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Sumario

I - Para satisfacao do dever informar de forma completa, verdadeira, actual,
clara, objectiva e licita que o artigo 72 do Cddigo dos Valores Mobilidrios
impoe sobre o intermedidrio financeiro bastara a transmissao das
caracteristicas essenciais do valor mobilidrio em presenca;

IT - A solvabilidade futura do emitente de um titulo obrigacional ndao constitui
um dos elementos a abranger no cumprimento desse dever de informacao;

III - A presuncao de actuacao culposa consagrada no n? 2 do artigo 3142 do
Cédigo dos Valores Mobiliarios, na sua redaccao originaria [actualmente
prevista no n? 2 do artigo 3042-A do mesmo CVM], nao abrange o dolo ou
culpa grave, correndo o 6nus de demonstracao dos factos que permitam
demonstrar esse nivel acrescido de censura sobre quem dele pretenda
prevalecer-se, nos termos gerais;

IV - A qualificacao da culpa do intermediario financeiro deve ser feita a partir
da avaliacao do perfil do investidor, das caracteristicas dos valores mobiliarios
subscritos e do conhecimento de que o intermediario razoavelmente dispunha
ao tempo da negociacao;

V - O risco inerente a subscricao de uma obrigagao [nas suas duas vertentes -
risco de solvabilidade do emitente do titulo; risco de depreciagao do valor de
transacao do titulo] tem de ser aferido pelos elementos disponiveis no
momento da subscricao, e nao partir da constatacao do nao pagamento, anos
apo6s a subscricao, para afirmar um elevado grau de risco inerente a
subscricao;

VI - Nao actua com culpa grave no exercicio da sua actividade o intermedidario
financeiro que propoe, a um investidor de perfil conservador com nivel de
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literacia financeiro desconhecido que até esse momento havia apenas aplicado
os seus dinheiros em depdsitos a prazo, a subscrigao de obrigagoes
subordinadas emitidas por uma entidade que é detentora de 100% do capital
social da instituicao bancaria que realiza a intermediacao financeira, nao
havendo, no momento da subscrigao, minima noticia depreciativa quanto ao
desempenho econdémico-financeiro do emitente.

Texto Integral

Processo: 2234/24.3T8PRT.P1

Acordam os Juizes que integram a 32 secgao do Tribunal da Relagcao do Porto

Relatorio:

AA, residente na Ave. ..., n? ..., 39, Porto; BB, residente na rua ..., n? ..., 22
direito, Porto; CC, residente na rua ..., ..., Porto; DD, residente na rua ..., n? ...,
29, Porto; EE, residente na Praceta ..., n? ..., edificio ..., 22 esquerdo, Porto; FF,
residente na Ava. ..., n? ..., apartamento ..., Porto; e GG, residente na rua ..., n®

..., 22 esquerdo frente, Porto; intentaram a presente accao declarativa de
condenacao, sob a forma de processo comum, perante o juizo central civel do
Porto (J6), contra “Banco 1..., SA”, com sede na Avenida ..., Porto.

Alegaram os autores, em sumula, na peticao inicial, que sao os Unicos e
universais herdeiros de HH, falecido a 11 de Junho de 2006, de II, falecida a
13 de Fevereiro de 2008, e de JJ], falecida a 15 de Marcgo de 2020.

Invocam que o falecido HH era cliente do réu [entdo designado de “Banco 2...,
SA”], sendo titular de uma conta bancdaria a ordem aberta junto deste com o
numero nQ .......

Afirmam que, antes do seu falecimento, o HH adquiriu titulos denominados
“Obrigacoes A... ... ”, pelo valor global de € 150.000,00, aquisicao feita nas
instalagdes do “Banco 2..., SA”, a um funcionario deste.

Afirmam que, no momento da aquisi¢ao, o funciondrio bancario garantiu ao
falecido pai dos autores que o titulo que estava a adquirir era em tudo igual a
um depdsito a prazo, com capital garantido pelo “Banco 2..., SA”, e com
rentabilidade assegurada.

Afirmam que o falecido pai dos autores nao possuia conhecimentos ou
informacao que lhe permitissem distinguir e avaliar os diversos produtos
financeiros, o que o funcionario do “Banco 2..., SA”, sabia.

Alegam que o mesmo HH possuia um perfil conservador, até essa data sempre
tendo aplicado os seus dinheiros em depodsitos a prazo, desconhecendo o que
significava adquirir obrigacoes, e nao sabendo mesmo o que designava a
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expressao “A...”.

Invocam que o HH apenas se decidiu a contratar a aquisicao por lhe ter sido
transmitido que o capital se encontrava garantido pelo Banco, vencendo juros
semestrais, assistindo-lhe a faculdade de levantar o capital e juros vencidos
quando assim o entendesse, actuando convicto que se tratava de um produto
idéntico a um depésito a prazo.

Afirmam que, caso o HH tivesse sido informado que existia qualquer risco de
perda de capital, jamais adquiriria o produto financeiro em causa.

Invocam que jamais ao HH foi explicada qualquer cldusula contratual, ou
entregue cépia de qualquer contrato.

Defendem a aplicabilidade, ao negodcio celebrado entre o HH e o “Banco 2...,
SA”, do regime das clausulas contratuais gerais, designadamente do seu artigo
59,

Alegam que, na data da maturidade do produto adquirido, em Abril de 2014, o
réu nao procedeu a restituicao do capital aplicado, e deixou mesmo de
proceder ao pagamento dos juros contratados.

Afirmam que o incumprimento do contratado por parte do réu colocou os
autores num permanente estado de preocupacao, tristeza e ansiedade,
desconhecendo se vao ver-lhe restituido o dinheiro aplicado e os juros que
tinham expectativa de receber, dano nao patrimonial para cuja compensacgao
entendem adequada a quantia de € 2.000,00.

Concluem pedindo:

a) a condenacao do réu a pagar, a autora AA, o montante global de €
66.000,00;

b) a condenacao do réu a pagar, a autora BB, o montante global de €
66.000,00;

c) a condenacao do réu a pagar, a cada um dos autores, a quantia de €
7.142,85;

ou, subsidiariamente,

d) a declaracgao de nulidade de eventual contrato de adesao que o réu invoque
para ter aplicado os € 150.000,00, entregues pelo falecido HH, em titulos
«Obrigagoes Subordinadas A... ... »;

e) a declaracao de ineficacia em relagao aos autores da aplicacao que o réu
tenha feito de tal montante;

f) a condenacao do réu a restituir aos autores as quantias referidas em a) e b)
ainda nao recebidas dos montantes que o falecido HH entregou ao réu,
acrescidos de juros a taxa contratada e de juros moratorios, a taxa legal,
desde a citacao e até integral reembolso;

g) a condenacgao do réu a entregar aos autores a quantia de € 2.000,00 a titulo
de compensacao por danos nao patrimoniais.
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Citado, o réu apresentou contestacdo, na qual, em simula, comecga por invocar
a prescricao do crédito reclamado pelos autores, por forca do decurso do
prazo fixado no artigo 324° do Cddigo dos Valores Mobilidrios.

Confirma a subscrigao pelo falecido HH do produto financeiro referido na
peticao inicial.

Classifica-o, no entanto, de baixo risco, pelo menos na data da sua subscricao,
comparando-o a um depdsito a prazo.

Afirma que o incumprimento que veio a ocorrer foi determinado a posteriores
circunstancias imprevisiveis e absolutamente excepcionais.

Invoca ter sido o adquirente devidamente informado quanto as caracteristicas
do produto, e nega ter sido prestada qualquer garantia de cumprimento pelo
réu.

Recorda que a aquisi¢gao do produto em causa traduz um contrato entre o
adquirente e a entidade emitente do titulo, actuando o réu apenas na
qualidade de intermediario.

Impugna os fundamentos de facto e de direito da accao.

Conclui pedindo a procedéncia da excepgao peremptoria de prescri¢ao, com a
sua consequente absolvicao do pedido, ou, se assim se nao entender, pede a
improcedéncia da acgdo, com a sua consequente absolvigdao do pedido.

Os autores espontaneamente apresentaram articulado em que se pronunciam
quanto a excepgao de prescrigao invocada pelo réu, no qual, em stumula,
defendendo a aplicagao ao caso do prazo geral de prescricao consagrado no
artigo 3092 do Cdodigo Civil, concluem como na peticao inicial.

A audiéncia prévia foi dispensada.

O valor da causa foi fixado em € 200.000,00.

Foi proferido despacho saneador, no qual se relegou para final o conhecimento
da excepcgao peremptoéria de prescrigao.

Procedeu-se a fixagdao do objecto do litigio e a enunciagdo dos temas da prova,
tendo sido indeferida a reclamacao apresentada pelos autores.

Instruida a causa, realizou-se a audiéncia de julgamento, apods o que foi
proferida sentencga que, julgando a acgao parcialmente procedente, condenou
o réu a pagar:

a) a autora AA o montante global de € 50.000,00 referente a obrigagao de que
é titular;

b) a autora BB o montante global de € 50.000,00 referente a obrigacao de que
é titular;

c) a cada um dos sete autores o valor de € 7 142,85, que corresponde ao total
da obrigacao de € 50.000,00, titulada pela falecida irma;

todas estas quantias acrescidas de juros de mora, contados a taxa de 4%,
desde a data da citagao até efectivo e integral pagamento.
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E desta decisdo que, inconformado, o réu interpds recurso, terminando as
suas alegacgoes com as seguintes conclusoes:

1- Por muito respeito que mereca o vertido na decisao a quo, com a mesma
nao se pode de modo algum concordar, pois que, considerando o Tribunal
Recorrido a presente agao parcialmente procedente, nao julgou corretamente;
2- Com tal decisao, o Mmo. Juiz a quo violou e fez errada aplicagao e
interpretagao do disposto nos arts. 72, 2902 n2 1 alinea a), 3042-A e 312%a
3149-D e 3232 a 3239-D do CdVM; 49, 122, 172 e 192 do D.L. 69/2004 de 25/02
e da Directiva 2004/39/CE; 2209, 2322 e 2362, 4832 e ss., 5952 e 6152 do C.C;
615.2,n.21, al. e) do CPC;

3- Banco R., tal qual estava obrigado, prestou ao pai dos Autores informacoes
completas, verdadeiras, atuais, claras, objetivas e licitas (nos termos e para os
efeitos do artigo 7.2 do Cdédigo de Valores Mobiliarios, CdAVM), quanto as
obrigagoes por este subscritas, dando cumprimento nao s6 a lei, mas também
a uma politica de transparéncia e de confianca pela qual sempre se pautou;

4- O Recorrente entende, por um lado, que os factos dados como provados nos
numeros 10-, 14-, 15- e 17- ai se encontram incorretamente inseridos,
pugnando pela alteragao da respetiva redagao, que adiante se descrevera. Por
outro lado, deveria o facto dado como provado niimero 16- ter sido dado como
nao provado e o facto nao provado 6- ser inserido no elenco dos factos
provados;

5- Sobre a venda do produto A... ... e as respetivas caracteristicas que foram
transmitidas ao pai dos Autoras apenas foi inquirido o marido de uma das
Autoras (KK), que, alegadamente, tera acompanhado o seu sogro ao banco e,
consequentemente, assistido a subscricao das obrigagoes;

6- A testemunha apenas referiu, de forma muito genérica, que o produto foi
apresentado por uma funcionaria, a qual fez grandes elogios ao produto,
referindo, que aquele produto tinha garantia total, sem risco nenhum, sendo
que a seguranca e a liquidez eram idénticas a do depdsito a prazo, podendo
levantar o capital investido quando assim o entendesse. Mais referiu que os
juros eram superiores aos do depodsito a prazo, sendo que foi este o fator
fundamental para que o pai dos Autores subscrevesse as obrigagoes. Além
disso, referiu ainda que lhe foi transmitido que o produto era idéntico ao
depdsito a prazo, embora nao tivesse as mesmas caracteristicas;

7- Em relagdo a garantia do capital referiu que o seu sogro estava convicto de
que o produto seria garantido pelo Banco Réu, mas quando confrontado se foi
transmitido ao sogro que o capital era garantido pelo Banco referiu nao se
lembrar e que o sogro também nao tinha perguntado por quem ¢ que o capital
era garantido;

8- De tudo o que vem exposto, resulta que foi transmitido ao pai dos AA. que
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as obrigacoes A... tinham caracteristicas diferentes do depdsito a prazo, pelo
que, o pai dos Autores deveria ter perfeita consciéncia de que o produto
subscrito era diferente do depodsito a prazo. Além disso, parece obvio que o
que motivou o pai dos AA. a subscrever as obrigagoes foi a sua “ganancia” por
uma maior rentabilidade. Pelo que, deveria o facto nao provado 6 ser inserido
no elenco dos factos provados e os factos dados como provados nos numeros
10, 14 e 15 ter a seguinte redacao:

10. Na altura da aquisi¢do das referidas obrigagdes o funciondrio do Banco 2...
informou o falecido pai dos autores que se tratava de produto idéntico ao
deposito a prazo, mas com caracteristicas diferentes.

14. O que motivou a autorizagdo por parte do falecido pai dos Autores foi o
facto de a rentabilidade das obrigagbes A... ... ser superior a dos depositos a
prazo.

15. O falecido pai dos Autores, atuou convicto de que estava a colocar o seu
dinheiro numa aplicag¢do segura e com caracteristicas semelhantes de um
deposito a prazo;

9- Contudo, nao podemos deixar de salientar que este depoimento deve ser
atendido e valorado com alguma parcimoénia. De facto, a referida testemunha
€ aqui parte interessada no desfecho da causa. Evidentemente que, sendo
marido de umas das Autoras, tera todo o interesse em que o Banco Recorrente
seja condenado, e, portanto, sempre estaria inquinada na sua expressao do
que é a realidade... Pelo que, atenta a manifesta parcialidade da testemunha
KK seria, sempre, imprescindivel, que a prova sobre a qualidade das
informagoes que foram prestadas aquando da colocagao do produto ao pai dos
AA., fosse feita através da inquirigdao do colaborador que o vendeu. E isso nao
sucedeu!

10- Dada a (falta) de prova produzida, uma vez que nao foi produzida prova
que permita concluir que o Banco Recorrente conhecia a intencao do pai dos
Autores em nao investir em produtos de risco, deveria ter sido dada a seguinte
redacgao ao facto provado 17:

17. Nunca foi intengdo do falecido pai dos Autores investir em produtos de
risco;

11- Por outro lado, embora a testemunha tenha afirmado que se o seu sogro
tivesse conhecimento de que havendo uma insolvéncia perderia o capital, ndao
teria subscrito as obrigagoes, tal afirmacao nao pode ser suficiente para se dar
como provado o facto 16, pelo que deveria o mesmo ser inserido no elenco dos
factos nao provados.;

DO DIREITO

12- O negécio de cobertura é o concreto contrato de intermediacao financeira
celebrado entre o intermedidrio e o cliente e que tem por objeto imediato
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conceder ao intermediario os poderes necessarios para celebrar o negdcio de
execucao;

13- O negdcio de execucgao, por seu turno, é o contrato celebrado entre o
intermediario e o terceiro, no interesse e por conta do cliente (ou também o
negocio celebrado diretamente entre o terceiro e o cliente, com a
intermediagao do intermedidrio financeiro), e tem a maioria das vezes por
objeto a aquisigao, alienacao ou qualquer outro negdécio sobre valores
mobiliarios;

14- Daqui resulta que os deveres de informacao a prestar pelo intermedidrio
financeiro, previstos no art. 3122 n2 1 do CdVM, sao os deveres de informacao
relativos ao préprio contrato de intermediacao financeira, v.g., ao negécio de
cobertura!

15- Dai que nao se possa retirar qualquer consequéncia juridica da afirmagao
do incumprimento dos deveres previstos no art. 3122 do CdVM, tendo antes de
se buscar na densificagdao desses preceitos o conteudo do dever de informacao
ai genericamente afirmado;

16- O RISCO que a sentenca associa maioritariamente a um fenémeno de
incumprimento da obrigagao assumida (neste caso incumprimento do
reembolso da obrigacdo) ou até a insolvéncia do emitente, NAO E NEM PODE
SER CONSIDERADO UM RISCO ESPECIAL!

17- Parece-nos por isso manifesto que a expressao operacgoes a realizar aponta
para uma atividade - decorrente da intermediacao financeira - e nao para o
objeto dessa atividade - o instrumento financeiro;

18- Parece-nos assim por demais evidente que a disposicao do art. 3122 n¢ 1
alinea e) relativa aos “riscos especiais nas operacoes a realizar” em nada se
relaciona com a matéria em crise nos presentes autos pois o que € invocado na
PI. é a prestacao de uma informacao falsa quanto ao instrumento financeiro
em si e esta disposi¢cao, como vimos, diz respeito a prestagao de informacgao
acerca do negécio de intermediacao ou de cobertura;

19- Sao ESTES e APENAS ESTES os riscos do tipo do instrumento financeiro
sobre os quais o Intermedidrio Financeiro tem que prestar informacao!

20- A informacgao acerca do risco da perda do investimento tem de ser dada
em funcao dos riscos proprios do tipo de instrumento financeiro, o que deve
ser feito SE E SO se tais riscos de facto existirem!

21- E que a este respeito, impdem-se clarificar, que em lado algum da lei
resulta estar o intermedidrio financeiro obrigado a analisar ou avaliar a
robustez financeira do emitente na atividade de intermediacao financeira de
rececgao e transmissao de ordens;

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

23- O incumprimento é uma carateristica latente a qualquer obrigacgao, que
pode, ou nao, vir a manifestar-se e que tem que ver com as qualidades ou
circunstancias do emitente (ou obrigado) do instrumento financeiro e nao com
o tipo do instrumento financeiro, conforme referido no art. 312%2-E n? 1 do
CdVM, que é expressao que aponta claramente para uma objetivizagao do
risco em fungao do préprio instrumento de investimento e ndao para uma
subjectivizacdao em funcao do emitente!

24- Assim, resulta para nos claro que, mesmo a luz da lei actualmente em
vigor, neste caso concreto, nao houve dever de informacao quanto ao risco do
instrumento financeiro que o Banco Réu tivesse deixado por cumprir!

25- Na data da subscricao das referidas obrigacoes, a redagao do CdVM era
aquela resultante das sucessivas alteracoes do D.L. 486/99 de 13/11 até ao
D.L. 52/2006 de 15/03. Na redacao vigente a data da subscrigao das
Obrigacgoes resulta ainda mais evidente a sistematizacao supra referida dos
deveres de informacao, em funcao do negdcio de cobertura e do negocio de
execucao (ou, se quisermos, em funcgao do dever de informagao anterior a
celebracgao do contrato de intermediacgao ou, depois, na vigéncia do mesmo);
26- Ao contrario do que hoje sucede, ndao havia na anterior redagao do CAVM
qualquer norma que taxativamente obrigasse o intermediario financeiro a
prestar informacoes acerca dos riscos do tipo de instrumento financeiro em
que se pretendia investir. Essa foi a grande inovacao da D.M.IL.F. e do diploma
que a transpos!

27- O uso da expressao “capital garantido” apenas se pode ter como
referéncia a mecanica de funcionamento do investimento, que é feito por um
determinado prazo, findo o qual o capital é reembolsado na totalidade,
acrescido da rentabilidade;

28- Nao é porque um investimento se possa vir a revelar ruinoso, que o mesmo
pode ser classificado como investimento de risco... Tal juizo tem de ser feito
retroagindo ao momento da subscrigao e tendo por base a prognose que entao
era possivel fazer com os dados conhecidos. E o certo é que as Obrigagoes
eram entao, como é ainda, um produto conservador, com um risco
normalmente reduzido, indexado a solidez financeira da sociedade emitente;
29- Nesse momento nao havia qualquer indicagao de que a emissao pudesse
vir a ndo ser paga ou qualquer ideia sobre o risco de insolvéncia do emitente.
Mas sempre se diga também que o Banco Réu nao estava como nao esta
obrigado a advertir o investidor sobre a essa hipotese de insolvéncia do
emitente. Tal como nao estava como nao esta obrigado a advertir o
depositante sobre o risco da sua insolvéncia quando recebe um DP!
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30- O dever de informacgdo neste contrato sera um dever secundario, genérico
ou acessorio da prestagao principal, por estar umbilicalmente ligado aquela
(nao resistindo autonomamente sem ela) e podendo até condiciona-la;

31- VIOLACAO DO DEVER DE INFORMACAO NAO IMPLICA QUALQUER
PRESUNCAO DE ILICITUDE! E, portanto, tinha de ser os Autores a alegar e
provar que concretas informacdes é que o Banco Réu deveria ter dado, que
nao deu! Nao o tendo feito, tem a presente agao necessariamente que
claudicar!

32- A condenacgao do Banco Réu no pagamento da integralidade do valor
desembolsado pelo pai dos Autores ¢ manifestamente excessiva e nao cumpre
com o critério teoria da diferenca prevista no art. 5662 n2 2 do CC, uma vez
que da azo a que os Autores venham depois a receber da emitente do titulo e
que acrescera ao valor da indemnizagao ja porventura pago pelo Réu e
equivalente ao montante por ela desembolsado na subscricao do valor
mobiliario;

33- Nao podemos deixar de apontar que do elenco de factos provados nao
resulta um unico facto que permita estabelecer uma qualquer ligagao entre a
qualidade (ou falta dela) da informacao fornecida a A. e o acto de subscrigao.
De facto, sempre seria essencial aferir se, em face de informacao sobre o
mesmo produto, prestada de forma legalmente exigivel e tal qual o Tribunal
entendeu que deveria ser prestada, o pai dos Autores deixaria de subscrever o
instrumento financeiro em causa;

34- Analisado o fim principal pretendido pelo contrato aqui em apreco -
contrato de execucgao da actividade de intermediacao financeira, de recepgao
e transmissao de ordens por conta de outrem -, parece-nos evidente que o
mesmo Se circunscreve a recepc¢ao e retransmissao de ordens de clientes - no
caso o pai dos AA. E este o Uinico contetido tipico e essencial do contrato e que
¢, portanto, susceptivel de o caracterizar;

35- No ambito da responsabilidade contratual, presumindo-se a culpa, cabera
a quem alega o direito demonstrar a ilicitude, o nexo causal e o dano, que em
caso algum se presumem!

36- Nao sabemos nem alcangamos o que € que o pai dos AA. nao sabia que, se
porventura soubesse, teria determinado a sua recusa em efectuar o
investimento! Efectivamente ficamos sem saber quais as supostas
caracteristicas verdadeiras do produto que o pai dos AA. teria ficado sem
saber e que por si s6 mudaria a sua decisao de investimento;

37- Assim, ou os Autores alegavam e provavam que se tivesse sido cumprido o
dever de informacao, o seu pai nao teria realizado o investimento, ou entao,
tém de arcar com as normais consequéncias de um investimento que se tornou
ruinoso, pois nao ha forma de corrigir a titularidade do risco, pela
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responsabilidade — the risk lies where it falls!

38- A causalidade entre a eventual violagcao do dever de informacao nao se
pode presumir legalmente, e presumindo-se judicialmente sempre se devera
reflectir na afirmacao de um facto como provado e nao apenas na justificagao
de um raciocinio juridico puramente abstracto, como se de um palpite se
tratasse;

39- A prova da causalidade deveria ter provado que nao houver aquela
violagao e nunca subscreveria o produto financeiro, tendo esta subscrigao
causado um dano, e que a producao desse dano resulta como consequéncia
adequada da ilicitude;

40- Em suma, manifestamente, ndao consta da matéria de facto dada como
provada que os Autores, se lhe tivesse sido fornecida toda a informacgao sobre
o produto, nado teriam realizado o investimento. Até porque nem sequer foi
alegado!

41- Nao se poderd assim ter por verificado, no seguimento da jurisprudéncia
agora uniformizada, o requisito do nexo de causalidade e, como tal, nao
podera o banco Recorrente ser responsabilizado pelo dano que se produziu em
virtude do incumprimento da A...;

42- De facto, lida e relida a sentenca, a ideia que fica é a de que em 2004 nao
se colocava a segurancga das obrigagoes A... - resultando isso mesmo do facto
provado n.2 27 -, pelo que, era légico que os funcionarios do Banco Réu
estavam absolutamente convencidos da seguranca do investimento e da
adequacgao do mesmo ao perfil de investidor do pai dos AA;

43- Tera havido, portanto (e quando muito) uma indugao do pai dos AA. em
erro, sem que por parte dos funcionarios do Banco Réu houvesse intencao ou
consciéncia de o fazer - trata-se, portanto, de uma inducao negligente em
erro,

44- Ora, parece-nos evidente e manifesto que o pai dos Autor conhecia os
termos em que o negocio foi concluido, designadamente a inexisténcia de
garantia de capital e juros e a subordinacao da obrigagcao aquando da rececao
dos extratos bancarios no seu domicilio, ou pelo menos em novembro de 2008,
data da nacionalizagcao do Recorrente!

45- Data em que é facto publico e notério que ocorreu uma corrida aos
depositos e levantamento dos mesmos.

Termos em que, do muito que doutamente sera suprido, deve dar-se
provimento ao presente recurso, revogando-se a sentenca, e
consequentemente, substituir-se por outra que julgue totalmente
improcedente a agao proposta pelos AA./Recorridos.

Junta ainda 2 pareceres da autoria de eminentes jurisconsultos.

Os autores apresentaram contra-alegacgoes, nas quais, em sumula, defendem
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nao terem sido produzidos meios de prova que justifiquem a alteracao da
decisao sobre a matéria de facto defendida pelo recorrente, o que, na sua
perspectiva, determina também a improcedéncia da alteracao do
enquadramento juridico feito pelo tribunal a quo.

Concluem pedindo o nao provimento do recurso.

O recurso foi admitido [despacho de 11 de Margo de 2025, referéncia n®
469611279] como de apelacgao, a subir imediatamente e nos proprios autos, e
com efeito meramente devolutivo.

No exame preliminar entendeu-se nada obstar ao conhecimento do objecto do
recurso.

Colhidos os vistos legais, cumpre decidir.

kk

*

II - Fundamentacao

Como é sabido, o teor das conclusoes que o recorrente extrai da motivagao
que apresenta, onde sintetiza as razoes da sua discordancia com o decidido e
resume o pedido (n? 4 do artigo 6359 e artigos 6392 e 6402, todos do Cddigo
de Processo Civil), delimita o objecto do recurso e fixa os limites do horizonte
cognitivo do Tribunal Superior, sem prejuizo das questdes que devem ser
conhecidas oficiosamente.

Assim, atentas as conclusodes do recorrente, mostram-se colocadas a
apreciacao deste tribunal as seguintes questoes, enunciadas por ordem de
precedéncia légico-juridica:

A) A impugnacao da decisdo sobre a matéria de facto;

B) O contetdo da obrigacao de informacao que impende sobre o intermediario
financeiro e a violacao de tal obrigacao por parte do recorrente [no que se
inclui o estado de erro do HH quanto as concretas caracteristicas do produto
que subscreveu e a eventual anulabilidade do negécio dai decorrente];

C) O decurso do prazo de prescricao da obrigacao de indemnizacao a cargo do
recorrente com fundamento na sua actuacao como intermediario financeiro;
D) O dano consequente a tal violacao como medida da obrigacao de
indemnizar a cargo do recorrente.

ES

Delimitado o objecto do recurso, importa conhecer a factualidade em que
assenta a decisao impugnada.

ES

Factos Provados (transcricdo):

1- No dia 11/06/2006, faleceu HH, em estado de casado com II.

2- Tendo-lhe sucedido como Unicos e universais herdeiros a sua mulher, II, e os
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seus filhos, LL, AA, BB, CC, DD, EE, FF e GG.

3- No dia 13/02/2008, faleceu II, em estado de vitva de HH.

4- Tendo-lhe advindo como tnicos e universais herdeiros, os seus filhos,
identificados em 2-.

5- No dia 15/03/2020, J] veio a falecer, em estado de solteira, maior, e sem
filhos.

6- Tendo-lhe sucedido como Unicos e universais herdeiros os seus irmaos, aqui
Autores.

7- A 25 de Outubro de 2004, o falecido pai dos Autores, adquiriu 3 (trés)
obrigacoes A... ... no valor de € 50.000,00 (cinquenta mil euros) cada, dando
um total de € 150.000,00 (cento e cinquenta mil euros).

8- Apos o falecimento dos pais dos Autores, estes procederam as partilhas dos
bens, sendo que as referidas obrigagoes ficaram atribuidas, uma a AA, outra a
BB e outra a LL.

9- E, apds a morte de JJ, a titularidade da respetiva obrigacao passou para os
seus Unicos e universais herdeiros, os aqui Autores.

10- Na altura da aquisicao das referidas obrigagdes o funcionario do Banco 2...
informou o falecido pai dos autores que se tratava de um produto em tudo
igual a um depdsito a prazo, com capital garantido pelo Banco 2... e com
rentabilidade assegurada.

11- Nao tendo sido explicado ao falecido pai dos Autores, o que eram
obrigacoes, e em concreto, o que eram obrigacoes A... ....

12- O falecido pai dos autores sempre teve um perfil conservador no que
respeitava aos investimentos do seu dinheiro, sendo que até essa data, sempre
0 aplicou em depositos a prazo.

13- A quantia de 150.000,00€ viria a ser colocada em obrigacoes A... ... ,
achando aquele que a aplicagao tinha sido feita em produto do banco.

14- O que motivou a autorizacao por parte do falecido pai dos Autores foi o
facto de lhe ter sido dito pelo gerente que o capital era garantido pelo Banco
Réu, com juros semestrais e que poderia levantar o capital e respetivos juros
quando assim o entendesse, bastando avisar a agéncia com a antecedéncia de
trés dias.

15- O falecido pai dos Autores, atuou convicto de que estava a colocar o seu
dinheiro numa aplicagdo segura e com as caracteristicas de um depdsito a
prazo, por isso, num produto com risco exclusivamente Banco.

16- Se o falecido pai dos Autores, tivesse percebido que poderia estar a dar
ordem de compra de obrigagoes A... ... , produto de risco e que o capital nao
era garantido pelo Banco 2..., ndao o autorizaria.

17- Nunca foi intengao do falecido pai dos Autores investir em produtos de
risco tal como era do conhecimento dos funcionarios da ré.
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18- Os juros das aplicacoes foram sendo semestralmente pagos.

19- Até Novembro de 2015, data em que cessaram tais pagamentos por parte
da ré.

20- O prazo de maturidade dos produtos correu em 2014;

21- Sendo que a ré nao entregou, até a data, nem o capital, nem os juros
acordados.

22- Atribuindo a responsabilidade pelo pagamento a A....

23- Nunca foi entregue pela ré ao falecido pai dos autores qualquer contrato
lhe foi lido ou explicado, nem entregue cdpia que contivesse clausulas sobre
obrigacoes subordinadas A..., nem que contivesse prazos de resolugao
unilateral ao falecido pai dos Autores; e nem nunca este conheceu qualquer
titulo demonstrativo de que era possuidor de obrigacoes A..., ndo lhe tendo
sido entregue documento correspondente.

24- As orientagOes e comunicagoes internas existentes no Banco 2..., em 2004,
por parte da administracao do banco, e que esta transmitia aos seus
comerciais nos respetivos balcoes consistiam em afirmar a seguranca da
aplicagao financeira em causa, a sua solidez, a boa rentabilidade e assegurar
que o Banco garantia o capital investido.

25- Sendo que a administracao do banco tinha efectivo conhecimento das
caracteristicas da aplicagao em causa.

26- Sendo que, de facto, o produto em causa nao era equivalente a um
deposito a prazo, sendo uma obrigagao subordinada, o que era do
conhecimento, pelo menos, por parte da administracao do Banco 2....

27- Em 2004 nao se colocava em causa a segurancga das aplicagoes financeiras
em causa.

28- A sociedade A... era titular de 100% do capital social do Banco 2..., o que
se manteve até novembro de 2008.

29- Altura em que foi nacionalizada.
k3K

*

Factos Nao Provados (transcri¢do):

a) que, por forca do nao recebimento do capital investido pelo falecido pai, os
Autores andem num permanente estado de preocupacao e ansiedade, com o
receio de nao reaver, ou de nao saber quando iam reaver o dinheiro investido;
b) que tal provoque aos autores ansiedade e tristeza e “stress”;

c) que o produto dado a subscrigao ao falecido pai dos autores fosse seguro
como um deposito a prazo;

d) que, aquando da sua subscricao, o funcionario do Banco 2... tivesse
explicado ao pai dos autores que a A... era a sociedade-mae do Banco; que se
tratava de um produto seguro;
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e) que tivesse apresentado as condigoes do produto ou entregue a sua ficha
técnica;

f) que a ré nunca tivesse dito que o Banco garantiria fosse o que fosse quanto
ao cumprimento ou incumprimento das obrigacoes da A...;

g) e que sempre tenha explicado todos os formuldrios dados a assinar pelo pai
dos autores;

h) que o funcionario da ré que levou o falecido pai dos autores tivesse

conhecimento das exatas condicoes da aplicacgao A....
kk

X

A)

A discordancia do recorrente quanto a decisao sobre a matéria de facto
reconduz-se a concreta redacgao escolhida para os pontos 10-, 14-, 15-e 17-
da matéria de facto provada [10- Na altura da aquisicao das referidas
obrigacoes o funciondrio do Banco 2... informou o falecido pai dos autores que
se tratava de um produto em tudo igual a um depdsito a prazo, com capital
garantido pelo Banco 2... e com rentabilidade assegurada; 14- O que motivou
a autorizagao por parte do falecido pai dos Autores, foi o facto de lhe ter sido
dito pelo gerente que o capital era garantido pelo Banco Réu, com juros
semestrais e que poderia levantar o capital e respetivos juros quando assim o
entendesse, bastando avisar a agéncia com a antecedéncia de trés dias; 15- O
falecido pai dos Autores, atuou convicto de que estava a colocar o seu dinheiro
numa aplicacao segura e com as caracteristicas de um depésito a prazo, por
isso, num produto com risco exclusivamente Banco; 17- Nunca foi intencao do
falecido pai dos Autores investir em produtos de risco tal como era do
conhecimento dos funciondarios da ré], a inclusao do ponto 16- na matéria de
facto provada [16- Se o falecido pai dos Autores, tivesse percebido que
poderia estar a dar ordem de compra de obrigacoes A... ... , produto de risco e
que o capital nao era garantido pelo Banco 2..., ndo o autorizaria], e a inclusao
do ponto f) no elenco dos factos nao provados [f) que a ré nunca tivesse dito
que o Banco garantiria fosse o que fosse quanto ao cumprimento ou
incumprimento das obrigacoes da A...].

Mostrando-se razoavelmente cumprido o énus fixado no artigo 6402 do Cédigo
de Processo Civil, vejamos, pois.

O ponto 10- dos factos provados e a alinea f) dos factos ndo provados

Esta matéria refere-se a concreta informacao prestada ao falecido HH pelos
funciondrios do entdao “Banco 2..., SA”, cuja posi¢ao o aqui réu veio a assumir,
a proposito das caracteristicas do produto financeiro que aquele, a 25 de
Outubro de 2004, indiscutivelmente adquiriu pelo preco global de €
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150.000,00 através dos servigos do antecessor do réu [ponto 7- da matéria de
facto provadal.

No ponto 10- da matéria de facto provada foi feito constar que o funcionario
do Banco 2... informou o HH que se tratava de um produto «em tudo igual a
um depdsito a prazo», «com capital garantido pelo “Banco 2...”» e com «
rentabilidade assegurada».

E, simultaneamente, da alinea f) dos factos nao provados foi feito constar nao
ter sido feita prova que «a ré nunca tivesse dito que o Banco garantiria fosse o
que fosse quanto ao cumprimento ou incumprimento das obrigagoes da A...».
O recorrente pretende que passe a constar, apenas, que a informacao
transmitida se cingiu a indicacao de se tratar de «produto idéntico a um
deposito a prazo, mas com caracteristicas diferentes», e que se julgue
demonstrado que ao falecido HH jamais foi prestada qualquer garantia.
Analisada a documentacao junta ao processo, facil é constatar nao ter sido
apresentado absolutamente nenhum elemento documental que permita extrair
seja que conclusao for a propdsito dos antecedentes, longinquos ou imediatos,
da decisao de emitir ordem de compra por parte do HH quanto ao produto
financeiro em causa, designadamente quanto ao que foi transmitido ao
adquirente ou as preocupacgoes ou (in)certezas que este terd manifestado e
que o terao orientado nessa decisao.

E, das testemunhas inquiridas, apenas o depoimento de KK [sobrinho e genro
do falecido HH, que em audiéncia de julgamento declarou ter acompanhado o
seu sogro as instalacdes do “Banco 2..., SA”, na altura em que a este foi
proposta a aquisicao e em que deu ordem para a mesma] parece ser aqui de
alguma forma relevante - embora, salvo o sempre devido respeito por opiniao
diversa, e desde ja se diga, parece que sem o relevo que a decisao recorrida
lhe atribuiu e que os recorridos defendem.

Em primeiro lugar afigura-se fora de duvida que em 2004 o falecido HH era ja
pessoa de avancada idade e financeiramente conservadora, que
preferencialmente aplicava os seus dinheiros na constituicdo de depositos a
prazo ou em bens fundiarios - foi o0 em audiéncia de julgamento unanimemente
declarado pelas testemunhas que o conheciam bem [MM, NN, OO e PP, amigos
de longa data do HH e da familia deste; KK, como se disse, sobrinho e genro
do HH], o que é totalmente compativel, segundo se afigura, com a conduta
que, razoavelmente e de acordo com o que entende constituir a absoluta
normalidade do acontecer, se espera de alguém que se encontra na fase final
da sua vida, e, alias, resulta do ponto 12- da matéria de facto provada, nao
impugnado pelo recorrente.

Mas igualmente sera claro que, mesmo com os cerca de 90 anos que em 2004
apresentava, era ainda pessoa perfeitamente licida, responsavel e
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competente, ao ponto de o seu genro declarar que, na deslocagao feita as
instalagoes do “Banco 2..., SA”, que precedeu a ordem de compra do produto
financeiro aqui em andlise, foi o HH quem conduziu a conversa, colocou as
davidas que entendeu e decidiu o que considerou mais apropriado para si.

E, além do mais, necessariamente sabia a diferenga entre entregar dinheiro ao
banco para que simplesmente o guarde e posteriormente o entregue [definicao
de um depdsito bancario na linguagem comum], e entregar dinheiro ao banco
para realizacao de um investimento, designadamente para aquisicao de um
concreto produto financeiro [a testemunha OO, amigo de longa data do
falecido HH e da familia deste, sintomaticamente a este propdsito, em
audiéncia de julgamento declarou (3m20s a 3m40s) que o HH ja desde 1973
conhecia a existéncia do mercado financeiro e da possibilidade de investir em
bolsa, o que sempre tera recusado].

Logo, nao sendo razoavel duvidar que o HH regularmente recebia e analisava,
ainda que sumariamente, os extractos bancarios que o “Banco 2..., SA”, lhe
enviava a propésito do relacionamento contratual que mantinha com o banco
[juntos aos autos pelo aqui réu como documento 1 anexo a contestagao], da
simples leitura destes obviamente ficou a saber que, a 25 de Outubro de 2004,
lhe foi retirada a quantia de € 150.000,00 para efectivacao da operagao «
compra ...» - mengao notoriamente diversa das inumeras referéncias
constantes dos mesmos extractos relativas a mera constituicao de depdsitos a
prazo [com a mengao literal «Constituigcdo D/P»].

Portanto, a primeira reflexdo a ter aqui presente é que, razoavelmente, o HH
sabia que a quantia de € 150.000,00 que a 25 de Outubro de 2004 foi
movimentada a débito na sua conta bancaria n? ... nao se destinou a ser
aplicada num depdsito a prazo - logo, esse produto necessariamente teria de
ser diferente, e nao igual, a um depdsito a prazo, independentemente de a
aplicacao implicar a imobilizacao de um determinado de valor de capital, e,
por isso, ser remunerada com a entrega de determinado valor a titulo de juro.
O acento ténico da semelhanga afirmada pelo tribunal a quo, e defendida pelos
recorridos, reconduz-se a garantia de retorno de capital e da rentabilidade,
garantia supostamente prestada pelo proéprio banco.

Vejamos.

Pensa-se ser 6bvio que qualquer pessoa de mediana inteligéncia, experiéncia,
capacidade e sagacidade, tanto hoje como em 2004, sabia e sabe que as
instituigoes bancarias por principio apenas por escrito assumem vinculagoes,
designadamente no ambito da prestagdao de garantias, pelo que, nao dispondo
o HH de qualquer documentacao [nao foi junta ao processo, o que da no
mesmo] relativa a eventual garantia prestada pelo “Banco 2..., SA”, no ambito
da compra do produto financeiro «...», sera dificilmente crivel que, em 2004, o
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mesmo HH, arquitecto, pessoa com experiéncia de vida pelo menos idéntica a
média, tenha ficado convicto de beneficiar de uma qualquer garantia bancaria
prestada pelo “Banco 2..., SA”, no ambito da compra do produto financeiro que
estava a realizar.

Alids, a este proposito considera-se elucidativo o depoimento prestado pela
testemunha KK [que, como se disse, tera acompanhado o seu tio e sogro as
instalagoes do “Banco 2..., SA”, na altura em que a este foi proposta a
aquisicao do produto em causa nos autos, e em que deu ordem para a mesmal]
quando, directamente confrontado sobre se alguma vez na conversa foi sequer
referido que o “Banco 2..., SA”, garantia seja o que for no ambito da aplicacgao
em causa, de forma compreensivel refugiou-se no longo periodo de tempo ja
passado e na ideia que tem de ter sido apenas transmitido que se tratava de
um produto seguro, sem risco, idéntico a um depdsito a prazo, confirmando
mesmo que 0 seu sogro nem sequer indagou quanto a existéncia de uma
garantia bancaria propriamente dita [cfr 14m19 a 15m].

Portanto, nao ha documento de que se possa retirar referéncia a qualquer
verdadeira garantia assumida pelo “Banco 2..., SA”, seja quanto ao reembolso
do capital, seja quanto a rentabilidade, e a inica testemunha que mostrou
algum conhecimento directo sobre a questao também nao o afirmou - logo,
manifestamente nao se pode concluir, tal como foi feito no ponto 10- da
matéria de facto provada, ter sido dito ao HH que o reembolso do capital, e a
rentabilidade do produto, se mostravam garantidos pelo Banco 2....

O que em nada belisca, como referiu a mesma testemunha KK, e claramente
resulta do documento n? 5 junto com a peticao inicial [print de mensagens
entre funcionarios do entao “Banco 2..., SA”, a propésito da venda de
obrigacgoes idénticas as aqui em questdao, em 2008 e 2009], que em Outubro de
2004 tenha sido transmitido ao HH que a aquisicao daquele concreto produto
financeiro nao encerrava qualquer risco de perda de capital e era certa a
rentabilidade publicitada, nessa medida sendo equiparavel a um depdsito a
prazo, o que, se bem se analisa, linearmente se enquadra no forte sentimento
de confiancga no sector financeiro que em 2004 era uma realidade junto do
publico em geral [como vem expressamente dito numa das mensagens
electronicas que integra o documento n2 5 junto com a petigao inicial, face ao
ambiente de confianca nas institui¢oes financeiras que em 2004 se vivia, do
ponto de vista comercial era razoavel afirmar que a venda de papel comercial
da “A...”, detentora, directa ou indirectamente, da totalidade do capital social
do “Banco 2..., SA”, corresponderia, em termos de risco, a venda de divida do
préprio banco, o que poderia ser equiparado a um depodsito a prazo (como se
sabe, o depdsito bancario é muitas vezes equiparado a um mutuo irregular,
com o banco na posi¢dao de mutudario) - o que também resulta dos pontos 27- e

17736



28- da matéria de facto provada], independentemente de, nos anos
subsequentes, institui¢oes financeiras como o Banco 3..., o Banco 4..., o Banco
5..., a Banco 6..., o Banco 7..., o proprio Banco de Portugal, e, no que mais
aqui releva, o Banco 2..., terem-se revelado totalmente indignos da confianca
que milhoes de pessoas neles depositaram, trazidas a publico, como foram,
condutas muitas vezes com ressonancia criminal que lesaram as poupancas de
uma vida de inimeros cidadaos.

Seja como for, o que neste momento releva é que, indiscutivelmente tendo sido
transmitido ao HH que estava a adquirir um produto financeiro sem risco de
perda de capital e com rentabilidade assegurada, nenhum elemento
probatoério foi produzido que permita afirmar ter sido também transmitido que
o “Banco 2..., SA”, garantia reembolso do capital e/ou dos juros contratados
caso a sociedade emitente da obrigacao incumprisse o pagamento - pelo
simples e 6bvio facto de nem sequer se ter cogitado a possibilidade de
incumprimento por parte do emitente do titulo da divida.

Mas, obviamente, também nada permite dar por assente o correspondente
facto negativo - ou seja, que jamais tenha sido dito ao HH que o “Banco 2...,
SA”, garantia seja o que for.

Alias, segundo se apurou em julgamento, incluia-se mesmo na orientacdao da
administragao do “Banco 2..., SA”, dada aos seus funcionarios, a propoésito da
comercializagao deste tipo de papel comercial, a divulgagao de uma garantia
assumida pelo Banco 2... quanto ao capital investido [ponto 24- da matéria de
facto provadal.

Como é de ha muitos anos a esta parte jurisprudéncia absolutamente pacifica
dos nossos tribunais superiores, a alegagao de um facto nao equivale a
alegacao do seu contrario, e, consequentemente, a nao demonstragcao de um
facto ndao representa a prova do seu contrario - isto porque, 1égica, juridica e
naturalmente, A e nao-A sao obviamente realidades diversas.

O que, no caso, conduz a que se julguem nao demonstradas as realidades
opostas afirmadas pelas partes - a prestagao de garantia e a nao prestacao de
garantia.

Concluindo, a prova produzida impoe a alteracao deste ponto 10- da matéria
de facto provada, passando o mesmo a constar do seguinte modo: 10- Na
altura da aquisi¢do das referidas obrigagées, o funciondrio do “Banco 2..., SA”,
informou o falecido HH que se tratava de um produto sem risco de perda do
capital e com rentabilidade assegurada, nesses aspectos semelhante a um
deposito a prazo.

E, pelos exactos motivos, a alinea f) da matéria de facto ndao provada deve
passar a constar do seguinte modo: f) que a ré nunca tivesse dito que o Banco
garantiria fosse o que fosse quanto ao cumprimento ou incumprimento das
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obrigacoes da A...; e que o funciondrio do “Banco 2..., SA”, tenha dito ao HH
que o Banco 2... garantia o reembolso do capital investido na compra das
referidas obrigacoes.

Os pontos 14- e 15- dos factos provados

Retoma-se o que acima se deixou tido quanto ao que é possivel retirar dos
meios probatorios sobre a informacgao prestada ao HH e em que este fundou a
decisao de subscrever o produto financeiro «...», para onde agora
integralmente se remete - no ambito da operacdao em causa nos autos
simplesmente nao ha noticia de ter sido prestada qualquer garantia pelo
“Banco 2..., SA”, independentemente de o HH ter confiado, como parece
indiscutivel que confiou, na informacao [errada, soube-se depois] de inexistir
risco de perda do capital ou da rentabilidade, tal como é razoavel publicitar
relativamente a constituicdo de um depdsito a prazo [publicidade que também
nao sera totalmente correcta, ja que, em caso de insolvéncia da instituigao
bancaria, a restituicdo de um depdsito no valor de € 150.000,00 ndao se mostra
integralmente garantida, nem mesmo pelo fundo legalmente criado. Mas a
questao adiante retornaremos].

E, nesse pressuposto, parece 6bvio concluir que o que tera motivado a decisao
de contratar tomada pelo HH reconduziu-se a segurancga da aplicagcdao somada
a rentabilidade acrescida que oferecia face ao tradicional depdsito a prazo.
Assim, os meios de prova produzidos nos autos impdem, também, a alteragao
destes pontos da matéria de facto provada, passando a constar do seguinte
modo:

14- O que motivou a autorizagdo de compra por parte do falecido pai dos
Autores foi o facto de lhe ter sido dito inexistir risco de perda do capital
investido, beneficiando de taxa de juro superior a de um depdsito a prazo.

15- O falecido pai dos Autores atuou na convicgdo de estar a colocar o seu
dinheiro numa aplicagdo tdo segura como um depdsito a prazo, nos termos
referidos em 10-.

O ponto 16- dos factos provados
Pretende o recorrente a inclusao desta matéria no elenco dos factos nao

provados por entender simplesmente nao terem sido produzidos meios de
prova que razoavelmente justifiquem a sua demonstracao.

Este ponto refere-se a opgao que o falecido HH razoavelmente tomaria, quanto
a compra, caso em Outubro de 2004 tivesse sido expressamente informado
que:

- 0 produto financeiro «...» era um “produto de risco”;

- o cumprimento das obrigacoes associadas ao produto financeiro «...» nao se
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mostrava coberto por qualquer garantia da parte do “Banco 2..., SA”.

A afirmacgao de determinada coisa ou realidade encerrar um qualquer risco ou
perigo é, em si, notoriamente conclusiva, o que, afigura-se, por si s6 seria
suficiente para determinar a sua exclusao da matéria de facto provada.
Embora nem sempre se mostre desprovida de escolhos a tarefa de estabelecer
a linha limite entre a matéria de facto e a matéria de direito, parece pacifico
na doutrina e na jurisprudéncia nacionais que, para efeitos processuais, tudo o
que respeita ao apuramento de ocorréncias da vida real é questao de facto,
constituindo apreciagao de direito tudo o que diz respeito a interpretacao e
aplicagao da lei.

No ambito da matéria de facto processualmente relevante inserem-se todos os
acontecimentos concretos da vida, reais ou hipotéticos, que sirvam de
pressuposto as normas legais aplicaveis: os acontecimentos externos
(realidades do mundo exterior) e os acontecimentos internos (realidades
psiquicas ou emocionais do individuo), sendo indiferente que o respectivo
conhecimento se atinja directamente pelos sentidos ou se alcance através das
regras da experiéncia (juizos empiricos) [neste sentido, veja-se o ensinamento
de Manuel Andrade, in “Nogoes Elementares de Processo Civil”, 22 Edicao,
Coimbra Editora, 1963, paginas 180/181; e de Artur Anselmo de Castro,
“Direito Processual Civil Declaratério”, volume III, Almedina, Coimbra, 1982,
pagina 268].

Em func¢ao do concreto objecto do litigio, os juizos valorativos poderao ou nao
integrar a questao-de-facto do processo - determinante sera, em qualquer
caso, que nao contenham valoragao juridica que esgote a solucao final do
litigio.

Para dar um exemplo de escola, numa acgao de despejo em que autor e réu
estao de acordo quanto a titularidade do direito de propriedade sobre o
imével, centrando-se o dissenso na manutencao/cessacao do vinculo locaticio,
sera razoavel que se faga constar da matéria de facto provada que o imével é
propriedade do autor e foi dado de arrendamento ao réu; pelo contrario,
discutindo-se a causa juridica da aquisicao do direito de propriedade, nao se
podera admitir que do elenco dos factos provados conste que qualquer das
partes adquiriu a coisa, sendo aquela sua pertenca.

No caso dos autos, os autores precisamente centram a sua censura na
actuacgao dos funcionarios do “Banco 2..., SA”, ao prestarem informacgao ao
falecido HH quanto ao suposto intoleravel “risco” [parece claro que se deve
subentender, de perda do capital investido e de nao pagamento da
rentabilidade publicitada] que apresentava o produto financeiro adquirido,
pelo que a simples afirmacao de esse produto dever ser definido como «de

20/ 36



risco», além de constituir mera colagem a alegacgado dos autores e desse modo
esgotar a apreciacao do litigio [o falecido HH reconhecidamente nao pretendia
adquirir produtos financeiros a que estivesse associado risco de perda do
capital ou de nao pagamento da rentabilidade publicitada. Logo, sem mais
dizer-se que determinado produto apresentava tal “risco”, com o sentido
acima indicado, é o mesmo que dizer-se ter sido vendido o que o HH nao
queria comprar], verdadeiramente nada nos diz quanto a realidade em
presenca.

Mas esmiucemos a questao um pouco mais.

O risco é desde ha muito considerado uma categoria ontoldgica propria,
verdadeiro resultado juridicamente relevante; talvez melhor, realidade factica
apreensivel pelos sentidos [cfr, a este propdsito, “O Perigo em Direito Penal”,
Prof. Faria Costa; Coimbra Editora; 1992; paginas 579 e ss - o nucleo
essencial do conceito de risco «(...) radica na ideia de que o perigo representa
um estadio relativamente ao qual é legitimo prever como possivel o
desencadear de um dano/violagao (...)»; e “O Dolo de Perigo”, Dr. Rui Carlos
Pereira, Editora Lex, 1995, paginas 33 e ss].

Ora, a determinacao do critério material para definir uma situagao de risco ou
perigo, na medida em que trabalhamos com realidade que ainda nao sucedeu
e que poderd mesmo nao ocorrer por forca de facto totalmente inesperado e
inverosimel, passara pela definicao das probabilidades de ocorréncia do
resultado desvalioso, existindo risco «(...) quando, relativamente aos
resultados possiveis, a probabilidade do resultado desvalioso é superior a
probabilidade da sua nao producao, quer dizer, é superior a probabilidade da
producao do resultado valioso» [Prof. Faria Costa, ob.cit. paginas 597 e 598].
No céalculo de tais probabilidades possuem relevancia decisiva as regras da
experiéncia - «Ao buscarmos as regras da experiéncia para constituirem o
critério da determinacao (...) do perigo fazemo-lo (...) como canone de
valoragao que, embora assente em um transfundo de empiria, se transcende e
se eleva a regra de captacao do real, verdadeiro ou construido. (...) A reiterada
captacao de factos (indiscutivelmente valorados) e a sua constante
interiorizacao faz com que se aceite, colectivamente, que a um determinado
facto se segue certo e determinado efeito» [Prof. Faria Costa, ob.cit, padginas
613 e 614].

No especifico caso da negociacao de valores mobiliadrios, o risco do
investimento podera ser analisado sob duas perspectivas distintas, obviamente
interligadas - o inerente ao comportamento e solvabilidade da entidade de
cujo desempenho depende o valor do titulo subscrito, por principio mais
relevante no caso de ser insito ao instrumento a restituicdo de um capital
investido, na data da maturidade do produto; o relativo ao instrumento em si
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considerado, referente a evolugao da sua avaliagao pelo conjunto dos
operadores do mercado, essencialmente relevante se for equacionada a sua
transmissao antes da maturidade, se a houver.

Transpondo estas ideias fundamentais sobre o conceito operacional «risco»
para a situagao que nos ocupa, desde logo parece evidentemente de todo
irrazoavel definir a natureza do produto financeiro «...» como “de risco” em
2004 com fundamento na posterior declaragao de insolvéncia da “A..., SA”
[como é facto publico, ocorrida em 2016 - verdade hoje indiscutivel, mas que
veio a cair no dominio publico anos apds a compra pelo HH], e o
incumprimento da obrigagao de reembolso do capital investido e de
pagamento do juro publicitado - € que, nesse momento, ja nao temos “risco”,
mas resultado, e a ideia de “risco”, como se disse, esta antes ligada a
probabilidade da verificacao desse resultado, obviamente antes de este
OCOTTET.

Portanto, o que interessa, no caso, é definir qual o «risco» de incumprimento
das obrigagoes de reembolso do capital e de pagamento do juro no momento
em que o HH adquiriu o produto financeiro «...», isto é, Outubro/Novembro de
2004.

Ora, nao temos qualquer elemento que indicie a existéncia, em 2004, de risco
de incumprimento das obrigagoes de restituicao do capital ou de pagamento
de juros; alids, pelo contrario, antes se nos apresentam solidos elementos
evidenciadores que, em 2004, a compra de titulos de divida emitidos pela “A...,
SA”, seria perspectivada, por qualquer investidor medianamente sagaz, capaz
e inteligente, conservador e avesso a negocios com alea, como isenta de
qualquer risco, ou, pelo menos, encerrando risco irrisério e desprezivel, em
qualquer das suas facetas acima referidas - é que, em 2004, a “A..., SA”, era
dona de uma instituicao bancaria [ponto 28- da matéria de facto provadal, e
por isso, nessa altura, nao havia qualquer motivo para sequer colocar a
hipétese que nao iria honrar as obrigacoes de pagamento assumidas [ponto
27- da matéria de facto provadal.

Nao se pode senao concluir que, em 2004, os titulos em causa mostravam-se
associados a um baixissimo risco de incumprimento - tao baixo como a
hip6tese de um tremor de terra, um incéndio ou uma inundacgao destruir
algum patriménio imobilidrio pertenca do HH, ou a possibilidade de a
insolvéncia de uma instituicdao bancéaria determinar o ndao reembolso de
depositos bancarios de valor superior a € 100.000,00 como aqueles de que o
HH era titular.

E é apenas sobre a realidade que se vivia em 2004 que nos devemos mover.
Do que linearmente decorre que, seja porque se trata de uma afirmacgao
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conclusiva acerca de um relevantissimo elemento do objecto do processo, seja
porque verdadeiramente ndao possuimos qualquer elemento que em 2004 o
permitisse classificar como tal, a definicao do produto financeiro «...» como
sendo «de risco» deve ser eliminada da matéria de facto.

O mesmo se diga quanto ao conhecimento pelo HH de que a aquisi¢cao nao se
mostrava garantida pelo “Banco 2..., SA”.

E que, como acima se referiu, e para onde agora se remete, 0 processo nao
fornece absolutamente nenhum elemento que permita aferir se uma suposta
garantia de cumprimento a prestar pelo “Banco 2..., SA”, desempenhou ou
desempenharia qualquer papel na formacgao da vontade de compra do HH -
recordemos que era a “A..., SA”, dona de 100% do capital social do “Banco 2...,
SA” [entidade que, a talho de foice, recorde-se apenas devido a intervengao
salvadora do Estado Portugués nao seguiu o mesmo caminho da insolvéncia
imposto a “A..., SA”, como é do conhecimento publico], e ndo o contrario, de
modo que, segundo a absoluta normalidade do acontecer [jd sabemos que a
evolucao dos acontecimentos nos mostrou uma realidade antes nunca vista.
Mas, repete-se, o que nos interessa é a normalidade de 2004], o que
acrescentaria ao negocio uma garantia prestada pela instituicao em absoluto
dominada pela emitente do titulo da divida?

Simplesmente nao se vé.

Por ultimo, temos a afirmacao do suposto desconhecimento da parte do HH de
estar a comprar «obrigacoes A... ... ».

J& acima se procurou deixar claro nao haver qualquer duvida que o HH teve
perfeita consciéncia de nao estar a constituir novo depdsito a prazo.

Mas, entdo, se nao estava a entregar € 150.000,00 para constituir um depdsito
a prazo, a entrega era para qué?

Admitamos que o funciondrio do “Banco 2..., SA”, nao esclareceu o HH, seja
quanto a natureza juridica e econdmica de uma obrigacao, seja quanto a
estrutural diferenca desta face a uma acgao, ou, na outra ponta do espectro de
risco, a um depdsito a prazo.

Mas nem sequer identificou pelo nome o produto que estava a ser subscrito?

E o HH nao o quis saber para posteriormente poder identifica-lo nos extractos
relativos a sua posigao face ao banco, que razoavelmente sabia que iria
receber?

Afirma-lo nao é razoavel, contraria a ideia transmitida pelas inimeras
testemunhas inquiridas de o HH ser pessoa ponderada, cuidadosa e cautelosa
com os seus investimentos, e, mais importante, nao encontra respaldo em
qualquer meio probatorio produzido.
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Concluindo, deve determinar-se a eliminagdao do ponto 16- da matéria de facto
provada, e a sua inclusao no elenco dos factos nao provados, como alinea i) -
expurgada, como se disse, da referéncia a mengao notoriamente conclusiva de
estarmos perante produto «de risco».

O ponto 17- dos factos provados

A discordancia do recorrente, quanto a este ponto, restringe-se ao segmento
final «tal como era do conhecimento dos funcionarios da ré», pretendendo a
sua eliminacgao - conhecimento referido ao HH como pessoa avessa ao risco
quanto aos seus investimentos.

Isto porque, na sua perspectiva, nao foram produzidos meios de prova que
permitam afirmar o conhecimento pelos funciondrios do “Banco 2..., SA”,
quanto ao perfil de investidor do falecido HH.

Quanto a este aspecto, dir-se-ia obviamente, nao lhe assiste qualquer razao.
Pretender que as instituicdes bancarias, no ambito do seu giro comercial, e
desde que ha actividade bancdaria, ndo mantém e nao actualizam as
informagoes mais relevantes relativas aos seus clientes, entre elas o perfil de
cada um quanto aos investimentos feitos e perspectivados fazer, é, com todo o
devido respeito, simples exercicio de retdrica descolado da realidade da vida.
Afigura-se 6bvio que cada instituicao bancdaria avidamente recolhe as
informagoes que relevam quanto aos potenciais interesses dos seus clientes
pela contratacao dos mais diversos produtos bancarios, trate-se de mutuos
destinados ao consumo, ao investimento ou ao apoio a tesouraria, de aquisigcao
de produtos financeiros [acgOes, obrigacoes, titulos de participacao, etc, etc],
de contratos de seguro, etc, etc.

E, por isso, sendo o falecido HH cliente do “Banco 2..., SA”, havia pelo menos
mais de 4 anos [tendo por referéncia Outubro de 2004 - veja-se como os
extractos bancarios juntos a contestagao como documento 1 se iniciam em
Julho de 2000], e sendo o HH reconhecidamente avesso a dlea na realizacao
dos seus investimentos [ponto 12- da matéria de facto provadal, ndo temos
qualquer duvida em concluir, de acordo com o que se considera a absoluta
normalidade do acontecer, que os funcionarios do “Banco 2..., SA”, conheciam
essa predisposicao do seu cliente.

Nesta parte improcede o recurso.

B)

Em primeiro lugar, atendendo ao disposto no primeiro segmento do n® 2 do
artigo 122 do Cddigo Civil [quanto a lei dispde sobre as condigdes de validade
substancial ou formal de quaisquer factos ou sobre os seus efeitos, por
principio apenas se aplica aos factos novos], aqui somente se devera
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considerar a regulamentacao legal vigente no momento da invocada retengao
de informacao que os autores imputam aos funcionarios do “Banco 2..., SA”,
facto ilicito que alegadamente tera conduzido a subscrigcao de obrigagoes pelo
falecido HH em Outubro de 2004 [cfr artigos 1292 a 149, 162, 209, 282, 299, 33¢
e 369, todos da petigao inicial] - ou seja, quanto ao dever de informar e
esclarecer que no caso em apreco impendia sobre o intermediario financeiro,
deve aplicar-se o Codigo de Valores Mobilidrios na redacgao introduzida pelo
Decreto-Lei n® 66/2004, de 24 de Marco, nao obstante, como serao doutrina e
jurisprudéncia hoje pacificas, a reforma introduzida pelo Decreto-Lei n? 357-
A/2007, de 31 de Outubro, neste campo ter-se-a limitado a concretizar
valoracoes que poderiam e deveriam ja ser retiradas das regras anteriormente
vigentes.

Nao haverd grande duvidas relativamente ao contetido dos deveres gerais de
informacgao e esclarecimento que, ja em 2004, impendiam sobre o
intermediario financeiro, relativamente a pessoa do investidor, no momento da
concretizacao do investimento.

No ambito de um mercado altamente técnico e especializado como o mercado
de capitais, o encontro entre as vontades negociais das entidades emitentes
dos titulos e dos investidores nao resulta do contacto directo entre «alienante»
e «adquirente», antes é exclusivamente promovido por técnicos que, de forma
remunerada, por conta, em nome e no interesse dos interessados na
comercializagao dos titulos, asseguram a concretizagao das transacgoes - isto
€, na esséncia prestam um servigo [artigo 11542 do Cdodigo Civil].

“A intermediagcdao no mercado de valores mobilidrios deve ser entendida num
sentido muito amplo, que contempla o conjunto de atividades dirigidas ao
relacionamento da oferta e da procura com vista ao adequado funcionamento
do mercado. Este conceito é de inspiragao econdémico-financeira, nao
correspondendo a qualquer categoria ou agregado conhecido no vocabuléario
do direito comum. Assim se compreende que nele se integrem atos que
juridicamente se qualificariam como prestagao de servigos, mediagao ou
mandato mas também outros que sao exercidos pelos intermediarios
financeiros por sua propria conta” [Prof. Carlos Ferreira de Almeida, in “As
transacgoes de conta alheia no ambito da intermediagao no mercado de
valores mobiliarios”, Direito dos Valores Mobiliarios, 1997, Lisboa, LEX,
pagina 292].

Ou seja, a actividade de intermediacao financeira agrupa um grande conjunto
de tipos negociais, de que constituem espécies a ordem, a gestdo de carteira,
a assisténcia técnica, econémica e financeira, a colocacao, a tomada firme, a
recolha de intencgdes de investimento, o registo e deposito, a que serao
aplicaveis as normas contratualmente fixadas [artigo 4062 do Cddigo Civil], as
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regras legais em cada sub-hipdtese especialmente previstas [artigos 3212 a
3512 do Cddigo dos valores Mobiliarios] e, na sua falta, as disposi¢coes que
regulam o mandato civil [artigo 11562 do Cdédigo Civil; n? 3 do artigo 12 do
Decreto-Lei n? 163/94, de 04 de Junho].

Ao “Banco 2..., SA”, instituicao de crédito com autorizagao para agir como
intermedidrio financeiro, estava aberto o exercicio da actividade traduzida na
execucao de ordens relativas a valores mobilidrios, [alinea a) do n® 1 do artigo
2932 do Cddigo dos Valores Mobilidrios], nesse exercicio impondo-se-lhe que
actuasse no sentido da proteccao dos legitimos interesses dos seus clientes [n?
1 do artigo 3042 do Cddigo dos Valores Mobilidrios], com observacado dos
ditames da boa fé, de acordo com padroes de diligéncia, lealdade e
transparéncia [n? 2 do artigo 3042 do Cédigo dos Valores Mobiliarios], para tal
em principio devendo informar-se junto do cliente sobre os conhecimentos e
experiéncia deste no que respeita ao tipo especifico de instrumento financeiro
ou servico oferecido ou procurado [n? 3 do artigo 3042 do Codigo dos Valores
Mobiliarios], obrigacdes que se impdem as pessoas que concretamente
participem nessa actividade de intermediacao [n2 5 do artigo 3042 do Codigo
dos Valores Mobiliarios].

A ordem, acto juridico em que se funda a legitimidade da actividade levada a
cabo pelo intermediario financeiro num determinado momento quanto a um
determinado produto, e que notoriamente corresponde a situagdo em causa
nos autos, tem de ser compreendida no quadro de uma relagao contratual pré-
existente [cfr, sobre a questao, o decidido pelo Supremo Tribunal de Justica
nos seus acordaos de 15 de Novembro de 2007, processo n? 07B3093, e de 23
de Marcgo de 2021, processo n? 1/19.5T8LRA.C1.S1, ambos disponiveis em
www.dgsi.jstj.pt/; e ainda o estudo do Prof. Menezes Leitao “Actividades de
Intermediacao e responsabilidade dos Intermediarios Financeiros”, in “Direito
dos Valores Mobiliarios”, volume II, Coimbra Editora, 2000, paginas 129 e ss].
A «(...) actuagao do intermediario financeiro pressupode a existéncia de um
negocio antecedente - que serve de base a subscrigao ou transaccgao de
valores mobiliarios, assumindo-se estas operagoes como negoécios de execugao
da relacao de cobertura» [acordao do ST] de 15 de Novembro de 2007, acima
referido], e é nesse quadro que deve ser perspectivado o (in)cumprimento dos
deveres de informacao.

Estes, impostos sobre o intermediario financeiro como garantia do
esclarecimento do investidor quanto aos efeitos e consequéncias, para si, da
ordem de compra de um valor mobilidrio, mostravam-se [e mostram-se]
genericamente elencados nos artigos 72 e 3122 do Cddigo dos Valores
Mobiliarios, destacando-se, no caso, o dever de informar quanto aos riscos
envolvidos nas operagoes a realizar [alinea a) do n? 1 do artigo 3122 do Cédigo
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dos Valores Mobiliarios], sendo a extensao e profundidade da informacao
exigivel determinadas pelo grau de conhecimento e experiéncia do cliente [n?
2 do artigo 3122 do Cédigo dos Valores Mobiliarios], mas sempre devendo a
informacgao ser completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita [artigo 7¢
do Cédigo dos Valores Mobiliarios].

Nos contratos de intermediacao financeira que sejam celebrados com
investidores nao qualificados [melhor dizendo, nao institucionais] estes sao
equiparados a consumidores para efeito da aplicagao do regime sobre
clausulas contratuais gerais [n2 1 e 2 do artigo 3212 do Codigo dos Valores
Mobiliarios, na referida redacgao], o que convoca a aplicabilidade, no
relacionamento negocial entre o intermediario financeiro e o seu cliente
investidor nao qualificado, do regime consagrado no Decreto-Lei n? 446/85, de
25 de Outubro [designadamente as especiais regras relativas aos deveres de
comunicacgao e de informacao e ao 6nus da prova quanto ao (in)cumprimento
de tais deveres - artigos 52 e 62 deste diploma].

Hoje, também é certo, mostra-se pacificada a polémica em torno do énus de
demonstracao da violagdao dos deveres de informacao a cargo do intermediario
financeiro, na medida em que o Supremo Tribunal de Justica uniformizou
jurisprudéncia na matéria, com o seguinte sentido - «No ambito da
responsabilidade civil pré-contratual ou contratual do intermedidrio
financeiro, nos termos dos artigos 7.2, n.2 1, 312.2, n.? 1, alinea a), e 314.2 do
Codigo dos Valores Mobilidrios, na redacdo anterior a introduzida pelo
Decreto-Lei n? 357-A/2007, de 31 de outubro, e 3422, n? 1, do Cddigo Civil,
incumbe ao investidor, mesmo quando seja ndo qualificado, o 6nus de provar a
violagdo pelo intermedidrio financeiro dos deveres de informagdo que a este
sdo legalmente impostos» [acordao de uniformizacao de jurisprudéncia n®
8/2022, de 06 de Dezembro de 2021, publicado no Didrio da Republica, I série,
de 03 de Novembro de 2022].

Seja como for, afigura-se 6bvio nao assistir razao ao recorrente quando afirma
[conclusoes 142, 158, 172 e 182] que os riscos a que se refere o artigo 3122 do
Coddigo dos Valores Mobilidrios serao apenas os inerentes ao contrato de
mediacao propriamente dito, parecendo claro que neles essencialmente se
incluirao os que decorrerao dos actos praticados em seu cumprimento,
designadamente no que respeita as ordens de aquisi¢cdao de produtos
financeiros [caso contrario dificilmente surgiria compreensivel o sentido na
norma da expressao «operagoes a realizar». Recuperemos, a este propdsito, e
com o sentido que se deixa expresso no texto, as elucidativas palavras do Prof.
Pinto Monteiro, a fls 14 do parecer da sua autoria junto em fase de alegacgoes:
«Assim sendo, o quantum de informag¢do necessdrio para que os clientes
possam tomar uma decisdo esclarecida e fundamentada sobre a subscricdo de
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uma obrigacdo deve necessariamente incluir matérias como 0s seus riscos e
natureza, embora a extensdo e profundidade da informagdo a prestar dependa
do “grau de conhecimentos e de experiéncia do cliente”, variando aquelas na
razdo inversa deste, nos termos do n? 2 do artigo 3122 do CVM» (sublinhado
nosso)].

Isto posto, centremo-nos no conjunto dos factos apurados quanto as concretas
circunstancias que rodearam a emissao da ordem de compra do produto
financeiro «...» pelo falecido HH, cumprida pelo “Banco 2..., SA”, em Outubro
de 2004.

Como decorre da documentacgao junta aos autos, as duas partes mantinham
relagdo negocial ja ha pelo menos mais de 4 anos, no ambito da qual o HH
sempre apresentou perfil conservador no que respeita aos investimentos do
seu dinheiro, sendo que, até essa data, sempre o aplicou em depdsitos a prazo,
o que obviamente era do conhecimento dos funcionarios do “Banco 2..., SA”
[pontos 12- e 17- da matéria de facto provadal.

Ao HH nao foi prestada qualquer informacao quanto a natureza do produto
financeiro em questao, designadamente quanto as caracteristicas de uma
obrigacao em geral, ou daquelas obrigagdes em concreto [pontos 11- e 23- da
matéria de facto provadal, antes apenas lhe sendo dito tratar-se de um
produto sem risco de perda do capital e com rentabilidade assegurada, nesses
aspectos semelhante a um depdsito a prazo [ponto 10- da matéria de facto
provada], ao ponto de o HH supor estar a aplicar o seu dinheiro num produto
financeiro do préprio banco [ponto 13- da matéria de facto provadal.

E é enquadrando estes factos no conjunto de regras legais aplicaveis acima
enunciadas que devemos aferir se o intermedidrio financeiro em concreto
(in)cumpriu a obrigagao de informacgao que sobre si pendia, isto é, «se
forneceu toda a informacgao que lhe era possivel e exigivel fornecer, face ao
perfil do cliente e as suas necessidades informacionais» [acérdao do Supremo
Tribunal de Justica de 18 de Setembro de 2018, processo n®
20403/16.8SLB.L1.S1, disponivel em www.dgsi.jstj.pt/].

Do que obviamente decorre que as «vdrias publicacées doutrinais,
nomeadamente os pareceres juntos aos autos, subscrito um pelo Prof. Pinto
Monteiro e outro pelo Prof. Menezes Cordeiro, apenas servem para debate da
matéria na generalidade» [acérdao do Supremo Tribunal de Justica de 17 de
Janeiro de 2023, processo n® 6695/18.1T8PRT.P1.S1, disponivel em https://
juris.stj.pt/6695%2F18.1T8PRT.P1.S1/xMU3HbgcZargW_gdAB56xfomFEs?
search=1qUDhUj2y8V96CMAY(s]

Ora, com todo o devido respeito, no caso concreto, afigura-se evidente que a
informacao transmitida ao HH quanto ao produto financeiro em causa, tendo
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em consideracgao o perfil e a idade do investidor em presencga, nao cumpre as
exigéncias de completude, verdade, clareza e objectividade impostas pelo
artigo 72 do Codigo dos Valores Mobiliarios, desde logo porque nem sequer
abriu ao HH a possibilidade de ponderar as efectivas e reais diferencas entre a
constituicao de um deposito a prazo e a subscrigao de uma obrigacao, bem
como as garantias de cumprimento associadas a cada uma de tais realidades
[veja-se, numa situacao com inumeras semelhancas a dos presentes autos, o
decidido pelo Supremo Tribunal de Justica no seu acérdao de 18 de Setembro
de 2018, processo n? 20403/16.8SLB.L1.S1, acima ditado] - o primeiro, como
se disse, encerrando no seu nucleo essencial a entrega de dinheiro para
guarda e posterior devolucao pela entidade a quem o dinheiro foi entregue,
independentemente da remuneracao do capital; a segunda conferindo ao seu
titular um direito de crédito perante o emitente de um titulo [n® 1 do artigo
3482 do Cddigo das Sociedades Comerciais].

Tanto mais que o n? 2 do artigo 3042 do Cdédigo dos Valores Mobilidrios toma
por modelo de actuacao, quanto aos intermediarios financeiros, a conduta de
um sujeito com diligéncia muito acima da média valorativa.

Ou seja, para esse sujeito diligentissimo que em 2004 deveria constituir o
modelo de conduta dos funcionarios do “Banco 2..., SA”, na relagdao com o HH,
a informacgao prestada nao foi completa [porque nao esclareceu quanto as
diferencas substanciais entre o produto que estava ser subscrito e os negdcios
em que o HH habitualmente aplicava os seus dinheiros], nao foi verdadeira
[porque criou a possibilidade de o HH pensar, e consequentemente decidir,
que estava a integrar no seu patrimoénio algo semelhante a um depdsito a
prazo, tendo como contraparte o préprio banco], nem clara ou objectiva
[misturando 2 realidades que sao juridica e economicamente diversas,
confusao que potenciava a decisao do HH de subscrever o produto em causal.
Do que resulta que os funcionarios do “Banco 2..., SA”, ndo procederam a
transmissao da informacao, em termos que possibilitassem a sua assimilagao
pelo seu destinatario, quanto a natureza do concreto instrumento financeiro
em causa [cfr, a proposito, fls 18 do parecer do parecer da autoria Prof. Pinto
Monteiro a fls 14 junto em fase de alegagoes].

Mostra-se claramente demonstrado o incumprimento pelos funcionarios do
“Banco 2..., SA”, do dever de informacao que lhes incumbia respeitar no
exercicio da actividade de intermediacao financeira, ou seja, a pratica de um
acto contrario a lei [ilicito], que se presume culposo [n? 2 do artigo 3142 do
Cédigo dos Valores Mobiliarios, na redaccao vigente em 2004. A talho de foice,
sempre se dird que o ambito desta presuncgao parece bastante mais vasto que
a consagrada no n? 1 do artigo 7992 do Cddigo Civil, na medida em que se
estende a responsabilidade extra-contratual e que em qualquer caso se aplica
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na hipdtese de violagao de deveres informativos (cfr, a este propodsito, a
posicao do Prof. Engracia Antunes, in Deveres e Responsabilidade do
Intermedidrio Financeiro - alguns aspetos, Cadernos do Mercado de Valores
Mobiliarios, n.2 56, 2017, pagina 46)], e nesse incumprimento se funda o dever
de indemnizar a cargo do intermedidrio financeiro [n2 1 do artigo 314¢ do
Cddigo dos Valores Mobilidrios, sempre na redacgao vigente em 2004],
independentemente da natureza contratual ou extra-contratual da
responsabilidade civil em causa.

C)

O réu invoca a prescrigao do direito que os autores pretendem fazer valer,
afirmando o decurso do prazo de 2 anos consagrado no n® 2 do artigo 324° do
Cddigo dos Valores Mobilidrios, na redaccgao vigente em 2004 [e que foi a
redaccao origindria do CVM, mantendo-se intocada durante mais de 20 anos
até ao Decreto-Lei n? 99-A/2021, de 31 de Dezembro], com o seguinte teor
literal - salvo dolo ou culpa grave, a responsabilidade do intermediario
financeiro por negocio em que haja intervindo nessa qualidade prescreve
decorridos dois anos a partir da data em que o cliente tenha conhecimento da
conclusao do negdcio e dos respetivos termos.

A responsabilidade do intermedidrio financeiro pela sua actuacao no ambito
de um contrato de intermediacao financeira, na redaccao do CVM vigente em
2004, encontrava-se sujeita a dois prazos de prescrigao distintos: se a
actuacao ilicita resultasse de dolo ou culpa grave, a responsabilidade
prescreveria no prazo de prescrigao ordinaria previsto no artigo 3092 do
Cddigo Civil; nas restantes situacgoes, a responsabilidade prescreveria no
prazo de 2 anos a partir da data em que o cliente tivesse conhecimento da
conclusao do negdcio e dos respectivos termos.

Em primeiro lugar, impoe-se clarificar 2 aspectos.

Por um lado, ndo parece haver duvida que, inexistindo dolo ou culpa grave da
parte do intermediario financeiro, o dies ad quo do prazo de prescricao em
apreco deve ser feito corresponder ao momento em que o investidor toma
conhecimento da celebracao do negdcio e dos respectivos termos - negodcio
que, sera evidente, tratar-se-a aquele em que o intermediario financeiro
intervém nessa qualidade, por conta, em nome e no interesse do mandante
investidor, em “execuc¢ao da relagdao de cobertura, e nao do negécio de
intermediagao propriamente dito” [cfr, a este propodsito, e por todos, o
decidido pelo Supremo Tribunal de Justica no seu acordao de 17 de Dezembro
de 2019, processo n° 5838/16.4T8LSB.L1.S1, disponivel em www.dgsi.jstj.pt/].
Por outro, da mera presunc¢ao de actuagao culposa pelo intermedidrio
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financeiro nao decorre estarmos em presenca de actos dolosos ou gravemente
culposos, situando-se estes em diferente nivel de censura ético-juridica, para
cuja aplicagao se devem recorrer as regras gerais do 6nus da prova -
designadamente competindo a quem se pretenda prevalecer do prazo
prescricional geral de 20 anos consagrado no artigo 3092 do Cédigo Civil o
onus de demonstrar factos que permitam concluir estarmos perante actos
dolosos ou gravemente culposos [cfr, a este propodsito, e por todos, também o
decidido pelo Supremo Tribunal de Justica no seu acérdao de 17 de Dezembro
de 2019, acima identificado].

Isto posto, desde logo nao havera disputa que o processo nao fornece qualquer
elemento que verdadeiramente permita afirmar estarmos perante uma
actuacao dolosa dos servigos do entao “Banco 2..., SA” [no sentido técnico-
juridico de conhecimento das circunstancias envolventes da conduta e pré-
figuracao do seu resultado (elemento cognitivo) e adesao da vontade a pratica
do facto (elemento volitivo)] dirigida ao engano do HH.

Culpa grave consistira na actuacao contraria a que, nas mesmas
circunstancias, seria adoptada por todos os intermedidrios financeiros de
menor inteligéncia, cuidado e diligéncia, tendo por base o padrao de
normalidade desta concreta drea de actuacao; simples culpa designara a
actuagao que nao respeita os padroes de exigéncia da normalidade de tais
agentes [veja-se, a este propdsito, em termos genéricos, o ensinamento do
Prof. Antunes Varela, in “Das Obrigacoes em Geral”, Livraria Almedina,
volume I, pagina 577, nota 21].

E certo que a norma consagrada no n? 2 do artigo 3042 do Cédigo dos Valores
Mobiliarios «(...) consagra um padrao de conduta erigido a partir de um
sujeito diligentissimo, em virtude de serem exigiveis aos intermediarios
financeiros os cuidados especiais que s6 as pessoas muitos prudentes
observam” [acérdao do Tribunal da Relagdao do Porto de 10 de Setembro de
2019, processo n2 1246/18.0T8AVR.P1, disponivel em www.dgsi.jtrp.pt/; neste
sentido ainda, repetindo o que de forma unanime vem sendo afirmado na
jurisprudéncia e doutrina nacionais, veja-se a posicao de Gongalo André
Castilho dos Santos, in “A Responsabilidade Civil do Intermediario
Financeiro”, Livraria Almedina, 2008, pagina 201].

Mas «cremos que nao basta invocar o especial dever de diligéncia dos
intermediarios financeiros e a obrigagcdao de que na sua actividade adoptem
elevados padroes de diligéncia e de profissionalismo para dai concluir que
qualquer falha cometida seria sempre devida a culpa grave por inobservancia
do grau de diligéncia requerido a tal profissional. Nessa situacao a
responsabilidade do intermediario financeiro estaria sempre sujeita ao prazo
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de prescricao de 20 anos, pelo que a norma era desnecessaria ou nao tinha
campo de aplicacao. A norma so faz sentido admitindo-se que mesmo um
intermediario financeiro cuja actividade se encontra sujeita a esse dever
particular e padrao elevado pode incorrer em falhas perante o cliente que nao
podem considerar-se devidas a culpa grave. A culpa consiste um juizo ético-
juridico de avaliagdo do comportamento devido. Por isso a qualificagdo da
culpa do intermedidrio financeiro deve ter em conta a notoriedade da falha
(quanto mais notada ela devia ser, maior sera o grau de culpa), a sua
gravidade (quanto mais consequéncias tiver maior sera o juizo de censura), a
sua relevdncia para o fim social da disposi¢do legal violada (quanto mais
relevante ela for para a prossecucao dos objectivos da norma, maior sera o
grau de culpa) e a intensidade da violagdo dos deveres do intermediario
financeiro (mais grosseira a violagao dos deveres de actuacao e de cuidado,
maior a culpa). Essa avaliagcao tem, no entanto, de ser feita em contexto, em
concreto» [acordao deste Tribunal da Relagdao do Porto de 06 de Fevereiro de
2025, processo n2 652/19.8T8AVR.P1, disponivel em www.dgsi.jtrp.pt/],
avaliando o perfil do investidor, as caracteristicas dos produtos financeiros
subscritos e o conhecimento de que dispunha o intermediario ao tempo da
negociagao [esta tem sido a uniforme jurisprudéncia do nosso Supremo
Tribunal de Justica. Veja-se, a este proposito, o decidido no seu acérdao de 17
de Dezembro de 2019, acima identificado].

Principiemos por analisar a natureza do produto em questao.

Para a sua caracterizacao sera determinante conhecer as concretas posicoes
juridicas a ele inerentes, tal como resultam das condicdes da emissao e dos
documentos, registos e inscrigoes que lhes correspondam.

Com relevancia para o caso, dir-se-a nao bastar saber que se trata de uma
obrigacao, ja que os sub-tipos de obrigacdo sao inumeros [veja-se, por
exemplo, o leque de hipdteses que resulta dos artigos 3602 e 3612 do Cdodigo
das Sociedades Comerciais]: obrigagoes de taxa fixa ou variavel,
subordinadas, de capitalizagdo automatica, seniores, perpétuas, convertiveis,
com warrants, hipotecdrias, participantes, etc.

No caso em aprego nao dispomos do prospecto ou qualquer documento
informativo relativo aos titulos adquiridos, e a Gnica referéncia na peticao
inicial feita relativamente as caracteristicas daqueles foi feita constar no
artigo 28¢ da petigao inicial, onde se diz estarmos perante «obrigacoes
subordinadas», o que o réu nao contesta.

A caracteristica essencial de uma obrigacgao resulta manifesta da simples
leitura da lei - as obrigagdes conferem aos seus titulares direitos de crédito
perante a sociedade emitente [n? 1 do artigo 3482 do Cédigo das Sociedades
Comerciais], representando um simples «empréstimo» remunerado, como
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vulgarmente se ouve dizer, nesse aspecto muito semelhante a um depodsito
bancério.

O facto de ser subordinada indica-nos que, em caso de insolvéncia do
emitente, o reembolso do capital investido apenas ¢ feito apds pagamento dos
credores comuns [artigos 482 e 1772 do Cddigo da Insolvéncia e da
Recuperacao das Empresas].

Ora, passando a analise para o que € de esperar que o intermediario
financeiro conhecesse acerca do titulo em questdo no momento da negociagao,
e recuperando o que acima ficou dito, nao dispomos de qualquer elemento
minimamente indiciador que, em 2004, existisse algum risco de
incumprimento pela sociedade emitente dos titulos, quanto as obrigagoes de
pagamento de juros e/ou de reembolso do capital - ndao havia qualquer duvida
quanto a solvabilidade da sociedade emitente na data da maturidade do titulo,
até porque era titular de 100% do capital social da instituicao bancaria que
intermediou a subscricao [pontos 27- e 28- da matéria de facto provadal].

E, nesse sentido, como se referiu, qualquer investidor medianamente sagaz,
capaz, inteligente, conservador e avesso a negocios com dalea, perspectivaria a
aquisicao do produto subscrito pelo falecido HH como isenta de qualquer
risco, ou, pelo menos, encerrando risco irrisdrio e desprezivel.

Conclui-se, novamente, que em 2004 os titulos em causa mostravam-se
associados a um baixissimo risco de incumprimento, equiparavel a faléncia/
insolvéncia da instituicdo bancaria na altura integralmente dominada pela
sociedade emitente do titulo - ou seja, para qualquer intermediario financeiro
medianamente habil, diligente, competente e sagaz, em termos de risco de
incumprimento verdadeiramente equivaleria a constituicdo de um depdsito a
prazo, pelo que o que em 2004 foi transmitido ao HH [ponto 10- da matéria de
facto provada] apenas obviamente corresponde a essa percepcgao.

E, como consequéncia, a subscrigao do produto «...» na esséncia cumpria as
expectativas do HH quanto a seguranca e estabilidade do investimento dos
seus dinheiros, pelo menos tal como em 2004 era razoavelmente possivel
considerar.

Terminando a analise pela consideragao das caracteristicas pessoais do
investidor, apenas sabemos que era pessoa conservadora quanto aos seus
investimentos [pontos 12-, 14-, 15- e 17- da matéria de facto provada], de
avancgada idade, mas perfeitamente liicido e auténomo [elementos estes que,
como se disse, apenas resultam do unanimemente declarado pelas
testemunhas em audiéncia de julgamento].

Nao temos nenhuma razao para supor que nao lhe tenha sido dito que estava a
subscrever «obrigagcoes».

Dirao os autores que o HH jamais perspectivou a insolvéncia da “A..., SA”, ou a
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nacionalizacao do “Banco 2..., SA”.

Verdadeiramente, em 2004 ninguém o faria, nem sequer os profundamente
conhecedores da realidade econémico-financeira do nosso pais - tratavam-se
de entidades que inquestionavelmente perante a generalidade dos agentes
econdmicos aparentavam grande pujanca financeira.

Mas essa nao é a questao.

Do que aqui se trata é de saber se o “Banco 2..., SA”, deveria ter
expressamente advertido o HH que a subscricao dos titulos em questao trazia
consigo a possibilidade tedrica de incumprimento do dever de restituir o valor
«emprestado», findo o prazo acordado, designadamente por faléncia/
insolvéncia do emitente do titulo.

Tal possibilidade tedrica decorre da prépria esséncia do tipo de instrumento
financeiro «obrigacdo», e o seu conhecimento, salvo sempre melhor opiniao,
deve presumir-se no investidor nao qualificado médio [no sentido de
medianamente informado, diligente, sagaz, capaz e competente - um
«destinatario com cuidado, zelo e atencao médios, colocado na situacao do
destinatario concreto, nomeadamente no que toca as capacidades,
conhecimentos e experiéncia deste» (...)», sendo relativamente a esse
destinatario que «(...) vamos determinar a forma de apresentacao da
informacao, tendo nomeadamente em conta a complexidade da apresentacao,
a linguagem utilizada, o recurso a férmulas matematicas e a conceitos de
ambito especificamente econémico, juridico ou financeiro, etc» (acérdao do
ST] de 16 de Junho de 2015, processo n? 1880/10.7TVLSB.L1.S1, disponivel
em www.dgsi.jstj.pt/)], ndao sendo de impor ao intermedidrio financeiro que
expressamente o saliente.

Logo, necessariamente sabendo o HH que estava a investir num produto que
nao era um depoésito a prazo; mas correspondendo esse produto as
caracteristicas de seguranca e estabilidade que o HH procurava ao realizar os
seus investimentos, tal como era razoavel supor em 2004; e presumindo-se no
HH um grau de entendimento e competéncia absolutamente normais;
considera-se que a violagao dos deveres de informagao acima apontada aos
servigos do “Banco 2..., SA”, ndo atinge o limiar da culpa grave.
Consequentemente, é de 2 anos o prazo de que o HH ou os seus sucessores
dispunham para fazer o seu direito de indemnizacdo sobre o aqui réu - n° 2 do
artigo 3242 do Cdédigo dos Valores Mobiliarios, na sua redacgao originaria.
Prazo que se iniciou no momento em que, razoavelmente, os termos do
negocio foram conhecidos pelos titulares do direito.

Ora, a maturidade dos titulos financeiros subscritos da-se em 2014 [ponto 20-
da matéria de facto provada], e em Novembro de 2015 cessaram quaisquer
pagamentos com fundamento nessa subscricao [ponto 21- da matéria de facto
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provadal, nao tendo sido reembolsado o capital investido, e sendo a
responsabilidade por esse facto atribuida pelo réu a “A..., SA” [ponto 22- da
matéria de facto provadal.

Consequentemente, afigura-se 6bvio que pelo menos em Novembro de 2015 os
aqui autores [ja que o HH faleceu em Junho de 2006] ficaram cientes que aos
titulos em questao nao se encontrava associada qualquer garantia de
reembolso do capital ou do pagamento dos juros, e que esses pagamentos
seriam da responsabilidade da “A..., SA”, [posteriormente redenominada de
“B..., SGPS, SA”] declarada insolvente em Junho de 2016 [estes ultimos factos
publicos e notérios].

A presente acgao foi instaurada em Janeiro de 2024, claramente apds o
decurso do prazo prescricional.

Mostra-se prescrito o direito de indemnizacao que os autores pretendem fazer
valer.

O que prejudica a andlise da questdo acima enunciada em D).

O recurso deve proceder.

*

Sumario - n? 7 do artigo 6632 do Cddigo de Processo Civil:

....................................
....................................

....................................

Dispositivo:

Pelo exposto, acordam os Juizes que integram a 32 seccao deste Tribunal da
Relacao do Porto em conceder provimento ao recurso, nos seguintes termos:
I- determina-se a alteragdao da redaccgao dos pontos 10-, 14- e 15- da matéria
de facto provada, bem como do ponto f) do elenco dos factos nao provados,
passando os mesmos a constar da seguinte forma:

10- Na altura da aquisi¢do das referidas obrigagdes, o funciondrio do “Banco
2..., SA”, informou o falecido HH que se tratava de um produto sem risco de
perda do capital e com rentabilidade assegurada, nesses aspectos semelhante
a um depdsito a prazo;

14- O que motivou a autorizagdo de compra por parte do falecido pai dos
Autores foi o facto de lhe ter sido dito inexistir risco de perda do capital
investido, beneficiando de taxa de juro superior a de um depdsito a prazo;
15- O falecido pai dos Autores atuou na convicgdo de estar a colocar o seu
dinheiro numa aplicagdo tdo segura como um depdsito a prazo, nos termos
referidos em 10-;

f) que a ré nunca tivesse dito que o Banco garantiria fosse o que fosse quanto
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ao cumprimento ou incumprimento das obrigagées da A...; e que o funciondrio
do “Banco 2..., SA”, tenha dito ao HH que o Banco 2... garantia o reembolso do
capital investido na compra das referidas obrigagoes;

II- determina-se a eliminacao do ponto 16- da matéria de facto provada;

III- determina-se a inclusao de um ponto i) ao elenco dos factos nao provados,
com a seguinte redacgao: se o falecido pai dos Autores tivesse percebido que
poderia estar a dar ordem de compra de obrigagoées A... ... , produto em que o
capital ndo era garantido pelo Banco 2..., ndo o autorizaria;

IV- pela procedéncia da excepgao peremptoria de prescrigao, revoga-se a
decisao de 12 instancia, absolvendo na integra o réu dos pedidos contra si
formulados pelos autores.

Custas, da acgao e do recurso, a cargo dos autores - artigo 5272 do Codigo de
Processo Civil.

Notifique.

Porto, 8/5/2025

Antoénio Carneiro da Silva
Anténio Paulo Vasconcelos

Carlos Cunha Rodrigues Carvalho
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