentado articulado
préprio de defesa perante a reconvengao.

Fazendo-o, afirmou nunca ter ordenado que fizesse qualquer aplicagdo financeira, até
porque os € 25.000,00, que foram creditados na sua conta pertenciam ao A. e ndo a
reconvinda. O Banco nunca Ihe deu conhecimento da aplicagdo financeira, nem nunca
teve contato com qualquer funcionario para falar sobre a mesma, nao tendo assinado o
que quer que fosse a este respeito.

Arguiu a sua ilegitimidade, excegéao julgada improcedente em despacho saneador
datado de 11.6.2015.

Realizado julgamento, foi proferida sentenga, datada de 15.10.2018, julgando a agéo
improcedente e dando ai como provados os seguintes factos:
1. O Autor B..., enquanto titular de uma conta bancéaria com o Numero de Identificagcdo



Interbancaria (NIB) .................... , € cliente da primeira Ré, a sociedade C..., S. A,

2. O segundo Reéu é funcionario da primeira Ré.

3. Em Junho de 2009 o Autor tinha depositado a guarda da primeira Ré, na sobredita
conta bancaria, a quantia de EUR 50.000,00.

4. O A. B... foi contactado pelo seu gestor de conta, D..., ou seja, o segundo Réu, que
Ihe referiu uma oportunidade de investir os referidos EUR 50.000,00 numa aplicag&o.
5. O Autor, pelo menos por duas vezes, quando o 2° Réu ia mudando o seu local de
trabalho de balcéo para balcdo do C..., mudava igualmente para esse balcéo a
domiciliagdo da sua conta.

6. A aplicagdo foi feita em duas tranches iguais, uma em nome do Autor e outra em
nome da sua companheira, a D. E..., senhora com quem vive em condi¢gbes analogas
as dos cénjuges.

7. Foi transferido valor de € 25.000,00 para a conta da referida senhora.

8. O Autor concordou com este aspecto.

9. Algum tempo mais tarde, quando recebeu o extracto bancario seguinte a estes
factos, o Autor confirmou que da referida quantia de EUR 50.000,00 havia sido feita
uma transferéncia no valor de EUR 25.000,00 para uma conta bancaria de que é
primeira titular E..., sendo o Autor segundo titular.

10. Mais constatou que com os EUR 25.000, que ficaram na sua conta, bem como com
os demais EUR 25.000,0 que foram transferidos para a conta da mulher do Autor,
foram realizadas as duas subscrigbes que o sobredito D... Ihe havia anunciado.

11. Quer o A. quer a referida E... comegaram a receber na sua conta a ordem,
semestralmente, o0s juros correspondentes aquelas duas aplicagées, juros semestrais
esses cujo valor oscilava em torno de EUR 686,88, para cada um.

12 Volvidos quase dois anos, no passado més de Maio de 2011, o A. foi chamado ao
referido balcdo do Banco Réu, por uma sua funcionaria, de nome F....

13. No local, foi por ela informado de que a aplicagéo feita, cerca de dois anos antes,
havia sido a aquisi¢do de obrigagbes perpétuas, cujo valor nominal o A. jamais poderia
converter em dinheiro, a menos que aceitasse transacciona-las em bolsa, caso em que
receberia o valor de mercado de tais titulos.

(1]

16. Mais passou a saber 0 A. que as obrigagbes incorporadas em tais titulos haviam
sido emitidos pelo proprio banco ora Réu, e que, por serem perpétuas, nao tinham
qualquer prazo de maturidade ou data de vencimento, sequer sendo reembolsaveis a
pedido do respectivo titular.

17. Da documentagédo que entao lhe foi facultada e do seu posterior exame por
pessoas a quem solicitou a sua interpretagdo, resultou que ainda ficou a saber que o
capital assim investido podia ser usado unilateralmente pelo Réu C... para cobrir
perdas ou prejuizos de um qualquer exercicio, se tal se revelasse necessario para
prossequir a sua actividade, como se do capital do proprio banco se tratasse.

18. Apurou ainda que uma vez efectuada tal aplicagdo, o subscritor apenas recebe
Juros, apesar de nem esse recebimento estar igualmente garantido, uma vez que
igualmente estaria dependente da vontade da Ré.

19. A referida funcionaria do C... ainda lhe comunicou que por esses dias — Maio de
2011 —o C... estaria a oferecer a todos 0s subscritores dos referidos titulos perpétuos,
a sua troca por acgbes do banco R., acgbes essas resultantes de um aumento de
capital que a esse propdésito seria feito, na razao de 1.600 acg¢des por cada titulo
perpétuo no valor nominal de EUR 1.000,00, do que resultaria que cada acg¢édo do C...
estaria a ser oferecida em troca de cada titulo perpétuo, ao valor de EUR 0,625 cada
acgéo.

20. O A. referiu de imediato que néo sabia de nada.

21. Como lhe foi ainda comunicado que ele e a referida E... teriam de ter subscrito um
documento qualquer ordenando a aludida transferéncia bem como a subsequente
aquisigao dos titulos perpétuos, bem como um outro documento dando-lhe
conhecimento dos especificos riscos a que o A. ficaria sujeito pela subscrigdo dos
referidos titulos perpétuos, respondeu de imediato que nunca ele ou a sua
companheira, a A. E..., assinaram tais documentos.

22. Posto isto, o Autor solicitou de imediato Ihe fossem fornecidas copias de tais
documentos.

23. A mesma funcionaria do banco R. referiu que o melhor seria o A. e a sua
companheira aceitarem a troca dos referidos titulos perpétuos pelas acgbes do C....
24. Foi facultada ao Autor pelo banco Réu, cdpias de tais documentos, com excepgédo
do documento de suporte da transferéncia.

25. Colocada a oferta de troca ao Autor e a E..., estes, analisando a proposta,
decidiram, em 5 de Maio de 2011, aceita-la, tendo recebido cada um 40.000 acgbes do
C...



25. No dia 04 de Maio de 2011 - o dia anterior aquele em que o A. subscreveu a troca
das obrigagdes perpétuas por acgdes do C... - as acgdes do banco R. fecharam o dia
a cotar EUR 0,549, [consoante decorre da ilustragdo que segue,][2]

26. Em 5 de Junho de 2011, data a partir da qual poderia vender as acgbes, as acgbes
do banco R. fecharam o dia a cotar nos EUR 0,470.

27. O titulo C... fechou em 08/10/2015, a cotacéo de 0,06 €.

Foram dados como n&o provados os factos seguintes:

1. O A. e a mencionada E... nunca assinaram as ordens de subscri¢do de titulos
perpétuos, e os demais documentos que ora igualmente se juntam como doc. 4 a 6.

2. Quando se viu privado desse capital, o Autor deixou de fazer férias, de oferecer
prendas e satisfazer alguns dos desejos seus, de sua mulher, demais familiares e
amigos, como jantar de quando em vez fora de casa, realizar excursées e passeios,
passar férias fora, eftc., etc..

3. A perturbagéo que toda esta situagao e suas consequéncias lhe provocaram foi de
tal ordem, que o Autor, para além da visivel perturbagdo que passou a marcar oS seus
dias, ao se ver usurpado das suas economias,

4. deixou de descansar convenientemente, perdeu o sono e passou a andar
permanentemente irritado com tudo e com todos.

5. Quando este produto financeiro (Valores Mobiliarios Perpétuos Subordinados C1...)
foi colocado no mercado com autorizagdo da CMVM e do Banco de Portugal, o Autor
mostrou-se interessado na sua subscrigdo, dispondo-se a fazé-lo com recurso integral
aos 50.000,00 € que estavam a crédito da conta de que era primeiro titular.

6. Na circunstancia, o Autor com o aqui 2° Réu D..., entdo sub-gerente da
Dependéncia, que lhe explicou as caracteristicas do investimento e o risco de perda de
capital como contrapartida da atractividade da taxa de juro e da sua liquidez pois a
todo o momento podiam as unidades subscritas ser alienadas em bolsa, com
recuperagéo integral do capital investido, se ndo tivesse corrido baixa da cotagdo ou
quando houvesse risco de ocorrer.

7. Como lhe explicou que se tratava de um investimento nao reembolsavel, salvo
deciséo do proprio Banco depois de decorridos cinco anos.

8. A decisao de fazer o investimento fundou-a o Autor na elevada remuneragéo que
conferia e na possibilidade de poder, sempre que quisesse e a todo o momento, alienar
no mercado os titulos subscritos.

9. Escolha esta tomada pelo Autor e pela E... de modo consciente e informado por
Justamente terem entendido, como muitos investidores entenderam, que a
rentabilidade e a liquidez compensavam o risco de perda de capital.

11. O Autor, pese embora as suas habilitagées literarias, € um homem experiente e
sabedor do mercado de capitais, tendo feito aplicagbes em Fundos de 12. Por ocasiao
da ordem da subscrigdo, o 2° Réu fez saber, quer ao Autor, quer a referida E..., que a
subscrigao exigia que respondessem ao questionario exigido por lei relativo ao
conhecimento e experiéncia de ambos sobre investimentos financeiros e equiparados.
12. Para o efeito, apresentou-lhes os documentos juntos com a peticdo para que eles
apusessem as cruzes do preenchimento no lugar proprio de pessoas ndo profissionais
habilitadas a transaccionar instrumentos financeiros complexos.

Desta sentenga recorre o A., visando a procedéncia da agao, pelos fundamentos que
assim sintetiza:

Foram apresentadas contra-alegagdes pelos RR. que pugnam pela improcedéncia do
recurso.

Os autos correram vistos nesta Relagao.

Questdes a decidir tendo em conta o objeto do recurso delimitado pela
recorrente nas conclusdes das suas alegagoes (artigos 635.°, n.°s 3 e 4 e 639.°,
n.°s 1 e 3, ambos do Codigo de Processo Civil, na redagao aplicavel a estes
autos.

Da alteragao da matéria de facto e do 6nus da prova.

Do erro na formagéao do contrato.

Da omissao do dever de informagéao pelo Banco.

Do abuso de direito no pedido de indemnizagéo.

Da fixagao do valor da indemnizagao.

FUNDAMENTAGAO
De facto



Pretende o A. se dé como provado deter o mesmo apenas a 4.2 classe. Alude ao
depoimento do seu irmao, a testemunha G..., e ao seu proprio discurso em
declaragbes de parte.

A sentenga obnubilou referéncia a esta circunstancia.

Objetivamente, o facto ndo esta demonstrado. Carecia, desde logo, de documentagao
a ele relativa que sequer haveria de obter-se, como pretendido, junto do Ministério da
Educacgao, bastando uma certidao de habilitagées emitida pela escola ou pelo Diregéao
Regional de Educagéo onde foram concluidos os estudos.

Ainda que se considerasse nao se tratar de facto a merecer prova documental —
relativa as habilitagdes literarias — vemos ser imprestavel para este desiderato o
depoimento de G.... Na verdade, este referiu tal facto, fé-lo de forma efusiva e
espontanea. Compreende-se que o fizesse, quando a parte surge como
aparentemente conveniente a demonstragao de que uma escolaridade minima
justificaria a ignorancia sobre os produtos financeiros em causa.

N&o é necessariamente assim.

Por um lado, de forma objetiva, ja em primeira instancia (aquando da inquigao da
testemunha G...) foi feita nota de que, contando o A., a época do julgamento, pouco
menos de 50 anos de idade, dificilmente se compreenderia que nao tivesse concluido
a escolaridade obrigatéria ao tempo da respectiva infancia. Com efeito, a partir dos
anos 74-75, 0 5.° e 6.° anos de escolaridade passaram a integrar o ensino obrigatério,
dando-se um passo em frente na ultrapassagem do tempo das trevas do ensino
portugués o qual se veio perpetuado até aos anos 60 do século passado com a
exigéncia minima de 4.2 classe ou menos[3].

O irmao do A. disse também que este tera concluido o ensino primario com 10 anos.
Sendo assim, como observou a Mm.2 Juiz em primeira instancia, menos se
compreende esta exceg¢ao nao explicada ao regime da escolaridade obrigatdria que ja
entao compreenderia mais dois anos de estudo.

Estes dois anos a mais na escolaridade obrigatéria em nada influiriam no
conhecimento sobre a complexidade de produtos financeiros como as obrigacdes
perpétuas aqui em questao. Pensamos mesmo que nem uma dezena ou uma duzia de
anos de estudo a mais de uma qualquer matéria especifica que nao fosse economia ou
disciplina semelhante poderia significar o imediato conhecimento exato do que aqui
estava em causa. Nao sera dificil qualquer um de nés conhecer ou reportar situagdes
de cidadaos portadores dos mais elevados saberes académicos em determinada area
especifica a quem falta experiéncia ou aptidao para entender de forma direta a
diferenga entre uma aplicagdo bancaria segura ou a subscrigdo de obrigagdes que
podem apenas conferir direito a rendimento periddico elevado. Por isso 0 acento tonico
do legislador no dever de informagao a cargo dos Bancos...

Sendo assim, a baixa escolaridade pode ser um indicio de dificuldade de compreenséao
dos meandros do mundo das aplicagbes financeiras, mas nao afasta, de todo, essa
possibilidade. Alias, no caso dos autos sequer € isso que esta em causa, quando se
alega mais: que o R., pessoa singular, levou a efeito um plano fraudulento, contrario a
vontade e interesses do A., falsificando mesmo assinaturas, para lograr obter deste a
aparéncia de um investimento. Com esta atuagdo, mesmo sabendo algo sobre
produtos financeiros, apenas estando muito atento aos movimentos da sua conta
bancaria, nao teria o A. evitado aquela atuagao fraudulenta, uma vez que alega ter sido
enganado.

De duas uma: ou o A. foi enganado, como alega em 5.2, 9.2, 12.°,14.°,24.°,64°e 72.°
da pi; ou ndo lhe foi transmitida toda a informagéo necessaria para compreender o
sentido e alcance do investimento que assentiu realizar, caso em que, entéo, podera
ter algum sentido aludir-se a escolaridade.

Indefere-se, por isso, o requerido a este titulo.

Sobre tratar-se de um instrumento financeiro complexo (arts. 40.° e 24.° pi).

A natureza deste instrumento resulta da aplicacdo do direito aos factos, uma vez que
daqueles conste o tipo de produto subscrito pelo A.; havera entao que aplicar-lhe o
direito.

Isso mesmo foi explicitado — embora fosse desnecessario — pelo nucleo juridico da
CMVM quando, a 12.10.2015, sob solicitagao do processo, aqui informou: Quanto ao
alegado no artigo 40.° da petigdo inicial — A data de emiss&o dos Valores Mobiliarios
Perpétuos Subordinados com Juros Condicionados (...) a qualificagdo de um
instrumento financeiro como “Instrumento Financeiro Complexo” dependia do
preenchimento dos requisitos estabelecidos no artigo 2.° do Decreto-Lei n.° 211-
A/2008, de 3 de novembro e, para efeitos do disposto no artigo 314.°-D do CdVM, do
néo preenchimento dos requisitos dos “instrumentos financeiros ndo complexos” tal
como estabelecido neste preceito legal (...).

Tanto basta para fazer improceder a pretensao do A.




Quanto a matéria do ponto 25[4] do elenco dos factos provados:

E certo ter o A. referido, em declaragdes de parte, ter-se aconselhado com o R. D...
para o efeito de trocar as obrigagdes pelas agdes, mas essa circunstancia néo
corresponde sequer a alegagao constante da pi (no ponto 71 diz-se que o A. aceitou a
troca “esmagado” pelas circunstancias); nao foi coonestada em depoimento do proprio
R. e ndo mereceu respaldo nos depoimentos das duas funcionarias que terdo estado
presentes aquando desta troca que mencionam apenas ter a decisdo do A. sido
tomada, nao de imediato, mas depois de ponderagdo. De modo que, em retas contas,
apenas o A. refere a circunstancia do conselho recebido do R. — em moldes distintos
dos que avancgara na pi — e, diga-se, de forma incompreensivel com o restante
alegado: tendo sido colocado na situagao ruinosa por este R., iria ainda o A. procurar
os conselhos deste para dela sair?

Ja a posigao da interveniente a este respeito — como no demais — é absolutamente
irrelevante posto néo ter demandado quem quer que seja, assumindo-se que o capital
cabia integralmente ao A.

Improcede, assim, a pretendida alteracao do facto.

Sobre se 0 A., em maio de 2011, ndo sabia que os seus € 50.000,00, haviam sido
empregues na subscri¢cao de agdes perpétuas.

Veja-se que a sentenga ja contém enumeracao de factos que se reportam a esta
circunstancia. Assim, o teor dos pontos 12 a 22.

Visando a demonstragdo desse facto a se, vale-se agora o A. do depoimento da
testemunha F... e, na realidade, o depoimento desta permite considerar-se como
provado o que consta de 13.° a 20.° da sentenga: colocado perante a hipétese de
trocar as obrigagdes por agdes do Banco, o A. manifestou surpresa “porque nao
compreendia por que tinha de fazer a troca” (palavras da testemunha), “porque achava
que tinha outro tipo de aplicagao”, “porque pensava ter um depdsito a prazo”.

Resulta desta atitude do A. perante a testemunha em aprego mais do que ficou
provado naqueles referidos pontos de facto?

A resposta é negativa e impede a procedéncia da alegacao que, assim, se indefere.
Ponto 23.° dos factos provados.

Na decisao pela troca das obrigacdes pelas agdes — matéria que, em si mesma, nada
adianta relativamente ao fundo da causa, esta reportada ao momento em que foram
subscritas as obrigagdes — a posi¢ao expressa no recurso € equivoca.

Pretendeu anteriormente o A. se desse como provado que a troca fora por si aceite por
conselho do R. D.... Diz agora que, afinal, foi a funcionaria que o atendeu em 2011 que
Ihe disse que era melhor aceitar sob pena de perder de imediato o capital “investido”,
informagao que o teria esmagado e deixado sem alternativas.

Esta forma de proceder dubia do demandante seria suficiente para votar ao insucesso
a pretenséao recursiva também neste segmento.

Mas, em rigor, atendendo ao teor dos depoimentos claros das testemunhas F... e H...,
pode bem afirmar-se estar afastado o que pretende o recorrente quando diz que “nao
Ihe foi dada qualquer outra alternativa”.

A testemunha F... foi clara: tinham instru¢des do Banco para contatar os clientes e
sugerir a oferta publica de troca (OPT), situagédo que o Banco, a partida, preferia, mas
sendo os clientes livres de decidir, acontecendo terem alguns dos contatados optado
por nao trocar. Ja o A. ndo aceitou a operagao de imediato, tendo voltado
posteriormente (por motivo que nado Ihes revelou) e manifestado a sua aceitagéo. Este
depoimento foi coonestado pelo produzido por H....

Indefere-se, pois, 0 recurso nesta parte.

Se o Banco nao recolheu junto do A. e mulher informagao sobre as suas carateristicas,
conhecimentos ou experiéncia em matéria de produtos e mercados financeiros; se nao
os informou de todas as vicissitudes e riscos envolvidos; se deve ser dado como
provado ter o R. D... informado o A. que as obrigagbes perpétuas, ao cabo de dois
anos, seriam recompradas pelo Banco ou transformadas num depésito a prazo, se se
inverteu o 6nus da prova da falsidade das assinaturas e se poderia concluir-se serem
falsas.

Todas estas questdes estao, afinal, interligadas e, por isso, sdo agora tratadas in
totum.

De imediato — diga-se — vemos ser novamente incompreensivel o que se pretende
quando se invoca dever dar-se como provado Na altura em que descreveu ao Autor as
obrigagdes perpétuas, o Réu D..., disse-lhe o seguinte: a) o capital investido venceria
durante os dois primeiros anos juros, pagos semestralmente, a taxa anual de cerca de
7%; b) no momento da subscrigdo o banco oferecia duas saidas ou hipéteses ao
subscritor: i. ou recomprava a aplicacdo ao fim de dois anos; ii. ou a transformava num
deposito a prazo indexado a Euribor.

Desde logo, este facto ndo corresponde a qualquer alegacao do A. e esta em



contradigdo com o que mesmo alega.

Nunca se diz na pi. - € 0 A. também o0 nega nas suas declaragoes - ter sido dito pelo R.
tratar-se de obrigagbes perpétuas. O A. fala sempre de uma aplicagéo (ndo de um
depdsito, menos ainda, a prazo, e menos ainda de obrigagdes perpétuas) — veja-se art.
5.° da pi. Sendo assim, alegando o A. ter-lhe sido omitida a informagéo de que se
tratava de obrigagbes perpétuas (0 A. nem sabia que existiam obriga¢des perpétuas —
art. 46.°), como pode pretender agora, afinal, ver provado ter-lhe o R. D... descrito
obrigagées perpétuas?

Depois, segundo o mesmo A., tudo se passou através de um telefonema e nenhuma
informagéao sobre a aplicagao lhe foi dada (arts. 18.°, 19.°, 46.°, 47.°, 55.° da pi).
Menos, ainda, alegou o A. na pi que, ao cabo de dois anos, teria o subscritor a sua
disposigao esta ou aquela opgao por tanto lhe haver sido informado.

Indefere-se, por isso, o pretendido quanto a este facto concreto.

A demonstragao de que nao foi apurado o nivel de conhecimentos do investidor ou nao
foi transmitida informacgao sobre a aplicagéo.

O A. juntou aos autos diversos documentos (fls. 38 a 44) que comprovariam o
conhecimento pelo A. e companheira do conteudo do produto financeiro por si
subscrito e, bem assim a tentativa do Banco em saber junto de ambos o respetivo grau
de literacia financeira.

Nega o A. (e interveniente) a autoria das assinaturas que se lhe s&o imputadas e argui
a sua falsidade.

Sendo falsos os documentos, depressa se chegaria a conclusdo de nao ter o Banco
procedido de acordo com a legislagdo em vigor.

A quem incumbia demonstrar a falsidade destes documentos?

O A. invoca duas causas de pedir: uma ancorada no emprego do dolo para viciar a sua
vontade negocial donde resultaria a anulabilidade do negdcio de subscrigao das
obrigagdes por erro negocial; outra, ndo invalidaria o negécio, mas faria o Banco
incorrer em responsabilidade civil contratual e na obrigagédo de indemnizagao
decorrente da violagdo da obrigacao de informacao.

Numa e noutra das situacgdes, a validade dos documentos é essencial a demonstragao
da causa de pedir ou a infirma-la?

Fundando-se ambas na violagdo de um dever de informar, a alegagéo pelo R. de que
informou (com a jungao daqueles documentos) constitui matéria que a este cabe
demonstrar.

Na verdade, poderia parecer das regras da distribuicdo do 6énus da prova — arts. 340.°
e ss. CC — que caberia ao A. a demonstragao do facto negativo: que os RR. nédo
prestaram informagéao acerca do produto.

Contudo, considerando a natureza dos interesses em causa e a desigualdade de
armas entre as partes (de um lado, um cliente que, em regra, trata dos assuntos por si,
sem intervengao de outras pessoas que possam testemunhar o que se passou; do
outro, uma estrutura organizada em instituicao financeira, dotada de inUmeros
funcionarios e recursos informaticos, documentais, etc...), parece inequivoco que a
prova da prestagao da informagao sera um fato impeditivo do direito do A., uma vez
mostrada a lesao do seu interesse patrimonial[5].

A prestacgdo da informagéo € um dos segmentos essenciais da posigdo do Banco no
contrato estabelecido com o A., enquanto seu cliente e detentor de conta bancaria. Tal
dever de informar constitui uma das obrigagdes contratuais a cargo do Banco.

Sendo assim, “a doutrina geralmente seguida entende que se a acgao tem por
finalidade exigir a responsabilidade civil emergente da falta de cumprimento do
contrato — responsabilidade contratual — ao autor somente compete provar o
nascimento da obrigagéo e ao réu, se pretender libertar-se da responsabilidade, deve
provar a falta de culpa, isto €, que o ndo cumprimento da obrigacao foi fortuito,
consequéncia de um caso de for¢ca maior ou de facto alheio. Ou seja, o 6nus de provar
a realizagao da prestacao, isto €, o cumprimento da obrigagdo ou a auséncia de culpa
no ndo cumprimento por qualquer das formas que este pode revestir, compete ao
réu’[6].

Os documentos em causa nos autos (cujos originais ndo foram juntos pelo Banco R.
para serem submetidos a pericia grafoldgica) sdo apenas uma das formas a disposigao
do Banco para demonstrar ter cumprido o dever de informar, mas sendo certo que, em
matéria de informagéo bancaria relativa a valores mobiliarios, existem especiais
exigéncias — escritas — de cumprimento do dever de informar.

Assim, estamos perante dois factos distintos:

- se 0 Banco informou o A.;

- se as assinaturas foram feitas pelo punho do A. e companheira.

A prova destes factos caberia ao Banco, e isto por for¢a do disposto no art. 374.°, n.° 2
CC, sem necessidade de aludir a qualquer inversao do 6nus da prova decorrente do



disposto nos arts. 430.%,417.°,n.° 2 e 344.°, n.° 2 CC.

Ora, o Banco ndo demonstrou ter informado o A. nos termos constantes daqueles
documentos.

Os documentos em causa s&o, assim, imprestaveis e isso justifica que se dé como nao
provado o que consta dos factos ndo provadosem 1a9e 12.

Dessa nao prova, em sede de Direito, haverao de extrair-se as devidas conclusdes.
Dai ja ndo segue o demais pretendido pelo A., que o Banco nunca solicitou quaisquer
dados a si ou a companheira para aferir dos seus conhecimentos.

Indefere-se, por isso, na totalidade o recurso quanto a alteragao da matéria de facto.
Os factos provados e nao provados a considerar para efeitos de conhecimento do
recurso sao os constantes em sentenga de primeira instancia aos quais acresce a
alegagao constante da contestagéo do R., ndo impugnada pelo A., segundo a qual o
Banco depositou na conta do A. e na da interveniente, a quantia total de € 4.173,76[7],
relativa a juros pela subscricdo das obrigagdes perpétuas e a quantia de € 1.101,08.

De Direito

O A. invoca duas causas de pedir que concitam dois efeitos distintos.

A invalidade do negécio de aquisi¢cdo das obrigagbes com base em erro sobre o objeto,
agravado pelo dolo (arts. 251.°, 253.° e 254.° CC); e a violagao contratual geradora de
responsabilidade e obrigagdo de indemnizar.

A primeira das causas de pedir falece por auséncia dos factos relativos a fraude
apontada.

N&o que se entenda néo ter existido acordo de vontades entre A. e Banco para
concretizagdo da subscrigdo, como parece concluir a sentenga.

Esse encontro de vontades estd minimamente demonstrado nos factos provados em 4
e6al.

Com efeito, o A. quis algo. Ele préprio o afirma na pi: tomou como boa a sugestéo do
funcionario (art. 12.°), posto que este |he referiu ser esta uma oportunidade a
aproveitar (art. 13.°), concordando também com a realizagao da operagao em duas
tranches (arts. 14.° e 17.°).

Pelo que negdcio existiu, mas ndo com a extensao e o objeto pressupostos pelo A.
Resta apreciar da responsabilidade contratual.

Nesta parte da decisao, reproduzimos parte da fundamentacao de direito que ja
consignamos no acérdao de 15.11.2018, proferido nesta Relagdo no ambito do
processo 5780/17.1P8PRT.P1:

As duas atividades do Banco R. assumem facies distintos:

- a atividade bancaria, que surge reservada a Bancos, “intermediarios financeiros que
recolhem do publico, especialmente das familias, poupangas (disponibilidades
monetarias), sob a forma de depdsitos ou outros fundos reembolsaveis (...)"[8], sendo
caraterizada por assentar na “indispensavel (relagdo de) confianga do publico na
solvéncia, liquidez, rendibilidade e estabilidade do sistema bancario”[9].

- a atividade de investimento mobiliario, este dirigido a aquisi¢ao de titulos ou valores
mobiliarios (a¢des, obrigagbes ou outras participagdes), o qual constitui “uma
alternativa a vista a intermediagao bancaria, por parte do publico (detentor de
excedentes monetarios) disposto a correr de per si os correspondentes riscos
econémicos, maxime o risco de insolvéncia do emitente dos titulos adquiridos, na mira
de beneficios ou réditos superiores a remuneragao de depdsitos bancarios”[10].

A atividade bancaria, em si mesma, encontra-se disciplinada por um conjunto de
regras e principios — o Direito Bancario — cujas fontes sdo amplas.

Desde a Constituigao, cujo art. 101.° prescreve: O sistema financeiro é estruturado por
lei, de modo a garantir a formagéo, a captagdo e a sequranga das poupangas, bem
como a aplicagdo dos meios financeiros necessarios ao desenvolvimento econémico e
social (sublinhado nosso), a legislagao nacional e comunitaria, com especial relevo
para o Regime Geral das Instituicdes de Crédito e Sociedades Financeiras (DL 298/92,
de 31.12 - RGICSF), para o diploma relativo as clausulas contratuais gerais (DL
446/85, de 25.10) e mesmo para o regime legal aplicavel a defesa dos consumidores
(L 24/96, de 31.7).

A relagao entre o cliente e o Banco é tendencialmente duradoura. Como refere
Menezes Cordeiro[11], “a relagdo bancaria ndo se extingue pelo cumprimento, vai-se
reforcando com ele. E, uma vez concluida, subsiste indefinidamente, podendo mesmo
considerar-se tendencialmente perpétua. De tal forma assim € que pode afirmar-se que
o contrato bancario constitui um tipico contrato de salvaguarda de interesses
(sublinhado nosso).

Ora, os consumidores de servicos financeiros constituem o cerne da atividade
bancaria. Sao os aforradores que suportam o sistema bancario, de tal forma que em
1986, a Comissao Europeia aprovou a Recomendacgao 87/63/CEE que visa a protegéo
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direta do aforrador para salvaguarda dos pequenos depdésitos.

Depois, a Diretiva 94/19/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 30 de margo,
definiu como principio o da adesé&o obrigatdria de todas as instituicdes de crédito a um
sistema de garantia de depdsitos para proteger minimamente os depositantes mais
débeis (Diretiva transposta para o direito interno pelo DL 246/95, de 14.9, na altura
prevendo até 25 mil euros por depositante).

A separacéo entre a banca comercial e a banca de investimento esbateu-se com o
tempo, expandindo-se a banca para o mercado dos valores mobiliarios, podendo
realizar servigos de investimento e servigos auxiliares. Os Bancos passaram a realizar
também asset management, negécios sobre valores mobiliarios e outros instrumentos
financeiros, desenvolvidos no Cdédigo de Valores Mobiliarios como contratos de
mediagao financeira (art. 321.° e ss.).

E este o modelo europeu da banca universal, por contraposicdo ao modelo norte-
americano de investiment banking e de commercial banking[13].

Este alargamento da banca significou a necessidade de prote¢ao dos pequenos
aforradores nao qualificados ou nao profissionais que invistam as suas
poupancgas no mercado de capitais, o que veio a obter-se pela Diretiva 97/9/CE do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 3 de margo de 1997, transposta para o direito
interno pelo DL 222/99, de 22.6.

O Sistema de Indemnizagéo aos Investidores protege os investidores pequenos, ndo
profissionais ou nao qualificados.

Mas, o sistema da banca universal ndo alterou o quadro dos deveres que impedem
sobre os bancos, mormente do dever de informar, no contexto da relagcao bancaria e
da necessidade de protecao do consumidor.

Com efeito, a especial relevancia dos padrées de comportamento no exercicio da
atividade bancaria ja fora enfatizada no preambulo do RGICSF: A preocupagéo de
fazer assentar cada vez mais a actuagédo das instituicées de crédito e outras empresas
financeiras em principios de ética profissional e regras que protejam de forma
eficaz a posicao do «consumidor» de servicos financeiros ndo se manifesta
apenas pela consagragdo expressa dos apontados deveres gerais de conduta e das
demais normas referidas, mas explica ainda o incentivo que se pretende dar a
elaboragéo de codigos deontoldgicos de conduta pelas associagdes representativas
das entidades interessadas (artigo 77.°, n.os 2 a 4). Desta forma, a orientagdo que ja
consta do Cédigo do Mercado de Valores Mobiliarios, confinada ai as actividades de
intermediagéo de valores mobiliarios, é alargada as restantes actividades
desenvolvidas pelas instituigbes de crédito e demais empresas financeiras (sublinhado
Nnosso).

E assim que, no Titulo VI se prevéem as regras de conduta aplicaveis a atividade
bancaria, agrupaveis em trés categorias[14]:

- deveres de salvaguarda dos interesses dos clientes, onde deve primar a execugao
fiel dos atos e dos negécios que integrem a relagao negocial,

- dever de informagédo, que salvaguarda as posigdes negociais assumidas pelas partes;
- dever de segredo profissional.

O dever de informagao assume tal relevancia que ja se afirmou ser o direito bancario
um Direito de Informagbes[15], sendo considerado mais do que um dever instrumental
€ acessorio para passar a ser o objeto principal de muitas obrigagdes, manifestando-se
em todos os estadios negociais, desde logo na fase preparatoéria dos contratos,
envolvendo toda a matéria relativa ao objeto deste, aos aspetos conexos com o objeto,
a perspetiva do desenvolvimento contratual e as condutas relevantes de terceiros.
Embora nao seja ja defensavel o ideario francés da banca como uma misséo de
servigo publico[16], a verdade é que em termos de deveres de informagéo, mesmo de
responsabilidade pré-contratual, “a tendéncia actual vai no sentido de uma crescente
intensificagdo de tais deveres, particularmente sob influéncia do pensamento da
proteccao do consumidor’[17], sendo necessario distinguir “entre o dever de responder
por um falso conselho, aviso ou esclarecimento, que o banco tomou a iniciativa de
prestar, e o de responder por uma simples omissao, isto €, pela ndo prestagdo de um
esclarecimento ou conselho. Se, no primeiro caso, a regra é a da responsabilidade, no
que concerne ao segundo a responsabilizagdo do banco pressupde a identificagdo de
um dever juridico de actuar, a implicar a consideragao de circunstancias particulares,
pois ndo pode falar-se de um genérico dever de conselho, aviso ou esclarecimento das
instituigdes bancarias (...). Particular atengéo devera ser dada, neste contexto, a
circunstancia de estar em causa um simples consumidor ou uma empresa que, no
quadro da sua actividade, recorre normalmente aos servigos prestados pelas
instituicbes bancarias (...). Na primeira hipétese, por seu lado, um papel fundamental
na afirmagédo de um concreto dever do banco havera seguramente que imputar-se a
reconhecivel inexperiéncia negocial ou falta de conhecimentos juridicos do cliente




(...)’[18].

Quanto a nogao de consumidor[19] na relagdo bancaria, salienta-se a sua atuagao do
mercado para satisfagdo de necessidades néo profissionais, dentro de uma estrutura
negocial caraterizada como negdcio juridico de consumo.

Na verdade, os negdcios bancarios sao negécios juridicos de consumo[20], sempre
que em face dos bancos se apresente um consumidor. Esta relagdo de consumo esta,
em geral, associada a um contrato de depdsito bancario[21], mas nao s6, sendo aqui
evidente “a maior debilidade de uma das partes da relagéo negocial (...)" posto que
“em condigdes normais ndo se vislumbra que, como os bancos, possa pretender
dominar a técnica, a nomenclatura e a gestéao préprias das operagdes bancarias’[22].
Quer isto dizer que a conduta do banqueiro esta balizada por dois fatores:

- por um elemento de ordem subjetiva: a desigualdade da sua posigao, profissional do
ramo, relativamente ao cliente que pode nao ter experiéncia alguma quanto ao negdécio
que vai celebrar e, assim, confia na capacidade técnica e conhecimentos que lhe sédo
transmitidos pelos funcionarios;

- outro de cariz objetivo, centrada nas especificidades técnicas do negdcio que se vai
celebrar.

O dever de informacgao pode resultar do contrato celebrado, quando o negécio prevé a
prestacao de informagdes (art. 4.°, n.° 1, al. 0) RFICSF) — sera um dever de prestacédo
principal ou secundaria. Mas podera ser um dever acessorio no quadro da relagao
negocial, um dever de informagao de base legal.

A fonte legal do dever de informagao achava-se no RGICSF, ao tempo do negdcio dos
autos (2009), pulverizada por diversas normas:

O art. 73.° exigia dos bancos que assegurassem, em todas as atividades que
exercessem, elevados niveis de competéncia técnica.

O art. 74.° impunha aos administradores e funcionarios dos bancos diligéncia, lealdade
e respeito consciencioso dos interesses que lhes estdo confiados.

O art. 75. ° incluia um dever de informagao pouco desenvolvido, que remetia para o
Banco de Portugal a densificagcao por meio de avisos.

O art. 76.° estabelecia a extensdo do dever de diligéncia de todos os 6rgdos e
funcionarios dos bancos. Deveriam proceder no exercicio das suas fungdes com a
diligéncia de um gestor criterioso e ordenando, de acordo com o principio da reparticdo
de riscos e da seguranca das aplicacdes, tendo em conta o interesse dos depositantes,
dos investidores e demais credores.

Assim estabelecidos os deveres dos bancos na relagdo com os clientes, em qualquer
contrato celebrado com estes estavam presentes tais vinculos, de modo que, em
termos da obrigagao de informar, bem se podera dizer, como ja acima se citou, que
esta obrigagao emergia da propria relagao negocial como dever de prestar e ndo como
simples dever acessorio, ndo apenas como uma emanagao da boa-fé negocial (art.
762.°, n.° 2). Se os deveres principais ou primarios tém em vista a realizagdo do fim da
constituicao do vinculo obrigacional, também parece certo que a informacao ou o
know-how de que dispdem os economistas, gestores e juristas, entre outros
profissionais qualificados que a atividade bancaria pressupde, vai implicita na
contratagao que qualquer consumidor estabelece com um banco quando titula uma
conta bancaria. Isto é, o consumidor procura no funcionario bancario que Ihe explique
todas as circunstancias que estao prefiguradas no contrato de depdsito bancario: taxas
de juros, remuneragdes, utilizagao de cartdes, etc... E é confiando nestas informagbes
que o cliente pauta a sua atuagéo, desde logo, contratando ou ndo com aquele banco
ou com outro.

Também o diploma relativo a defesa do consumidor exige que o prestador de servigos
informe o consumidor com clareza, de forma objetiva e adequada.

O art. 8.°, na redagéao entao vigente, era claro:

1 - O fornecedor de bens ou prestador de servigos deve, tanto nas negociagbes como
na celebragdo de um contrato, informar de forma clara, objectiva e adequada o
consumidor, nomeadamente, sobre caracteristicas, composi¢cdo e pre¢o do bem ou
servigo, bem como sobre o periodo de vigéncia do contrato, garantias, prazos de
entrega e assisténcia apos o negocio juridico.

(--)

5 - O fornecedor de bens ou o prestador de servigos que viole o dever de informar
responde pelos danos que causar ao consumidor, sendo solidariamente responsaveis
os demais intervenientes na cadeia da produgéao a distribuigdo que hajam igualmente
violado o dever de informagéao.

(-..)

De igual modo a atividade de intermediacao financeira se pauta por um conjunto de
regras que partem do dever geral de informagao[23].



Ja em obra publicada em 2001, escrevia-se a respeito do regime de protec¢ao dos
investidores, que a “transparéncia informativa € (...) o pilar basico sobre o qual
assentam as decisoes dos investidores”[24], chamando a atengao para a particular
influéncia que exerce sobre o investidor ndo qualificado portugués o gestor de conta,
relacdo onde tem especial relevo o art. 304.°, n.°1 CVM (redacgao entado vigente), que
impde ao intermediario financeiro “um especial dever de proteger os interesses” dos
clientes.

Para além daquele normativo, também eram significativos os arts. 312.°[25] (deveres
de informacgéao) e 323.°[26] (deveres de informagao). Também os arts. 38.°[27]
(informagao sobre o intermediario financeiro) e 39.°[28] (outras informagdes prévias) do
Regulamento da CMVM n.° 12/2000[29], de 23.2.

Decorre de todos estes normativos ter-se o legislador preocupado nao apenas com a
extensao da informagéo a prestar, mas igualmente com o grau de pormenorizagao da
mesma de acordo com o conhecimento e experiéncia do cliente — € a chamada regra
da proporcionalidade inversa que obriga o intermediario a conhecer bem o cliente
(know your cliente rule)[30] e que se consubstancia num dever de adequar o servigo
prestado ao perfil do cliente que também ja resultava do art. 304.°, n.° 3 do CVM. Este
dever de assegurar a adequacgao do servigo ao perfil do cliente (suitability) ja resultava
da transposicdo da Directiva 93/22/CEE relativa aos servigos de investimento no

dominio dos valores mobiliarios [31].

O dever de informagao assim exaustivamente conformado pode considerar-se um
dever de conduta secundario de prestagdo e nao um dever acessorio[32], ainda que
funcionalizado a prestagéo principal, mas com “relevancia na relagao obrigacional
para, em termos de autonomia e de influéncia sobre a prossecugao dos interesse-se
do credor (cliente), justificar, por exemplo, a aplicagdo dos meios de reacgao perante o
ndo cumprimento, com uma configuragéo legal e regulamentar diferente por se tratar
de uma relagéo de intermediagao financeira[33], relagdo que, por forga da lei, em caso
de incumprimento, assume um matiz especial.

Com efeito, “uma analise do conteudo desta relagao obrigacional complexa permite
surpreender, de um lado, os deveres de prestagao — principais (ou primarios) e
secundarios (Leistungspflichten) — e, de outro lado, os deveres laterais
(Nebenpflichten)”. Enquanto os primeiros definem o plano contratual, derivando da
vontade das partes, os segundos determinam-se através da concretizagéo, durante a
vigéncia daquele plano, do principio da boa-fé, plasmado no art. 762.°, 2, impondo as
partes uma atuagao honesta, correta e leal[34].

Os deveres laterais podem surgir, também, antes ou depois da extin¢gao da relagéo
obrigacional simples (deveres pré-contratuais e pos-contratuais) e, inclusivamente,
podem tutelar a integridade de sujeitos alheios ao contrato (contrato com eficacia de
protecéo para terceiros)

Em regra, os deveres de informagao sdo deveres laterais.

Porém, atentos os contornos particulares dos regimes legais relativos aos bancos e
sua intervengdo no mercado dos valores mobiliarios, a informagao surge como um
ponto crucial do cumprimento da prestagao principal, de tal forma que, ndo obstante
formalmente cumprida pelo banco a prestagao principal, a omissao da informagao ou a
informagao deficiente constitui um incumprimento ou um cumprimento defeituoso
daquela prestacao.

No caso que nos ocupa, o A. era cliente do Banco R. por ser titular de uma conta a
ordem e foi por causa dessa relagao cliente/Banco, no contexto da atividade bancaria,
que o mesmo Banco pdde apresentar-lhe produtos cuja comercializagao defluia de
uma outra sua atividade, a de comercializagdo de valores mobiliarios.

Tratou-se da aquisi¢cao de instrumentos mobiliarios, obrigacdes ou bonds, valores
mobiliarios representativos de direitos de crédito, previstos no art. 1.° b) do CVM e
disciplinados nos arts. 348.°[35] e ss. do CSC, as quais constituem um modo de
financiamento empresarial e podem conferir direito a reembolso e juros, ou ndo
(perpetual bonds e zerobonds[36]).

Parece-nos evidente que a relagédo de confianga que se estabelece entre um aforrador,
simples consumidor privado, e 0 seu banco, ndo sera a mesma que intercede entre
alguém que procura investir os seus excedentes monetarios e esta disposto a correr
riscos econémicos.

Porém, para que surja a obrigagédo de indemnizar mesmo por forga da omissao de
informacgdes, € necessario que ocorra um ato (ou omissao, caso em que se exige o
correspondente dever de agir — art. 486.° do Cadigo Civil), dominavel por uma vontade
livre que se revele antijuridica, isto €, que viole direitos de outrem ou uma disposi¢ao
legal destinada a proteger interesses de terceiro, decorrendo dano causalmente ligado
ao ato.

Na responsabilidade contratual do intermediario financeiro e do Banco enquanto



instituicdo que oferece a subscri¢cdo de valores mobiliarios, a ilicitude resulta da
desconformidade do seu comportamento com as obrigagdes que sobre si impendem,
quando é certo que a lei impde ao Banco e ao intermediario financeiro uma conduta
profissional diligente, leal e transparente. E esta prestagdo — mas n&o s6 - que é
devida pelos Bancos e pelos intermediarios. Caso a ndo cumpram, violam uma
prestagao contratual e ndo um mero dever acessorio.

E exatamente colocando acento ténico na violagéo do dever de informacéo enquanto
violagédo de norma de conduta por parte do Banco e do intermediario financeiro, que a
jurisprudéncia alema acolhe a responsabilidade contratual oriunda de um dever de
aconselhamento por banda daquele[37].

Em virtude desse dever de informagéao, ao tempo dos factos dos autos, ja o art. 134.°
CVM exigia que todas as ofertas publicas relativas a valores mobiliarios fossem
precedidas da divulgagdo de um prospecto, prevendo o art. 135.° exigéncias especial
quanto a tal prospecto:

1 - O prospecto deve conter informagao completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e
licita, que permita aos destinatarios formar juizos fundados sobre a oferta, os valores
mobiliarios que dela sdo objecto e os direitos que Ihe séo inerentes e sobre a situagao
patrimonial, econdmica e financeira do emitente.

2 - As previsdes relativas a evolugao da actividade e dos resultados do emitente bem
como a evolugao dos precos dos valores mobiliarios que sao objecto da oferta devem:
a) Ser claras e objectivas; b) Basear-se em informagdes dotadas das caracteristicas
referidas no nimero anterior e reveladas no prospecto; c) Apoiar-se em opinido de
auditor sobre os pressupostos, os critérios utilizados e a sua coeréncia com as
previsoes.

Por sua vez, o art. 149.° previa:

Séao responsaveis pelos danos causados pela desconformidade do contetudo do
prospecto com o disposto no artigo 135.°, salvo se provarem que agiram sem
culpa: a) O oferente; b) Os titulares do érgéo de administracéo do oferente; c) O
emitente; d) Os titulares do érgao de administragéo do emitente; e) Os promotores, no
caso de oferta de subscrigdo para a constituicdo de sociedade; f) Os titulares do 6rgao
de fiscalizacéo, as sociedades de revisores oficiais de contas, os revisores oficiais de
contas e outras pessoas que tenham certificado ou, de qualquer outro modo, apreciado
os documentos de prestagédo de contas em que o prospecto se baseia; g) Os
intermediarios financeiros encarregados da assisténcia a oferta; h) As demais pessoas
que aceitem ser nomeadas no prospecto como responsaveis por qualquer informagao,
previsado ou estudo que nele se inclua.

2 - A culpa é apreciada de acordo com elevados padroées de diligéncia
profissional.

3 - A responsabilidade é excluida se alguma das pessoas referidas no n.° 1 provar que
o destinatario tinha ou devia ter conhecimento da deficiéncia de conteudo do prospecto
a data da emissao da sua declaracao contratual ou em momento em que a respectiva
revogacgao ainda era possivel.

O prospecto, enquanto forma de efetiva protecdo informativa dos destinatarios, tem
(tinha também na época) de ser sujeito a aprovagédo da CMVM (art. 140.°, n.°3 e 236.°
CVM).

A falta de prospeto ou a sua insuficiente informacgao é ja em si um facto ilicito e origina
em si uma obrigag¢ado de indemnizar[38].

O mesmo se diga para a actividade do banco, como acima vimos.

Do incumprimento destes deveres especificos de conduta profissional que redundam
em informagéo clara e cabal resulta o incumprimento da obrigagao, o qual sera um
incumprimento definitivo quando sucede, como aqui ocorre, impossibilidade de
cumprimento (arts. 798.° e 801.° CC).

Por se tratar de responsabilidade contratual, a culpa (censura pelo facto de o Banco
néo ter desenvolvido a conduta correta) presume-se (art. 799.° CC e, no caso dos
prospectos, 135.° CVM).

O critério de aferigdo da culpa contratual, nestes casos, ndo € o do simples bonus
parter familias (art. 487.%, n.°2, ex vi 799.°, n.° 2 CC), mas um critério especial
(diligentissimus pater familias ou culpa profissional[39]) que resulta do ja citado n.° 2 do
art. 304.°: Nas relagbées com todos os intervenientes no mercado, os intermediarios
financeiros devem observar os ditames da boa-fé, de acordo com elevados padrées de
diligéncia, lealdade e transparéncia, e também do art. 149.°, n°® 2 CVM (que estabelece
A culpa é apreciada de acordo com elevados padrbes de diligéncia profissional).

Pode mesmo afirmar-se que “relativamente aos intermediarios financeiros, a diligéncia
informativa respeitante ao contetdo do prospecto é de grau equiparavel a diligéncia
elevada que, em toda a actividade profissional, o intermediario deve revelar nas
relagbes com todos os intervenientes no mercado — e, em particular, nas relagbes com




os seus clientes, consoante dispde o n.° 2 do art. 304.° (que se refere aos “elevados
padrées de diligéncia, lealdade e transparéncia)[40].

Verificando o requisito do dano, entendendo-se este modernamente como “diminui¢cao
de uma situagao favoravel que estava protegida pelo ordenamento’[41], sdo
indemnizaveis todos os danos patrimoniais e ndo patrimoniais, pelo interesse
contratual positivo, pelos lucros cessantes e danos emergentes. Sendo certo que, em
caso de violagdo do dever de informacao ja ndo se exige a reparagéo in natura,
havendo que entregar uma quantia em dinheiro que corresponda ao valor dos danos,
nos termos do art. 566.°, n.°2, CC.

O art. 152.° CVM alude a indemnizagao pelo interesse contratual positivo: A
indemnizagdo deve colocar o lesado na exacta situacao em que estaria se, no
momento da aquisicdo ou da alienacao dos valores mobilidrios, o contetido do
prospecto estivesse conforme com o disposto no artigo 135.°.

Finalmente, o requisito da causalidade adequada.

Em oposicéo a teoria instalada, da equivaléncia das condig¢des (teoria da conditio sine
qua non), formulou-se, na Alemanha oitocentista, a teoria subjetiva da causalidade
adequada, segundo a qual ndo basta que um facto seja condigdo de um dano para se
considerar causa dele, sendo necessario que se trate de uma condig¢ao tal que
provoque o mesmo resultado, como consequéncia normal e adequada[43].

Ao contrario da teoria da equivaléncia das condigdes, na causalidade adequada a
“causa” é estabelecida em abstrato e ndo em concreto, sendo necessario que o
julgador retroaja mentalmente até ao momento da agéo ou da omissao para verificar se
esta era ou ndo adequada a produzir o dano (juizo de “prognose postuma”).

Ora bem, é para a teoria da causalidade adequada que parece apontar a formulagéo
do art. 563.° do Cadigo Civil[44]. Todavia, o estabelecimento do nexo causal nao tem
de cingir-se aos parametros estreitos desta teoria e, ndo obstante ser essa a solugao
que parece decorrer da letra da lei (“provavelmente néo teria sofrido”), a verdade é que
nao estido afastadas outras formulacgoes.

ApOs criticar a teoria da causalidade adequada, Menezes Cordeiro[45] refere-se a
teoria do escopo da norma violada (também conhecida por teoria da relatividade
aquiliana) como sendo o meio idéneo de resolugéo de casos de fronteira[46].

Esta teoria funda-se no pressuposto de que ndo é possivel individualizar um critério
Unico e valido para aferir o nexo causal em todas as hipéteses de responsabilidade
civil, propondo que o intérprete atenda a fungao da norma violada, para verificar se o
evento danoso recai no seu ambito de protegdo. De modo que, quando o ilicito
consiste na violagao de regra imposta com o escopo de evitar a criagdo de um risco
irrazoavel, a responsabilidade estende-se somente aos eventos danosos que sejam
resultado do risco em consideragéo do qual a conduta é proibida[47].

Assim, para Menezes Cordeiro[48], no campo da responsabilidade civil, “tudo
quanto tenha a ver com omissées, com nhormas de protecao e com deveres do
trafego tem um enquadramento causal facil, & luz do escopo das normas em
presenca’[49].

Também Menezes Leitao[50] defende a teoria do escopo da norma violada, referindo,
por exemplo: “Ja a teoria do escopo da norma violada defende, pelo contrario, que
para o estabelecimento do nexo de causalidade € apenas necessario averiguar se 0s
danos que resultaram do facto correspondem a frustragao das utilidades que a norma
visava conferir ao sujeito através do direito subjetivo ou da norma de protegao. Assim,
a questao da determinagao do nexo de causalidade acaba por se reconduzir a um
problema de interpretagao do conteudo e fim especifico da norma que serviu de base a
imputacao dos danos (...). Efetivamente a obrigagdo de reparar os danos causados
constitui uma consequéncia juridica de uma norma relativa a imputagéo de danos, o
que implica que a averiguagéo do nexo de causalidade apenas se possa fazer a partir
da determinagao do fim especifico e do ambito de protecdo da norma que determina
essa consequéncia juridica”.

Por outro lado, mesmo a causalidade adequada nao afasta a causalidade mediata ou
indireta, ocorrendo esta quando o facto ndo produz o dano, mas desencadeia ou
proporciona outro facto que leva a verificagdo daquele[51].

Modernamente, em sede de responsabilidade civil médica, por exemplo, fala-se em
dano injusto, no sentido proposto pelo art. 24.° da Convengéao de Oviedo: A pessoa
que tenha sofrido um dano injustificado resultante de uma intervengao tem direito a
uma reparagao equitativa nas condigbes e de acordo com as modalidades previstas na
lei.[52]

Colocado o nexo causal deste jeito, logo se verifica que existe um nexo causal entre a
perda verificada — ndo reembolso do valor entregue — e 0 ndo cumprimento do dever
de informagao.

O lesado nao tera de fazer prova de que néo teria efectuado a operagéo, caso tivesse
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tido cabal conhecimento da natureza do produto em causa, posto que o que esta em
causa ¢ a livre formagao da vontade de negociar e essa foi definitivamente afetada[53].
Do quadro exposto, resulta in casu demonstrada a responsabilidade civil contratual por
ato do funcionario do balcdo onde o autor era cliente (art. 800.° CC), posto que a
subscricao de obrigagdes perpétuas pelo autor foi feita sem informagéo cabal e
objetiva sobre a natureza e caracteristicas do produto financeiro em causa.

Com efeito, ndo demonstrou o Banco ter cumprido tal obrigagao, resultando como
provado apenas que o funcionario, aqui R., referiu tratar-se de uma oportunidade de
investir numa aplicagao (ponto 4.° dos factos assentes), ndo tendo demonstrado ter
informado todas as demais carateristicas das obrigagdes perpétuas, mormente com
exibicdo do prospeto, uma vez que se deu como ndo provado que o funcionario
bancario tenha explicado ao A. as caracteristicas do investimento e o risco de perda de
capital como contrapartida da atractividade da taxa de juro e da sua liquidez; explicado
que se tratava de um investimento ndo reembolsavel, salvo decisdo do préprio Banco
depois de decorridos cinco anos; explicado que a rentabilidade e a liquidez
compensavam o risco de perda de capital; e Ihe tenha apresentado os documentos
jJuntos com a petigdo para que eles apusessem as cruzes do preenchimento no lugar
proprio de pessoas nao profissionais habilitadas a transaccionar instrumentos
financeiros complexos.

Desde logo néo foi feita prova de ter sido entregue ao A. qualquer documentagéo,
mormente o prospeto que a lei dos valores mobiliarios postula para salvaguarda dos
interesses dos consumidores deste tipo de produtos financeiros, o que é suficiente
para vislumbrar o incumprimento de normas (todas as relativas a informagao) que
visam aquela salvaguarda (cfr. 2.2 parte do n.° 1 do art. 483.° CC).

Investir em obrigagdes, bonds, ndo € uma operagao financeira tao habitual que
qualquer cliente bancario esteja em posigéo de, a priori, decifrar o que esta envolvido
na expressao obrigagées. Mesmo um jurista ndo versado em direito comercial tera
nitida dificuldade em vislumbrar de imediato todo o regime complexo das Obrigacdes e
as diversas cambiantes que envolve. Sera demasiado redutor e alheio a realidade da
vida pensar que uma Obrigacdo € um produto financeiro simples.

Ademais, ndo estd demonstrado que o A. faga da atividade de investimento mobiliario
a sua pratica profissional, sendo, por isso, um consumidor financeiro.

Qualquer consumidor ou investidor ndo profissional, colocado na mesma situagéo do
autor — sobretudo quando se sabe que o grau de diligéncia informativa que cabe ao
operador bancario e ao intermediario financeiro assume graus elevadissimos -, deveria
ser informado de que se nao tratava de um investimento tout court, mas sim de um
produto mobiliario que consiste, no fundo, no financiamento da atividade bancaria, sem
retorno do valor empregue, que o valor nao era reembolsavel, que podia ser usado
unilateralmente pelo Banco para cobrir os seus proprios prejuizos, etc...

Sequer o rendimento elevado[54] ou o recebimento periddico do extracto sdo aptos a
tornar o consumidor nao profissional num consumidor profissional que nao
necessitasse de ser elucidado da natureza do produto em causa, sendo que nada
resulta quanto ao cumprimento pelo banco da regra da proporcionalidade inversa: o
dever de adequar o servigo ao know-how do cliente.

Cabia, pois, ao Banco o énus de alegar e demonstrar a suitability, ou seja, a
adequacgao da conduta do funcionario ao perfil deste cliente concreto[55], o que n&o
fez.

Temos, assim, verificados os requisitos da responsabilidade civil contratual do banco.
Aqui chegados, ha que verificar que sempre nos referimos a responsabilidade do R.
Banco, este interlocutor negocial do A. Nao ao R., pessoa singular que atuou no
interesse e por conta daquele, ndo sendo de Ihe imputar qualquer responsabilidade
extracontratual (mormente por burla, como indiciaria a pi) e, por via disso, a
responsabilidade contratual cabera ao primeiro e ndo ao segundo, nos termos do art.
800.° CC.

A sentenga nao conheceu destes aspetos, mas paralisou a pretensdo da demanda
(quer a de anulagédo do negdcio e de consequente restituicdo do prestado, quer a
pretensdo indemnizatéria) por alegado abuso de direito por parte do A., na sua forma
de venire contra factum proprium.

Extraiu esta conclusdo do seguinte:

(...) quando em 2011 o C... decidiu langar uma Oferta Publica de Troca (OPT) tendo
por objecto trocar os Valores Mobiliarios Perpétuos Subordinados com Juros
Condicionados colocados no mercado por acgbes do proprio Banco e os demandantes
foram confrontados com a referida a oferta de troca, estes, apos analisar a proposta,
decidiram, em 5 de Maio de 2011, aceita-la, tendo recebido cada um 40.000 acgbes do
C...

A operagéo de troca ocorreu no Balcdo onde estavam domiciliadas as contas



bancarias a que os investimentos ficaram associados, identificadas no inicio desta
defesa, tendo sido, na circunstancia, intermediada pela funcionaria D. F..., e culminou
com a assinatura por ambos dos documentos respectivos.

Por ocasiao da aceitacdo da oferta de troca nem o Autor ou a E... puseram em causa
o investimento feito em 2009 com a subscri¢do dos Valores Mobiliarios, manifestando
interesse em manter na sua titularidade as Obriga¢bes Perpétuas Subordinadas com
Juros Condicionados (atenta a elevada rentabilidade do produto) ou exigindo a
devolugéo das quantias investidas.

Na verdade, os demandantes, apds reflexao, decidiram agir como se aceitassem como
boa a subscrigcdo de Obrigagbes Perpetuas (que alegam nunca ter realizado) e
efectuar a troca por acgbes, conforme lhe foi proposto pelo Banco Réu. Assim, a
pretensao formulada nesta acgéo de ser declarada a nulidade da aquisi¢do das
obrigagdes perpetuas emitidas pelo Banco Réu, decorridos mais de trés anos sobre a
integragao daqueles produtos financeiros no seu patriménio (como constava dos
extracto de conta recebidos pelos demandantes) e, apds terem livriemente acordado
troca-los por outro produto de rentabilidade volatil, afigura-se como uma conduta
contraditéria com a postura anteriormente assumida, e que certamente criou no outro
contraente a convicgdo que a relagao contratual estabelecida ndo padecia de qualquer
vicio, e correspondia a vontade livre e informada de ambas as partes.

Esta actuagéo dos demandantes pode reconduzir-se a figura do abuso de direito na
modalidade de “venire contra factum proprium”, e como tal a pretensdo formulada
pelos demandantes na presente acgdo, por abusiva, ndo deve proceder.

A troca das obrigacdes pelas agdes, dois anos apds o incumprimento contratual pelo
Banco, constitui motivo para paralisar o direito indemnizatério por se tratar de um
abuso de direito?

Delineemos em primeiro lugar o espetro do instituto do abuso de direito para depois
sindicar da sua pertinéncia normativo-reguladora dos interesses em causa.
Estabelece o art. 334.° CC: E ilegitimo o exercicio de um direito, quando o titular
exceda manifestamente os limites impostos pela boa-fé, pelos bons costumes ou pelo
fim social ou econémico desse direito.

Deste normativo resulta que qualquer direito subjetivo ndo podera ser exercido sem a
observancia de regras de utilizagdo que constituem simultaneamente os seus limites
de imanéncia interna e que o relativiza reconvertendo-o ao sentido global de
racionalidade de todo o sistema juridico.

E o que sucede com o chamado abuso de direito, principio geral que entre nés
mereceu positivagao legal e que hoje ja nao se confunde com a ancestral teoria dos
atos emulativos segundo a qual seria ilegitimo o exercicio de um direito quando o seu
titular apenas visasse lesar interesses de outrem. Exprime-se atualmente pela ideia de
que cada direito s6 é elaborado ou tutelado pela ordem juridica para certo interesse
(v.g. Santoro-Passarelli), ou para certo fim socialmente relevante (v.g. Josserand), ou
de ha-de obedecer, no seu exercicio, a uma norma implicita ou explicita de correcgéo,
de lealdade, de moralidade, a uma lei acima da lei (...entre nés Vaz Serra e Manuel de
Andrade...), ou ainda de que ele é "uma intengdo normativa que apenas subsiste na
sua validade juridica enquanto cumpre concretamente o fundamento axiolégico-
normativo que a constitui[56].

O controlo do exercicio da autodeterminagao do direito subjetivo ndo se esgota no jogo
do abuso de direito, mas faz apelo a outras "normas em branco", como sejam a boa-fé
€ 0s bons costumes, principios cogentes que, contudo, se fazem entrar geralmente na
definicdo do que é abuso de direito, caraterizando-se este como "o exercicio do poder
formal realmente conferido pela ordem juridica a certa pessoa, mas em aberta
contradigéo, seja como o fim (econdmico ou social a que esse poder se encontra
adstrito), seja com o condicionalismo ético-juridico (boa-fé, bons costumes) que, em
cada época histérica, envolve o seu reconhecimento"[57].

E, alias, esse o contetdo que lhe é reconhecido no mencionado art. 334.° C.C..
Densificando um pouco mais o conceito de abuso de direito, veremos que ele se
concretiza, em regra, em trés situagdes diferentes.

1. A primeira respeita as situagdes de classica atuagao emulativa: o exercicio gratuito
do direito com o Unico e manifesto proposito de negar interesses dos outros,
revelando-se, em contrapartida uma falta de interesse objetivo para o exercente.

2. A segunda quando o exercente visa a afirmacgao de interesses proprios mas em que
se patenteia uma lesao ponderosa (mas de todo escusada) de interesse alheio (ainda
que nao dolosa).

3. Por ultimo, conclui-se existir abuso de direito sempre que se atuam direitos aos
quais nao esta associada qualquer vantagem real para o seu titular mas em que a
atuacao se projeta externamente constituindo (ainda que nao intencionalmente)
desvantagem para outrem[58].



Destarte, o que ha que averiguar, em cada caso concreto, é se a prossecugao do
direito subjetivo ha-de ser indiferente aos prejuizos que resultem para terceiros e se o
agente pode prosseguir tal mébil impunemente apesar de tais prejuizos laterais. Isto
sem curar de averiguar se o prejuizo se verifica efetivamente, bastando a
previsibilidade da sua ocorréncia e relevando a efetiva produgdo do bem apenas em
sede de indemnizagao, que nao &, como consabido, a sang¢ao primordial do exercicio
abusivo do direito. Essa sangao é, pura e simplesmente a ilegitimidade do direito e o
seu ndo reconhecimento pela ordem juridica na parte em que se revele ilegitimo.

Uma das modalidades do exercicio abusivo de um direito € o venire contra factum
proprium. Nesta situagdo, o exercente adota pelo menos duas condutas, licitas entre si
e diferidas no tempo, mas que sao diretamente contraditérias.[59]

«Para que se esteja perante abuso do direito & necessario que o agente tenha criado
na contraparte confianga em sentido objetivo: a contraparte, colocada na posigéo de
confiante razoavel, confiou, aderiu ao facto gerador de confianga, adotando
determinadas condutas. O venire podera ser positivo, criando a convicgao de que nao
vai praticar determinado ato e depois pratica-o, ou negativo, quando o agente indica
que adotara uma conduta e depois nao o faz. Em regra, o venire negativo consiste na
invocacao abusiva de nulidades materiais e outras invalidades. O agente anuncia uma
conduta, por exemplo cumprimento de um contrato nulo, e depois nao a pratica,
invocando a nulidade.

A ordem juridica intervém e limita a autonomia privada apenas quando alguém é
favorecido. O recurso ao venire contra factum proprium nao podera distanciar-se desta
regra e portanto, tem de ter na sua base uma justificagdo. A doutrina maioritaria invoca
a tutela da confianga. O Direito permite que um sujeito adote condutas que se
contrariem, sem que tenha de se vincular juridicamente as mesmas. Contudo, quando
se esta perante um factum suscetivel de gerar confianga e outrem confia efetivamente
nele, havera abuso do direito quando se verifique o venire»[60].

Na situacao dos autos, em maio de 2011, ja nascera na esfera juridica do A. o direito a
indemnizagao pelo incumprimento do R., posto ter aquele efetuado uma aplicagao
financeira de elevado risco sem conhecer a natureza do produto em causa. A sua
liberdade contratual foi, deste modo, afetada e existe uma diminuigao objetiva na sua
situagao patrimonial: a que corresponde a diferenca entre o valor que aplicou e o que
tem atualmente.

A teoria da diferenga opera contabilizando os dois momentos: quanto tinha o A. antes
do incumprimento contratual pelo Banco e com quanto ficou apds aquele.

Ora, em maio de 2011, o A. criou no Banco R. a convicg¢ao de que, trocando as
obrigagoes por agdes estaria a renunciar a eventual indemnizagao que lhe coubesse
por forga do dito incumprimento contratual?

Dos factos provados néo ressalta tal conclusao.

Apenas esta provado que, nessa época, ndo por iniciativa sua, mas por iniciativa do
Banco, foi o A. chamado ao mesmo balcao onde subscrevera obrigagdes sem obter do
Banco qualquer informagéo e, ai, confrontado com a situagéo, manifestou a sua
surpresa.

Os factos constantes dos pontos 13 e 16 a 24 sdo eloquentes da situagéo.

O A disse mesmo que, a existir documento que contivesse a sua assinatura ou a da
sua companheira, se trataria de documento falso.

Perante esta alegagao, o que fez a contraparte contratual? Informou o A. que o melhor
seria 0 A. e a sua companheira aceitarem a troca (ponto 23).

Cabe questionar: melhor porqué ou para quem?

Nao pretendia o Banco, certamente, com esta atuagao negocial obter uma renuncia
tacita do A. a qualquer posigéo juridico-subjetiva que Ihe coubesse por forga de
anterior incumprimento negocial que Ihe viesse a ser imputado, pensamos.

N&o resultando da troca das obrigagdes pelas agdes a reposicédo do A. na exata
situagdo em que se encontrava antes de efetuar uma operagao de risco sem
informagéo, como afirmar que o melhor seria essa opgéo?

Alguém que é confrontado com um prejuizo consideravel causado pela outra parte e
obtém desta um conselho (técnico, atenta a qualidade em que intervém o Banco
nestes assuntos) para que o minore em termos minimos, atua de forma abusiva
quando, depois, pretende recuperar o resto do prejuizo?

A resposta nao pode ser senao negativa.

Uma parte que objetivamente prejudica a outra em milhares de euros ndo podera
invocar qualquer investimento de confianga perante a atuagéo da outra parte quando
esta aceita minorar o prejuizo em termos ainda muito desvantajosos para si €, depois,
Ihe pede que a compense do restante.

Cremos estar definitivamente afastado o abuso de direito na citada modalidade.

Resta apurar do valor indemnizatério.



Afastamos, como vimos a responsabilidade do R. pessoa singular, relativamente ao
qual se mantém a absolvigdo decretada em primeira instancia, embora por distintas
razoes.

O valor devido ao A. é o correspondente a diferenca que, na data em que ao mesmo o
Banco entregar o conteudo indemnizatério, corresponda a situagao patrimonial que
tinha em 2009, € 50.000,00, deduzido o que Ihe pagou o Banco em fun¢ao do negdcio
de subscri¢do de agbes (os juros que Ihe foram pagos semestralmente e valor
correspondente a venda dos diretos aquando da troca pelas a¢des, no montante total
de € 5.275,84), acresce o valor das agdes atualmente detidas pelo A. (e interveniente),
valorizadas a cotagao devida na altura do pagamento da indemnizagao pelo R.

Aqui chegados, vemos que o valor indemnizatério cabe por inteiro ao A., posto que a
intervengao da interveniente foi apenas formal, tendo sido utilizada a sua conta
bancaria para onde foi transferido o capital do A. Do mesmo modo, é ao valor
indemnizatorio subtraido tudo quanto foi depositado pelo Banco naquelas duas contas,
operagdes formais que, em rigor, se destinaram apenas ao A.

Assim, a reconvengao nao procede, ndo porque esse valor ndo haja de ser
descontado, mas sim porque, ao invés de compensacgao, se trata este desconto de
uma das operacgoes a efetuar para lograr prosseguir a teoria da diferenca a qual se
aplica ao apurar a indemnizagao devida, assim levando a procedéncia apenas parcial
do pedido do A. Impbe-se, por isso, absolver também a interveniente do pedido
reconvencional.

Levar a teoria da diferenga as ultimas consequéncia pressupde que ao valor apurado
venha ainda a descontar-se o valor das agdes detidas por A. e interveniente (esta
apenas titular formal) e adquiridas em maio de 2011, considerando a cotagao vigente
ao tempo do pagamento da indemnizagao pelo Banco R.

DISPOSITIVO

Pelo exposto, julga-se o recurso procedente e, em consequéncia, revoga-se a
sentencga recorrida, mantendo a absolvigao do pedido do R. D... e julgando-se
parcialmente procedente o pedido do A., condenando-se o Banco R. a pagar-lhe uma
indemnizagao que se fixa provisoriamente em € 44.724,16, valor que devera ser
deduzido da cotac&o que as 80.000 agbes adquiridas pelo A. e interveniente em maio
de 2011 tiveram ao tempo do pagamento.

Julga-se improcedente a reconvengao dela se absolvendo os reconvindos.

Custas pelas partes na proporgéo do decaimento.

N.

Porto, 3.6.2019
Fernanda Almeida
Antonio Eleutério

Isabel Sao Pedro Soeiro

[1] Omitidos na sentenga os pontos 14 e 15.

[2] Colocamos entre paréntesis retos o que se nos afigura ter sido apenas o resultado
da cépia do facto alegado no articulado, mas sem a ilustragdo que consta do art. 76.°
da pi, do qual resultou este facto. Mais se consigna estar repetido a indicagdo do n.° 25
dos factos (ndo o respetivo conteudo).

[3] Cfr. BREVE EVOLUGAO HISTORICA DO SISTEMA EDUCATIVO, disponivel em
file:///C:/Users/mj01710.JUSTICA/Downloads/historia.pdf

[4] O primeiro dos pontos com indicagao de 25.

[5] A semelhanca do que sucede para a demonstragdo da prestagéo da informagéo
meédica e da recolha do consentimento informado do paciente, em sede de
responsabilidade civil médica. Veja-se, a este respeito, Bruna Prinzo, A Prova da
Responsabilidade Médica, Dissertagao de Mestrado para a FDUL, 2017: a doutrina
processualista continental, existente em paises como a Austria, Alemanha, Franga,
Itélia, Espanha e até Portugal, acompanhada pela jurisprudéncia desses paises, tem
vindo a atribuir esse 6nus ao profissional de saude, com base (i) na impossibilidade de
prova de um facto negativo; (ii) em consistir numa causa de justificagdo que exclui a
ilicitude da violagao da integridade fisica do paciente, conforme ja analisamos
anteriormente, logo tratando-se de um facto impeditivo do direito; (iii) na ideia de
igualdade de armas no processo, encarando o médico como um “perito” nestas
matérias, por oposi¢do ao paciente, que tende a ser um leigo. Neste sentido, a
Jurisprudéncia nacional tem-se inclinado de forma constante por atribuir ao médico o
onus de demonstrar que obteve o consentimento do paciente para realizacdo da
intervencgéo. (...) O 6nus da prova da prestagéo da informagédo cabera também ao
meédico, na medida em que o consentimento do paciente pressupbe que lhe tenha sido
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prestada a informagédo necessaria para tal. Assim, a prestagao da informagao é
condig¢éo da validade do consentimento, e a validade do consentimento é condi¢do da
licitude da intervengao efetuada, de tal maneira que, alegando o paciente que o médico
é Acresce ainda que, na posi¢cao do paciente, a prova de que algo nao aconteceu, que
néo foi prestada a informagdo ou que néo foi conferido o consentimento, é aquilo a que
se chama a prova de um fato negativo e que neste caso concreto da responsabilidade
médica por violagdo do consentimento informado, muito dificiimente poderdo ser
demonstrados estes factos através da prova de factos positivos em sentido contrario,
por exemplo, o eventual dissentimento expresso do paciente. No limite, atribuir-lhe este
onus poderia significar onera-lo com a prova de algo cuja prova na préatica é
impossivel, algo a que a doutrina atribui a designagédo de probatio diabolica. A
dificuldade de produzir prova, por si s6 ndo é procedente para que exista uma
distribuigdo da prova diferente daquela que esta legalmente consagrada. Visto que as
regras de distribuigdo do énus da prova, conforme previstas no Codigo Civil, ndo
permitem que a sua distribuicdo entre as partes tenha em conta este fator. Apesar de
tudo a Lei prevé um conjunto de principios que deverao de ser informadores do
Julgador quando estéa perante factos controvertidos, em que sera necessaria, para 0s
enquadrar, prova de dificil produgéo; por via do principio do equilibrio processual, e até
0s principios constitucionais do acesso ao direito e do direito a uma tutela jurisdicional
efetiva. Ou seja, exige-se do julgador uma consciéncia efetiva de cada elemento
probatdrio, sua dificuldade de obtengdo ou analise e um maior e mais profundo exame
critico as factos e evidéncias técnicas que nao consegue, por si s6, enquadrar. De
facto, a jurisprudéncia ndo ignora as dificuldades de prova associadas a este tema
para o médico, pelo que perante um caso em que a intervengdo nao revele 61 riscos
graves e sérios, pelo contrario, a ndo realizagao desta mesma é que seria causa de
tais riscos, considerou-se verificado, cabendo ao paciente demonstrar a sua
inexisténcia.145 Ainda assim, diga-se mais uma vez dada a sua importancia, que a
adocgéo de um critério que onere excessivamente a posicdo do médico, como vimos,
podera ter consequéncias nefastas na sociedade, com a pratica de uma medicina
defensiva e a tradugéo da relagdo médico-paciente numa relagdo burocratica, na qual
o0 médico presta todas as informagdbes através de formularios para o paciente assinar e
que ndo se traduzem necessariamente num paciente mais informado, pelo contrario,
resultam frequentemente na desinformagdo e em ultima linha, podera mesmo néo ser
suficiente para afastar a responsabilidade por violagdo do consentimento informado, a
nao obediéncia a um critério formal, nem a sua prova se basta com o a assinatura de
uma declaragéo.

[6] Rui Manuel de Freitas Rangel, O Onus da Prova no Processo Civil, 3.2 Ed., p. 172.
[7] Art. 80.° da contestagao — fls. 82.

[8] Calvao da Silva, Direito Bancario, Almedina, 2002, p. 12.

[9] Ibidem.

[10] Ibidem, p. 13

[11] Manual de Direito Bancario, 3.2 Ed., p. 168 e ss.

[12] Almeno de Sa, Relagdo Bancaria, Clausulas contratuais gerais e o novo Cédigo
Civil Brasileiro, Separata do BFDC, Vol. LXXVII, 2002, p. 304.

[13] Calvao da Silva, cit., p. 327.

[14] Segue-se de perto a dissertacao de mestrado em Ciéncias Juridico-Empresariais
apresentada na FDUC, em 2009, por Silvia Trepado, O cliente bancario como
consumidor de servigos financeiros — em particular a sua tutela juridica e as clausulas
de ius variandi nos contratos bancarios, p. 31.

[15] Jean-Frangois Clément, apud Silvia Trepado, cit., p. 32.

[16] Cfr. Aimeno de S4&, Responsabilidade Bancaria, 1998, p. 66.

[17] Ibidem, p. 67.

[18] Ibidem, p. 69-70.

[19] Sobre as posicdes relativas a nocao juridica de consumidor, Silvia Trepado, cit., .
39, nota 65.

[20] Anténio Pedro Ferreira, A Relagcao Negocial Bancaria, 2005, p. 359

[21] “O contrato bancario geral é o acordo celebrado entre as partes, na qual se propde
desenvolver uma relagdo complexa, prolongada no tempo, com diversos direitos e
deveres, tendo como objectivo principal a celebragao de diversos negdécios juridicos,
baseados na confianga mutua”, Rosana Diaz, Relagdo Negocial Bancaria, dissertagéo
de mestrado em Direito das Empresas, FDUC, 2010, p. 110.

[22] Ibidem.

[23] O art. 7.° do CVM ja dispunha na nona verséo do DL n.° 486/99, de 13/11, que era
a vigente em 2004: Deve ser completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita a
informacé&o respeitante a valores mobiliarios, a ofertas publicas, a mercados de valores
mobiliarios, a actividades de intermediagcéo e a emitentes que seja susceptivel de




influenciar as decisées dos investidores ou que seja prestada as entidades de
supervisdo e as entidades gestoras de mercados, de sistemas de liquidagéo e de
sistemas centralizados de valores mobiliarios.

[24] Sofia Rodrigues, A Proteccao dos Investidores em Valores Mobiliarios, p. 37 e ss.
[25] 1- O intermediario financeiro deve prestar, relativamente aos servigos que oferega,
que lhe sejam solicitados ou que efectivamente preste, todas as informag¢des
necessarias para uma tomada de decis&o esclarecida e fundamentada, incluindo
nomeadamente as respeitantes a: a) Riscos especiais envolvidos pelas operagbes a
realizar; b) Qualquer interesse que o intermediario financeiro ou as pessoas que em
nome dele agem tenham no servigo prestado ou a prestar; c) Existéncia ou inexisténcia
de qualquer fundo de garantia ou de protec¢do equivalente que abranja os servigos a
prestar; d) Custo do servigo a prestar.

2 - A extenséo e a profundidade da informacdo devem ser tanto maiores quanto menor
for o grau de conhecimentos e de experiéncia do cliente.

3 - A circunstancia de os elementos informativos serem inseridos na prestagao de
conselho, dado a qualquer titulo, ou em mensagem promocional ou publicitaria ndo
[26] Além dos deveres a que se refere o artigo 312.°, o intermediario financeiro deve
informar os clientes com quem tenha celebrado contrato sobre: a) A execugéo e 0s
resultados das operagbes que efectue por conta deles; b) A ocorréncia de dificuldades
especiais ou a inviabilidade de execugédo da operagdo; c) Quaisquer factos ou
circunstancias de que tome conhecimento, ndo sujeitos a segredo profissional, que
possam justificar a modificagdo ou a revogagao das ordens ou instrugbes dadas pelo
cliente.

[27] 1 - Antes de iniciar a prestagao do servigo, o intermediario financeiro informa o
potencial cliente sobre as principais caracteristicas da empresa abrangendo, pelo
menos: a) A identificagdo do intermediario financeiro e respectiva morada; b) A
identidade e a posicdo no intermediério financeiro dos funcionérios ou outros
colaboradores e servigos com quem o cliente tem ou ira ter contacto; c) Indicagdo da
data do registo, junto da entidade de supervisdo, da actividade a prestar ao cliente; d)
Tipo de intermediario financeiro e respectiva capacidade para fornecer os servigos
pretendidos.

2 - Qualquer informagéo que o intermediario financeiro fornega ao investidor sobre o
desempenho passado daquele deve: a) Ser relevante para a avaliagdo do
desempenho do servigo que o intermediario financeiro se propbe oferecer; b) Ser um
registo completo e ndo enganado.

[28] 1 - Antes de iniciar a prestagdo de um servigo, o intermediario financeiro: a)
Fornece ao investidor informacédo adequada sobre a natureza, os riscos e as
implicagbes da operagdo ou do servigo em causa, cujo conhecimento seja necessario
para a tomada de deciséo de investimento ou de desinvestimento, tendo em conta a
natureza do servigo prestado e o conhecimento e a experiéncia do investidor em
causa; b) Entrega ao investidor documento sobre 0s riscos gerais do investimento em
valores mobiliarios ou noutros instrumentos financeiros; c) Fornece ao investidor
informacéo especifica e detalhada sobre o risco envolvido, quando os produtos ou
servigos envolvam risco de liquidez, risco de crédito ou risco de mercado; d) Informa o
investidor sobre a existéncia e modo de funcionamento do servigo do intermediario
financeiro destinado a receber a analisar as reclamagées dos investidores e da
possibilidade de reclamagéo junto da entidade de superviséo.

2 - Quando o cliente seja um investidor institucional, o disposto no nimero anterior
apenas se aplica se este solicitar expressamente as informagoées nele referidas.

3 - O intermediario financeiro informa expressamente o cliente do direito previsto no
nuamero anterior.

[29] Diario da Republica n.° 45/2000, 1° Suplemento, Série Il de 2000-02-23.

[30] Sofia Rodrigues, cit., p. 46.

[31] Os tribunais e a doutrina alemaes sustentavam ja a este respeito um dever de
investigagéo a cargo do intermediario financeiro de modo a poder aconselhar no
sentido mais adequado, cfr. Gongalo Santos, A Responsabilidade Civil do Intermediario
Financeiro Perante o Cliente, 2008, p. 106, nota 226.

[32] Os contratos e a lei que os disciplina fazem emergir ao lado dos deveres principais
os chamados deveres acessérios que, na sua formulagdo negativa (enquanto dirigidos
a preservagao das posigoes e interesses das partes que podem ser postos em causa
com as agdes ou omissdes da contraparte), assumem a designagao de deveres de
protegéo, sendo que todos eles podem agrupar-se na nogao ampla proposta pela lei
alema de deveres de consideragdo, deveres estes que se “enxertam na relagéo
contratual”, mas “nao fazem parte do programa contratual propriamente dito”™ Carneiro
da Frada, Os deveres (ditos) “acessorios e o arrendamento, in Temas de Direito do
Arrendamento, Cadernos O Direito, n.° 7, 2013, p. 67. Estes deveres guardam “uma




certa independéncia face a eficacia dos compromissos negociais: permanecendo, por
exemplo, em caso de ineficacia destes, ou sobrevivendo a sua extingdo (o campo da
culpa post factum finitum) - Ibidem, p. 72. A autonomia privada, principio cunhado pelo
pensamento juridico oitocentista, ndo tem um alcance ilimitado, ja que a ética
individualista e a ideia de liberdade contratual ndo podem deixar de ser enquadradas
por exigéncias de justi¢a social, pela via, por exemplo, da figura da boa-fé contratual
(art. 762.°, n.° 2, do Codigo Civil) e da ideia de deveres de protegdo. Em caso de
violagao destes deveres, a responsabilidade pela sua infragdo ndo cabe na
responsabilidade delitual ou extracontratual propriamente dita, nem integra a
responsabilidade contratual, mas, constituindo uma terceira via ou de responsabilidade
intermédia, segue o regime da responsabilidade obrigacional (art. 798.° CC). Estes
deveres estao fora do ambito contratual, mas a sua violagao determina a produgao de
danos (danos acompanhantes ou paralelos) do que deriva uma responsabilidade de
tipo obrigacional, independente, no entanto, da aplicagdo das regras do incumprimento

contratual, porque tais deveres sao alheios a relagao de prestagao - Cfr. FRADA,
Manuel Carneira, em Contrato e Deveres de Protecgao, 1994, descreve exemplos
colhidos da jurisprudéncia alema em que estao em causa os referidos danos paralelos
(p. 144 e ss.) e LEITAO, Menezes, Obrigagbes, p. 351, alude a este propdsito a uma
“auto-responsabilizagao reciproca”.

[33] Gongalo Santos, cit, p. 141

[34] N. PINTO OLIVEIRA, Direito das Obrigagbes, vol. |, p. 58 e Mota Pinto, Teoria
Geral do Direito Civil, p. 125.

[35] 1 - As sociedades andnimas podem emitir valores mobiliarios que, numa mesma
emissédo, conferem direitos de crédito iguais e que se denominam obrigacgées. 2 - S6
podem emitir obrigagbes as sociedades cujo contrato esteja definitivamente registado
ha mais de um ano, salvo se: Tenham resultado de fusdo ou de cisdo de sociedades
das quais uma, pelo menos, se encontre registada ha mais de um ano; ou b) O Estado
ou entidade publica equiparada detenha a maioria do capital social da sociedade; c) As
obrigagées forem objecto de garantia prestada por instituigdo de crédito, pelo Estado
ou entidade publica equiparada. d) For disponibilizada aos investidores informagédo
financeira relativa ao emitente, reportada a data nao superior a trés meses
relativamente a emisséao, auditada por auditor independente registado na Comissao do
Mercado de Valores Mobiliarios, e elaborada de acordo com as normas contabilisticas
aplicaveis. 3 - Por portaria dos Ministros das Finangas e da Justica podem ser
dispensados, no todo ou em parte, os requisitos previstos no numero anterior. 4 - As
obriga¢ées ndo podem ser emitidas antes de o capital estar inteiramente liberado ou
de, pelo menos, estarem colocados em mora todos os accionistas que ndo hajam
liberado oportunamente as suas acgoes.

[36] Sobre a distingdo, Engracia Antunes, Os Instrumentos Financeiros, 2017, p. 118.
[37] Gongalo Santos, cit., p. 201, nota 461.

[38] Paulo Camara, Manual de Direito dos Valores Mobiliarios, 2009, p. 765

[39] Ibidem, p. 210 e 211.

[40] Paulo Camara, cit., p. 768. No mesmo sentido, ac. STJ, de 10.4.2018, Proc.
753/16.4TBLSB.L1.S1, em cujo sumario se |é: O dever de conhecimento do perfil do
cliente, sobretudo nos casos de investidores ndo qualificados, a avaliagdo ndo sé da
sua capacidade de investimento como a de suportar o risco inerente ao produto que
pretende adquirir, para se ajuizar se certa transacgéo é adequada ao cliente — suitablity
test —, impde ao intermediario financeiro um rigoroso dever pré-contratual de
informacgéo, que nao se queda pelo padrdo do bom pai de familia, mas antes, dada a
professionalidade do banco/intermediario financeiro, Ihe impée um grau de diligéncia
mais acentuado, devendo actuar como “diligentissimus pater familias”, ndo sendo
toleraveis procedimentos que possam sequer ser incursos em culpa leve. O dever
contratual de agir de acordo com elevados padrées de diligéncia, lealdade e
transparéncia, impostos ao intermediario financeiro, no interesse legitimo dos seus
clientes, ndo é mais, afinal, que o dever de agir de boa fé, constituindo um dever
principal — a prestagdo propriamente dita no complexo obrigacional a cargo do
intermediario financeiro. A relagdo contratual obrigacional que se estabelece entre o
cliente e o intermediario financeiro, exige deste um elevado padréao de conduta, com
lealdade e rigor informativo pré-contratual e contratual: informagéo completa,
verdadeira, actual, clara, objectiva e licita, tendo em conta que, entre clientes ndo
qualificados, a avaliagdo do risco néo é tdo informada quanto a da contraparte. O ndo
cumprimento dos deveres de informagéo é sancionado, no quadro da responsabilidade
civil contratual — art. 483° n°1, do Cédigo Civil —, impendendo sobre o intermediario
financeiro ou banco, que age nessa veste, presung¢ao de culpa nos termos do art.
799° n°1, do Cédigo Civil, sendo claro o n°2 do art. 304-A do CVM quando estatui — “A
culpa do intermediario financeiro presume-se quando o dano seja causado no ambito



das relagbes contratuais ou pré-contratuais e, em qualquer caso, quando seja
originado por violagdo de deveres de informagéo.” Os factos provados demonstram
que o Reéu, na fase pré-contratual, ndo prestou a exigivel e qualificada informagéo
pautada pelo standard da actuacdo de boa fé, com o elevado padrao de conduta, nao
actuando com diligéncia e transparéncia de modo a informar, cabalmente, do risco do
negadcio, néo respeitando, nem protegendo o interesse do investidor, seu cliente ha 12
anos, e que, naturalmente confiava, como seria esperavel dessa relagdo de confianga,
uma informagéo que, obviamente, néo era a de que a EE pudesse cair na insolvéncia,
mas que néo deveria ser a que foi prestada: o retorno do investimento naquele produto
financeiro era garantido como se fosse um produto do banco, o que foi razoavelmente
entendido, como tao seguro e garantido como um depdsito a prazo. Se nos deveres de
informagé&o ndo cabe, por exemplo, o dever de alertar para o risco de insolvéncia da
entidade que coloca o produto financeiro no mercado, sobretudo se as circunstancias
nao assinalarem no horizonte esse risco, ja nos casos, como é o que nos ocupa, em
que o cliente é induzido a investir pelo Banco, que toma a iniciativa de o contactar, o
que revela confianga, ndo mesmo certo é que qualquer reticéncia de informagéo ja é
violadora do padréo de exigéncia informativa cometida ao intermediario financeiro.
[41] Menezes Cordeiro, Tratado de Direito Civil, I, p. 419. Em termos semelhantes,
Marcelo Rebelo de Sousa e André Salgado de Matos, Responsabilidade Civil
Administrativa, Direito Administrativo Ill, 2008, p. 29., para quem dano é a diminuigéo
ou extingdo de uma vantagem que é objecto da tutela juridica.

[42] Quanto ao requisito do dano, veja-se o ac. STJ, de 5.6.2018, Proc.
18331/16.6T8LSB.L1.S1, no qual se consignou: Dever-se-a ter em consideragao o
estatuido nos artigos 562, 566, 564, 798 todos do Codigo Civil. Provou-se que o Autor
investiu certas quantias em obrigagbes convencido que estava a subscrever um
produto equivalente a depésitos a prazo. O dano do autor deve resultar ou deve
traduzir-se na diferenga entre a situagdo que o autor ficou e a situagdo em que o autor
estaria se o dever de informacgdo tivesse sido cumprido. Desde logo, o Autor tem direito
ao valor investido (150.000,00 + 100.000,00) acrescido de juros moratoérios a taxa legal
contados a partir das datas em que os montantes investidos nas obriga¢cées deveriam
ter sido reembolsados (19.10.2014 para as obriga¢des subscritas em 2004 e
09.05.2016, para as obrigagbes subscritas em 2006). Isto é o que sucede com
qualquer depdsito a prazo (o Banco devolve o capital mais os juros remuneratérios que
se foram vencendo) O autor teve um dano directo derivado de ter aplicado aquelas
quantias e de néo as ter recuperado nas datas em que as mesmas lhe deveriam ter
sido disponibilizadas.

[43] Sobre a evolugéo da dogmatica relativa a causalidade podem ver-se, ALARCAO,
Rui de, Direito das Obrigagées, p. 280 e ss., e VARELA, J. Antunes, Das obrigagbes
em geral, p. 858 e ss.,

[44] Embora com uma formulagao deficiente que deixa ao critério do intérprete
liberdade para optar pela solugao que Ihe parega mais defensavel, como refere
VARELA, Antunes, Das Obrigagbes em geral, p. 871.

[45] CORDEIRO, Anténio Menezes, Da Responsabilidade Civil dos Administradores
das Sociedades Comerciais, p. 534 e ss.

[46] CANOTILHO, José Joaquim Gomes, in O Problema da Responsabilidade do
Estado por Actos Licitos, p. 314-315, ao examinar a responsabilidade do Estado por
atos licitos considerava ja ser insuficiente a teoria da causalidade adequada:

“a) Umas vezes porque a questao nao pode ser solucionavel em sede de causalidade.
A mudanga de uma estrada, a supressado de uma via férrea, a deslocagéo de uma
Universidade seréo actos estaduais susceptiveis de acarretarem o aniquilamento
econdémico dos hoteleiros e livreiros (...). A medida estadual é abstractamente causa
adequada dos danos sofridos pelos comerciantes referidos. (...) porém (...) alargar a
responsabilidade estadual a todos os danos desta espécie, cairiamos na aceitagao de
uma responsabilidade objectiva geral do Estado (...) b) Noutros casos passa-se o
inverso: a teoria da causalidade adequada leva-nos a negar a existéncia de um nexo
causalistico para certos danos que, razoavelmente, se devem considerar merecedores
de tutela reparatéria a cargo do Estado”.

[47] A teoria em aprecgo € explicada por Antunes Varela, in Das Obrigagbes em Geral,
cit,, p. 871 e ss., nao com a pretensao de substituir o nexo de causalidade adequada,
mas detendo a utilidade incontestada de ser uma elemento auxiliar na resolugéo de
duvidas que se suscitem quanto a existéncia quer da ilicitude, quer do nexo de
causalidade, explicando-a deste modo:

“Trata-se da teoria segundo a qual a distingao entre os danos indemnizaveis e nao
indemnizaveis se deve fazer, ndo em obediéncia ao pensamento da causalidade
adequada do facto, mas tendo em vista os reais interesses tutelados pelo fim do
contrato, no caso da responsabilidade contratual, ou pelo fim da norma legal, no caso



da responsabilidade extracontratual”.

[48] Idem, p. 555.

[49] Alias, Menezes Cordeiro (ob. cit, p. 542 e ss.) examina de forma critica a evolugao
do tratamento do tema da causalidade na jurisprudéncia nacional identificando trés
estadios de evolugao:

“Num primeiro grupo de casos, verificamos que a causalidade é tratada, a nivel do
Supremo, em termos intuitivos, embora sempre com a possivel sindicancia normativa.
(--.) Num segundo grupo, o Supremo passa, sob clara presséo doutrinaria, a apelar a
causalidade adequada supondo mesmo, por vezes — 0 que nao €, reconhecidamente,
0 caso — que ela tem consagragéao legal. Subjacente ha, contudo, sempre uma
interpretacao das regras juridicas em presenga. (...) Finalmente, o Supremo, embora
referindo, ainda, ‘uma causalidade adequada’ passa a ponderar os problemas em
termos normativos.”

[50] Em Direito das Obrigagées, p. 348.

[51] Cfr. Pires de Lima e Antunes Varela, Cdédigo Civil Ano, Vol. |, 4% Ed., p. 579.
Também a jurisprudéncia admite a causalidade mediata, vejam-se v.g. Ac. STJ, de
7.4.05, Proc. 05B294, em wwww.dgsi.pt, onde se |I&: O art® 563° do Cdédigo Civil
consagra a doutrina da causalidade adequada na sua formulag&o negativa e (...)
admite. — ndo s6 a ocorréncia de outros factos condicionantes; - como ainda a
causalidade indirecta, bastando que o facto condicionante desencadeie outro que
directamente suscite o dano.

[52] Também assim o art. 2043.° do Cddigo Civil italiano: Qualunque fatto doloso o
colposo che cagiona ad altri un danno ingiusto, obbliga colui che ha commesso il fatto
a risarcire il danno. O desvio a regra da causalidade adequada permite indemnizagées
dos progenitores em caso de malformagéao do filho detetavel no diagndstico pré-natal,
mas nao reportada ou nao reportada corretamente — sdo os chamados casos de
wrongful birth, que ddo origem a indemnizac¢ao na nossa jurisprudéncia, ao contrario
das agbes de wrongful life, cfr. Ac. STJ, de 17.1.2013, Proc. 9434/06.6TBMTS.P1.S1.
[53] Isso mesmo tem sido defendido na jurisprudéncia de outros paises, como por
exemplo no chamado arrét Buon, de 1991 (Com., 5 novembre 1991, Bull. 1991, IV, n°
327, pourvoi n° 89-18.005.), onde se Ié: O intermediario esta obrigado a permitir ao
investidor avaliar os riscos e tomar uma decisado informada. Os investidores, mesmo
vulneraveis, devem estar livres para assumir riscos, se assim o desejarem e cientes de
que podem sofrer perdas. E por isso que o intermediario ndo tem outra obrigacado
senéo entregar a informagao ao cliente, que deve nao soé ser sincera e completa, mas
também adaptada ao cliente (tradugao livre).

[54] Em audiéncia aludiu-se a uma taxa de juro de 7, 2%.

[55] A violagao do respeito de informagédo como fundamento da obrigagéo de
indemnizar pode ver-se, por ex., no recente ac. STJ, de 18.9.2018, Proc.
20403/16.8T8SLB.L1.S1onde se |é: Ora, como se encontra provado, o Reu informou o
Autor de que aquele produto ndo comportava qualquer risco, era equivalente a um
deposito a prazo e melhor remunerado, o que bem sabia ndo corresponder a verdade.
E disse-lhe ainda que podia resgatar as obrigagbes em qualquer altura. Conclui-se,
assim, que o acérdéo recorrido entendeu, de forma correta, que o Reu ndo cumpriu oS
deveres de informagéao que legalmente lhe eram impostos.

(--)

a Unica presungao que expressamente se prevé neste dominio é a presungéo de culpa
do intermediario financeiro, no art.304°-A, n.2 do CVM. Presungéo esta que, como
resulta da matéria de facto provada, o Reu nao conseguiu ilidir.

3.2.5. Quanto aos demais pressupostos, quer se siga a variante da responsabilidade
contratual quer da extracontratual, no caso concreto, nenhuma necessidade existe de
se aventarem (discutiveis) presungdes de ilicitude ou de causalidade, pois da
factualidade provada resulta, inequivocamente, que estes requisitos se encontram
expressamente demonstrados.

Quanto ao pressuposto da ilicitude:

- Caso se siga a variante da responsabilidade contratual, entendendo-se que os
deveres de informagao integram o nucleo essencial do programa debitério do Banco
Reu, tendo-se concluido que este teve um comportamento inequivocamente contrario
ao que lhe era imposto pelo art.312° do CVM, ndo cumprindo os deveres a que estava
vinculado, davidas ndo restam de que o seu comportamento foi ilicito. Acresce que o
Reu nao demonstrou a existéncia de qualquer razao que justificasse tal incumprimento,
e que consequentemente pudesse excluir a ilicitude.

A este propdsito, importa ter presente o ensina mento de Antunes Varela: “A ilicitude
resulta, no dominio da responsabilidade contratual, da relagcdo de desconformidade
entre a conduta devida (a prestagédo debitéria) e o comportamento observado’. E facil
perceber que o programa debitorio do intermediario financeiro ndo se pode reduzir a



recegao e retransmisséo de ordens dos clientes (como o Reu/Recorrente defende). Se
assim fosse, o intermediario nunca seria responsabilizado pelo incumprimento de
deveres de informagao e as normas do CVM sobre tais deveres seriam letra morta.

- Caso se entenda que a variante da responsabilidade civil tecnicamente mais
apropriada seria a extracontratual, também o requisito da ilicitude, como configurado
pelo art.483° se encontraria verificado. Assim, podera entender-se que se trata de uma
hipotese da denominada sequnda modalidade da ilicitude, ou seja, a violagdo de
normas

(particularmente o art.312° do CVM) que protege os investidores financeiros e, em
particular, os investidores nao qualificados.

(--)

Quanto a causalidade:

Da matéria de facto provada, nomeadamente nos pontos 35 a 37, resulta claramente
demonstrado que o Autor nunca teria subscrito as Obrigagées ... 2006 se o Reu tivesse
cumprido os seus deveres de informagao, esclarecendo-o sobre as carateristicas
daquele produto. O comportamento omissivo do Reu deu, assim, causa a o dano que o
Autor veio a sofrer. E trata-se de um comportamento que, pela sua natureza, se pode
considerar adequado a produgéao do tipo de dano que o Autor sofreu, pois o risco de
perda do capital investido nas Obrigagbes ... 2006 era um risco préprio dessa espécie
de produto. O Reu tinha a obrigacdo de conhecer esse risco, mas nao informou o Autor
de que ele podia verificar-se.

[56] Castanheira Neves, Questéo de facto-questado de direito, I, Coimbra, 1967, p. 523.
[57] A. Varela, RLJ, 114, 72 e ss.

[58] Vide, quanto a esta tripla distingdo, Coutinho de Abreu, Do Abuso de Direito,
Almedina, 1983, pags. 44-45.

[59] Anténio Menezes Cordeiro refere que o venire contra factum proprium se distingue
das restantes figuras do abuso do direito, como o tu quoque e a suppressio, porque ha
uma “contradicao direta entre a situagao originada pelo factum proprium e o segundo
comportamento do autor”, in CORDEIRO, Anténio Menezes, Tratado de Direito Civil,
Tomo V, 2011, p. 280.

[60] Ania Florenca, O Abuso do Direito no Direito do Consumo, Dissertacdo de
Mestrado para a FDUL, 2015, p. 16 e nota 40. Na jurisprudéncia do STJ, esta
modalidade de abuso é assim definida: Trata-se de modalidade de abuso de direito
que assenta na violagao do principio da confianga e que, conforme bem se salienta no
acoérdao do STJ de 12.11.2013 (proc. n° 1464/11.2TBGRD-A.C1.S1, in www.dgsi.pt)
tem como pressupostos: “a existéncia dum comportamento anterior do agente
suscetivel de basear uma situagdo objetiva de confianga, a imputabilidade das duas
condutas (anterior e atual) ao agente; a boa-fé do lesado (confiante); a existéncia dum
‘investimento de confianga”, traduzido no desenvolvimento duma atividade com base
no factum proprium; o nexo causal entre a situagdo objetiva de confianga e o
‘investimento” que nela assentou” — pressupostos estes que, in casu, se verificam — ac.
STJ, de 9.4.2019, Proc. 508/11.2TVPRT.P1.S1.
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