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   PALAVRAS DOS COORDENADORES

   As III Jornadas Luso-Brasileiras de Responsabilidade Civil convidaram-nos a refletir sobre a relação entre a responsabilidade e a pessoalidade. Se com base no tópico “Pessoa, Direito e Responsabilidade” pudemos, durante dois dias, debater muitos e importantes aspetos dogmáticos da responsabilidade civil, tornou-se também evidente a negação do formalismo com que, noutras épocas, o direito foi mascarado. O encontro anual de juristas portugueses e brasileiros (mas também espanhóis e de outras nacionalidades) garantiu-nos, assim, a problematização do próprio sentido do direito que, radicando na ideia de autonomia personalista, necessariamente responsável, nos oferece o princípio da responsabilidade – enquanto princípio normativo positivo, transpositivo e suprapositivo – como sustentáculo das soluções de quid iuris que se encontram para aqueles problemas de primeiro grau. A riqueza das reflexões ensaiadas nestas III Jornadas Luso-Brasileiras de Responsabilidade Civil impele-nos a torná-las públicas, oferecendo ao público em geral uma coletânea de textos que, de forma enriquecida, fazem memória dos principais ensinamentos partilhados. É essa memória pública que ganha corpo através da obra que agora se publica.

   Os coordenadores 

   Mafalda Miranda Barbosa
Nelson Rosenvald
Francisco Muniz

  



   CRISE BANCÁRIA E RESPONSABILIDADE CIVIL: ANÁLISE DA JURISPRUDÊNCIA 
PORTUGUESA RECENTE1


   Adelaide Menezes Leitão

   Professora-Associada da Faculdade de Direito da Universidade de Lisboa..

   Sumário: 1. Regras especiais para a insolvência dos bancos. 2. Modelos de resposta à crise bancária. 3. Os modelos de intervenção bancária afectam o funcionamento da responsabilidade civil pelos danos causados pela insolvência bancária. Jurisprudência portuguesa.

   Na presente sessão, dedicada às consequências da insolvência bancária nas acções de responsabilidade civil, consideramos essencial responder a três perguntas. A primeira incide sobre se se justifica consagrar regras especiais para a insolvência dos bancos. A segunda respeita aos modelos concretos de resposta à insolvência bancária no ordenamento jurídico nacional. A terceira concerne a saber se esses modelos afectam a possibilidade de funcionamento do instituto da responsabilidade civil pelos danos causados pela insolvência bancária.

   1. REGRAS ESPECIAIS PARA A INSOLVÊNCIA DOS BANCOS

   Na doutrina estrangeira discute-se se as instituições bancárias devem ou não estar sujeitas ao Direito da Insolvência comum2. No ordenamento jurídico nacional, o art. 2º, n. 2, b) do CIRE determina que as instituições de crédito e as sociedades financeiras estão subtraídos, regra geral, ao regime da insolvência3. Convém compreender se a referida especialidade se justifica.

   Ao longo do século XX registaram-se crises no sector financeiro, especialmente a crise de 1929, que revelaram a falta de mecanismos adequados para lidar com situações de insolvência bancária. Desde a referida crise que se discute nos EUA a necessidade de regras especiais para os bancos, que permitam proteger as economias da instabilidade financeira e das perdas individuais dos depositantes. Deve ser equacionado se este conjunto de regras para a crise bancária deve ser um Direito da Insolvência especial ou um puro Direito Bancário, com um regime em que os princípios insolvenciais são completamente postos de lado4.

   A justificação para um especial tratamento da insolvência bancária assenta no papel único que os bancos desenvolvem na economia. Com efeito, os bancos são fundamentais em termos de serviços financeiros essenciais, tais como a concessão de crédito, os depósitos bancários e o sistema de pagamentos5. Por outro lado, a especialidade dos bancos assenta na sua vulnerabilidade devido à sua exposição à perda de confiança pública, bastando uma notícia menos positiva para a corrida ao levantamento dos depósitos bancários e à dificuldade de obtenção de crédito junto de outras instituições bancárias. Em razão da referida dependência da confiança, a crise bancária envolve a possibilidade de danos a todo o sistema económico: o chamado risco de contágio ou risco sistémico6. 

   Assim, a lei necessita antes de mais de enquadrar a prevenção da insolvência bancária. Mas, para além de medidas preventivas, o sistema jurídico tem de encontrar medidas correctivas que permitam lidar com bancos já insolventes. É, neste contexto, que em diversos ordenamentos jurídicos surge legislação bancária especial e são criadas autoridades nacionais com funções de supervisão bancária7. Ora, a realidade tem demonstrado que, muitas vezes, a forma de solução da insolvência bancária é determinada através de procedimentos decididos ad hoc. Esta situação resulta do facto de, em alguns ordenamentos jurídicos, não existir legislação especial para lidar com a insolvência bancária, ou haver uma sujeição das instituições bancárias à legislação insolvencial comum8.

   Note-se que nem sempre a legislação sobre insolvência é completamente inadequada aos bancos. Áreas como a avaliação do activo, a verificação das reclamações dos credores e a liquidação do património seguem regras próximas da insolvência de qualquer sociedade comercial. Assim, no passado, alguns ordenamentos jurídicos europeus aplicavam aos bancos a legislação da insolvência como lei geral, apenas afastada em caso de existência de normas especiais. 

   Esta situação é completamente distinta nos EUA, em que o Congresso norte-americano optou por aprovar um regime especial de insolvência bancária. Desde o National Bank Act de 1864 que se encontra consagrado um regime especial de insolvência bancária, tendo sido criada em 1933 uma única autoridade competente nesta matéria, bem como um fundo de garantia dos depósitos (Federal Deposit Insurance Corporation). Iniciava-se, assim, uma interessante clivagem entre o direito norte-americano e o europeu no sentido de ser da competência de uma autoridade administrativa e não dos tribunais a aplicação da legislação de insolvência. Porém, esta solução mantém-se controversa mesmo no ordenamento jurídico norte-americano. Efectivamente, há quem defenda que os bancos insolventes não deviam ser submetidos à autoridade de regulação e supervisão por já não se encontrarem aptos a desenvolver a actividade bancária, mas antes ser tratados como uma qualquer outra sociedade comercial e sujeitos ao regime geral da insolvência. Outros autores preconizam que quem deve decidir integralmente se um banco se encontra insolvente é a autoridade de regulação e supervisão e não os tribunais9. 

   Registou-se, assim, uma tendência no sentido de paulatinamente substituir os poderes judiciais pelos poderes de autoridades de supervisão, com base na argumentação de que os bancos têm de estar sujeitos a um corpo legislativo próprio, completamente distinto do Direito da Insolvência. Tal resulta da necessidade de intervenção administrativa ainda antes da situação de insolvência, sendo que na legislação insolvencial comum a iniciativa judicial se encontra na mão dos credores ou do devedor. Distintamente, na insolvência bancária os credores não têm qualquer iniciativa, estando a actuação centralizada na autoridade de supervisão10.

   Assim, a legislação bancária confere significativos poderes de intervenção à autoridade administrativa, – no limite o de decidir resolver o banco –, enquanto a legislação insolvencial define condições prévias para que os procedimentos judiciais possam ser iniciados. Acresce que o conceito geral de insolvência enquanto impossibilidade de cumprimento das obrigações vencidas é inadequado para avaliar a insolvência dos bancos11, pelo que deve caber à autoridade administrativa o papel de determinar, com alguma discricionariedade, se o banco se encontra em insolvência12.

   Porém, as autoridades reguladoras têm vindo a ser acusadas de actuar de forma autoritária, não tomando em consideração os interesses dos credores, o que denuncia o enorme distanciamento entre o Direito da Insolvência e o Direito Bancário. São conhecidos os poderes dos credores no processo de insolvência, enquanto que no processo administrativo de intervenção bancária nem os credores nem os accionistas têm qualquer papel. Assim, a sua reacção fica limitada a acções judiciais, nos tribunais administrativos, contra os actos tomados pela autoridade de supervisão13. A actuação da autoridade administrativa justifica-se pela necessidade de proteger os depositantes bancários, atendendo à demora dos processos judiciais, que pode permitir a dissipação de activos. 

   No Direito da Insolvência o valor a proteger é o de permitir aos credores à máxima recuperação possível, mutatis mutandis no Direito Bancário o valor superior é o da estabilidade financeira e apenas, em segunda linha, o de evitar as perdas dos depositantes. O interesse público de evitar o risco sistémico justifica a não aplicação do princípio da igualdade de tratamento dos credores14.

   Quer o direito norte-americano quer o direito europeu evoluíram no sentido de subtrair os bancos à legislação de insolvência comum devido às características especiais da actividade bancária. No domínio desta evolução, a nível europeu, cumpre uma referência à Directiva 2014/59 UE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 201415. 

   Nos Estados Unidos, a lei Dodd Frank Wall Street Reform and Consumer Protection Act, aprovada pelo Presidência Obama, no dia 21 de Julho de 2010, surge como resposta à crise financeira de 2008. Esta legislação, que contém disposições para evitar a criação de bancos too big too fail, procurava aumentar a regulação e responsabilizar o sistema financeiro pela insolvência das instituições bancárias passando de um sistema de bail out para um de bail in, e ainda proteger os consumidores das práticas financeiras abusivas. Esta lei está na base da Directiva 2014/59 UE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, atrás citada, que estabelece um enquadramento para a recuperação e a resolução de instituições de crédito e de empresas de investimento e do Regulamento (UE) n. 806/2014 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de julho de 2014, que estabelece regras e um procedimento uniformes para a resolução de instituições de crédito e de certas empresas de investimento no quadro de um Mecanismo Único de Resolução e de um Fundo Único de Resolução bancária. A aproximação entre a legislação europeia e a norte-americana em matéria de respostas à insolvência bancária, existente também em outras áreas jurídicas, denota a americanização do direito europeu.

   A Directiva 2014/59 UE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, estabelece regras e procedimentos relativos à recuperação e à resolução das instituições de crédito e de empresas de investimento, visando evitar o risco sistémico como consequência da insolvência bancária e apresenta um modelo que evite o recurso ao dinheiro dos contribuintes para salvar instituições financeiras. O grande objectivo da Directiva é a estabilidade dos mercados financeiros na União Europeia, uma condição essencial para o estabelecimento e o funcionamento do mercado interno16.

   A Directiva estabelece a obrigatoriedade das instituições financeiras adoptarem planos de recuperação (art. 5º), aplicáveis também a grupos (art. 7º), que deverão ser avaliados pelas autoridades competentes (arts 6º e 8º). Os planos de recuperação têm de contemplar quatro indicadores, que podem ter natureza qualitativa ou quantitativa, que se referem à situação financeira da instituição e que devem ser verificados facilmente (art. 9º). Os bancos devem adoptar planos de recuperação provisórios. Os planos devem ser pensados para todo o grupo avaliando o impacto das medidas em todas as entidades do grupo. Para além dos planos de recuperação, a Directiva prevê a elaboração por parte da autoridade de resolução de planos de resolução, incluindo mais uma vez os grupos (arts. 10º a 14º).

   A Directiva procura colocar à disposição das autoridades dos Estados-membros um conjunto de instrumentos para uma intervenção precoce e rápida nas instituições financeiras em situação precária ou insolvência de modo a garantir a continuidade das suas funções financeiras e económicas, minimizando o impacto da insolvência no sistema financeiro e económico. Há poderes de intervenção precoce das autoridades reguladoras que passam designadamente pela destituição dos membros da direcção de topo ou do órgão de administração ou pela nomeação de um administrador temporário para substituir ou trabalhar em conjunto com a administração (arts. 27º a 30º).

   Ao nível da harmonização, a Directiva estabelece regras mínimas comuns que regulamentam a resolução das instituições. Aplica-se também às filiais de bancos, pois a crise evidenciou que a insolvência de uma entidade afiliada pode repercurtir-se facilmente na solvência de todo o grupo e ter implicações sistémicas, pelo que é necessário que as autoridades tenham mecanismos de resolução do grupo.

   Segundo a Directiva, as autoridades de resolução operam no âmbito de uma gestão de crises. A Directiva admite que a utilização dos instrumentos e dos instrumentos e dos poderes de resolução que contempla podem pôr em causa o direito de propriedade relativamente aos accionistas e a igualdade de tratamento de credores. Por essa razão, apenas devem ser adoptadas medidas de resolução se tal for necessário à defesa do interesses público, e qualquer interferência dos direitos dos accionistas e dos credores resultantes das medidas de resolução deverá ser compatível com a carta de Direitos Fundamentais da União Europeia17. A resolução deve ser aplicada de forma proporcionada. Se se verificar uma transferência parcial de activos para uma instituição de transição a parte restante será liquidada ao abrigo dos processos normais de insolvência. Se ficar provado que os credores ficaram prejudicados com a resolução devem ser devidamente indemnizados.

   Na resolução devem ser tomados em consideração os seguintes aspectos: a natureza das actividades da instituição; a estrutura accionista; a forma jurídica; o perfil de risco; a dimensão; o estatuto jurídico; a interligação com outras instituições e com o sistema financeiro; a complexidade das actividade que desenvolve; o apoio financeiro intragrupo; a participação num sistema de protecção institucional ou em sistema de solidariedade mutualizados; os serviços ou actividades de investimento; os eventuais efeitos negativos nos mercados financeiros, noutras instituições, nas condições de financiamento e na economia em geral, decorrente de um processo normal de insolvência e liquidação judicial.

   A Directiva estabelece os objectivos, as condições e princípios gerais da resolução (arts. 31º a 34º). Os objectivos são assegurar a continuidade das funções críticas; evitar efeitos negativos significativos na estabilidade financeira, nomeadamente o contágio; proteger as finanças públicas, limitando o recurso a apoios financeiros públicos extraordinários; proteger os depositantes abrangidos pela Diretiva 2014/49/UE e os investidores abrangidos pela Diretiva 97/9/CE; e proteger os fundos e ativos dos clientes (art. 31º/2).

   As condições para operar a resolução passam pela autoridade de resolução considerar que se encontram preenchidas cumulativamente as seguintes condições: que a instituição está em situação ou em risco de insolvência; que não existe nenhuma perspetiva razoável de que uma ação alternativa do setor privado ou uma ação de supervisão, em relação à instituição, impediriam a sua situação de insolvência num prazo razoável; e de que as medidas de resolução são necessárias para defesa do interesse público (art. 32º/1).

   Os princípios da resolução bancária são os seguintes: os acionistas são os primeiros a suportar perdas; os credores suportam perdas a seguir aos acionistas em conformidade com a ordem de prioridade dos créditos no quadro dos processos normais de insolvência, salvo disposição expressa em contrário; os membros do órgão de administração e da direção são substituídos, salvo nos casos em que a manutenção total ou parcial dos membros do órgão de administração ou da direção de topo, consoante as circunstâncias, seja considerada necessária para atingir os objetivos da resolução; os membros do órgão de administração e da direção de topo prestam toda a assistência necessária para atingir os objetivos da resolução; as pessoas singulares e coletivas respondem, nos termos do direito civil ou penal do Estado-Membro, pela sua responsabilidade na situação de insolvência da instituição; salvo disposto em contrário; os credores de uma mesma categoria são tratados de forma equitativa; nenhum credor deve suportar perdas mais dos que teria se a instituição tivesse sido liquidada ao abrigo dos processos normais de insolvência; os depósitos cobertos são inteiramente protegidos; e a medida de resolução é tomada de acordo com as salvaguardas previstas na diretiva (art. 34º/1). 

   Preveem-se ainda regras para a nomeação de uma administração especial e para a avaliação com vista à resolução (arts. 35º e 36º).

   A Directiva define como instrumentos de resolução a alienação de actividade, a criação de uma instituição de transição, a segregação de activos e a recapitalização interna (arts. 37º a 58º). A resolução pode ser aplicada, quando as medidas de intervenção precoce não permitiram recuperar a instituição, ainda que a resolução não esteja dependente da aplicação prévia dessas medidas. Segundo a Directiva a resolução só deve avançar, quando não for possível, num prazo razoável, uma recapitalização por privados ou quando as medidas forem necessárias para assegurar a rápida transferência e a continuidade das funções de importância sistémica. A resolução não opera precocemente mas apenas como solução de ultima ratio para evitar o contágio. Por isso, deve ocorrer antes da injecção de capital público.

   2. MODELOS DE RESPOSTA À CRISE BANCÁRIA

   A nível nacional, encontram-se diferentes modelos de resposta à crise bancária a nível nacional que foram adoptados em relação a bancos portugueses insolventes e que também foram o resultado da evolução no espaço jurídico europeu dos modelos de intervenção bancária18.

   2.1 Em primeiro lugar, o modelo de liquidação que foi utilizado em 2008 no caso do Banco Privado Português. O processo de liquidação dos bancos encontra-se consagrado no Regime Geral das Instituições de Crédito e Sociedades Financeiras (RGICSF), aprovado pelo Decreto-Lei 298/92, de 31 de Dezembro, republicado pelo Decreto-Lei 31-A/2012, de 10 de fevereiro, cuja última alteração consta da Lei 23/2019, de 13 de Março, e no Regime da Liquidação das Instituições de Crédito e Sociedades Financeiras (RLICSF), aprovado pelo Decreto-Lei 199/2006, de 25 de outubro, com as alterações introduzidas pelo Decreto-Lei 31-A/2012, de 10 de Fevereiro, e pela Lei 23-A/2015, de 26 de março 
 e cuja terceira alteração consta da Lei 23/2019, atrás citada, que transpôs a Directiva 2017/2399 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 12 de Dezembro de 201719.


   No ordenamento jurídico português, apenas o Banco de Portugal (BdP) pode requerer a liquidação judicial das instituições de crédito, produzindo a decisão de revogação da autorização para o exercício da atividade bancária os efeitos da declaração de insolvência (art. 8º, n. 2, do RLICSF), sendo aplicáveis as disposições do Código de Insolvência e Recuperação de Empresas (CIRE) que se mostrem compatíveis.
 A liquidação configura um processo judicial através do qual o património do banco é vendido para satisfazer os credores. A gradução dos créditos é feita pelo tribunal. A Lei 23/2019 aditou ao RLICSF o art. 8º-A sobre graduação dos créditos comuns emergentes de instrumentos de dívida.

   Com a liquidação judicial, os custos da insolvência são pagos pelos accionistas, credores e depositantes com depósitos superiores a 100 mil euros, limite do reembolso do Fundo de Garantia Bancária. Apenas com a alienação do património, os credores, de acordo com a graduação dos seus créditos, poderão eventualmente ser pagos.

   2.2 Em segundo lugar, o modelo de nacionalização foi adoptado, igualmente em 2008, no Banco Português de Negócios (BPN)20. O BPN foi nacionalizado com base num disciplina jurídica ad hoc relativa a nacionalizações, aprovada pela Lei 62-A/2008, de 11 de novembro. 

   Neste modelo, o capital do BPN passou a ser público e a gestão do banco foi atribuída à Caixa Geral de Depósitos. Neste diploma admitia-se a aplicação do CIRE, bem como a indemnização das participações sociais transmitidas para o Estado (art. 4º/1) e ainda a manutenção dos direitos e obrigações na nova pessoa colectiva existentes à data da nacionalização (art. 8º/1). Este é um sistema menos lesivo para accionistas e credores, mas que impende sobre os contribuintes, o custo da insolvência bancária.

   2.3 Em terceiro lugar, o modelo de resolução bancária aplicado aos casos do BES e Banif, que é o actual paradigma adoptado a nível da União Europeia21. 

   A resolução surge como alternativa à liquidação e à nacionalização, tendo sido consagrada no RGICSF com a entrada em vigor do Decreto-Lei 31-A/2012, de 10 de fevereiro22, que antecipou a aplicação da Directiva 2014/59/EU, de 15 de maio de 2014. Nesta Directiva, como já analisado, prevê-se que a insolvência bancária deve ser suportada por accionistas e credores e não pelos contribuintes. Estabelece-se ainda a regra de que os credores não podem ter perdas para além das que teriam se houvesse um processo comum de liquidação (art. 34º/1/g)). Ora, esta regra, que permitiria algum equilíbrio do sistema, não tem sido minimamente aplicada pelos tribunais portugueses.

   Se o Banco de Portugal se decidir pela resolução, os órgãos de administração e de fiscalização ficam suspensos e é designado novo órgão de administração, que fica a dirigir todo o processo de resolução. O Banco de Portugal pode determinar a transição, parcial ou total de activos, elementos extrapatrimoniais e activos sob gestão de uma instituição de crédito para um ou mais bancos de transição com o objectivo da sua posterior alineação. O banco de transição é uma instituição de crédito cujo capital social é detido pelo Fundo de Resolução e deve, logo que reunidas as suas condições necessárias, ser alienado.

   O Fundo de Resolução tem como missão prestar apoio financeiro à aplicação das medidas de resolução adoptadas pelo Banco de Portugal. Fazem parte do Fundo de Resolução as instituições de crédito com sede em Portugal, empresas de investimento, algumas sucursais de instituições de crédito e de sociedades financeiras23.

   O art. 145º-H/1 prevê que antes da aplicação da medida de resolução o Banco de Portugal designe uma entidade independente, a expensas da instituição de crédito objecto de resolução, para, em prazo razoável a fixar por aquele, fazer uma avaliação justa, prudente e realista dos activos, passivos e elementos extrapatrimoniais da instituição em causa.

   O BES foi o primeiro banco europeu ao qual foi aplicada uma medida de resolução ainda antes da entrada em vigor da Directiva. A resolução do BES foi justificada com base no art. 145- C, n. 1 e 3, alínea c) do RGICSF por se encontrar numa situação de risco sério e grave de incumprimento a curto prazo das suas obrigações24.

   Entre as medidas de resolução prevê-se no art. 145º-O/1 do RGICSF que o Banco de Portugal pode determinar a transferência parcial ou total de direitos e obrigações de uma instituição de crédito, que constituam ativos, passivos, elementos extrapatrimoniais e ativos sob gestão, e a transferência da titularidade das ações ou de outros títulos representativos do seu capital social para instituições de transição para o efeito constituídas, com o objetivo de permitir a sua posterior alienação. A instituição de transição é uma pessoa coletiva autorizada a exercer as atividades relacionadas com os direitos e obrigações transferidos (n. 3 do artigo 145º-O). A instituição de transição é constituída por decisão do Banco de Portugal, que aprova os respetivos estatutos, não sendo aplicável o disposto no capítulo II do título II. (art. 145º-P/1). O Banco de Portugal seleciona os direitos, obrigações, ações e outros títulos representativos do capital social da instituição de crédito objeto de resolução a transferir para a instituição de transição no momento da sua constituição (art. 145º-Q/1). 

   Para além da medida de resolução e da criação do Novo Banco, houve por parte do Banco Central Europeu a revogação da licença de actividade bancária do BES antigo, que entrou, por isso, em liquidação, e foram adoptadas várias deliberações do Banco de Portugal para completar a medida de resolução. Falamos nas deliberações de 3, 11 e 14 de Agosto de 2014, bem como as Deliberações de 13 de Maio e 29 de Dezembro de 2015.

   3. OS MODELOS DE INTERVENÇÃO BANCÁRIA AFECTAM O FUNCIONAMENTO DA RESPONSABILIDADE CIVIL PELOS DANOS CAUSADOS PELA INSOLVÊNCIA BANCÁRIA. JURISPRUDÊNCIA PORTUGUESA

   A jurisprudência portuguesa parece indiciar que o funcionamento da responsabilidade civil em relação aos credores é completamente inviabilizado no modelo de resolução bancária. 

   Com efeito, na resolução do BES, conjugada com as deliberações de 11 de Agosto de 2014 e 29 de Dezembro de 2015, excluem-se da transmissão para o Novo Banco quaisquer responsabilidades ou contingências, nomeadamente as decorrentes de fraude ou da violação de disposições regulatórias penais ou contraordenacionais, bem como quaisquer obrigações, garantias, responsabilidades ou contingências assumidas na comercialização, intermediação financeira e distribuição de instrumentos de dívida emitidos por entidades que integram o grupo BES.

   No Acórdão do STJ, de 2 de Novembro de 2017 (Abrantes Geraldes), os Autores peticionaram indemnizações contra o BES e o Novo Banco por responsabilidade civil contratual e extracontratual por terem sido vítimas de burla dos funcionários do BES que, sem o seu conhecimento e autorização, subscreveram acções preferenciais Poupança Plus e Euro Aforro.

   A solução deste, como de outros Acórdãos25 com factualidade idêntica, foi julgar extinta a instância por inutilidade superveniente, decorrente da declaração de insolvência do BES que levou à sua dissolução e extinção de personalidade jurídica26 e julgar a acção improcedente quanto ao Novo Banco por não lhe terem sido transferidas as referidas responsabilidades27. A estranheza desta decisão assenta no facto de não tomar em consideração a protecção concedida aos depositantes, dado, que no caso concreto, ficou provada uma acção fraudulenta dos funcionários bancários que, por sua acção, transformaram depósitos em títulos sem o conhecimento e a autorização dos clientes bancários. 

   Os tribunais têm entendido que as deliberações do Banco de Portugal e as normas nas quais se baseiam não são inconstitucionais, nem violam o princípio da tutela da confiança28, restando aos Autores reclamarem os créditos no processo de liquidação pendente contra o antigo BES29.

   A solução tem sido idêntica em relação às situações em que os Autores subscreveram voluntariamente, mas com violação de deveres de informação, obrigações subordinadas do Banif, entendendo os tribunais que essas responsabilidades não foram transferidas para o Santander (neste sentido o Ac. do Tribunal da Relação de Lisboa 27-Jun-2019 (Anabela Calafate)30. 

   Em contraposição a estes Acórdãos em que se prova uma burla bancária pelos funcionários do BES e a violação de deveres de informação por parte do funcionário do Banif, no Ac. do Tribunal da Relação de Lisboa, 27-Set.-2018, em que os Autores foram aliciados a subscrever obrigações da Sociedade Lusa de Negócios sem terem sido esclarecidos devidamente sobre a sociedade emitente das obrigações e sobre as garantias de retorno de capital investido, o Tribunal da Relação de Lisboa concluiu que havia violação de deveres de informação e responsabilidade do intermediário financeiro. Para o Tribunal houve ilicitude por violação do dever de informação, culpa que se presume nos termos do art. 799º, e nexo de causalidade porque, se os deveres tivessem sido cumpridos não teria havido qualquer subscrição de obrigações. O dano deveria, por conseguinte, ser avaliado no valor do capital investido, no montante de 200 mil euros. Em consequência, o Tribunal da Relação de Lisboa condenou o Banco BIC, entidade que sucedeu ao BPN, ao pagamento dessa indemnização31. 

   No mesmo sentido, os Acs. Tribunal da Relação de Lisboa 28-Mai-2019 (Carlos Oliveira)32 e de 18.-Jun.-2019 (Luís Filipe de Sousa)33. É verdade que relativamente a factualidade semelhante à que envolve o Banco Português de Negócios se encontram 33Acórdãos com solução distinta: o Ac. do Tribunal da Relação de Lisboa de 11-Jul.-2019 (Laurinda Gemas)34 que considerou não ter sido feita prova do nexo de causalidade e o Ac. do Tribunal da Relação de Lisboa 6-jun-2019 (Cristina Neves)35, que decidiu, face à factualidade provada, que não se verificou a violação de deveres de informação.

   A tendência mais recente ao nível da jurisprudência do STJ tem sido admitir que ou não houve ilicitude por violação do dever de informação ou entender que os autores não fizeram prova cabal do preenchimento do nexo de causalidade e do dano36. Neste sentido, os Ac. STJ 30/04/2019 (Maria dos Prazeres Pizarro Beleza)37 e de 21/02/2019 (Ilídio Sacarrão Martins) 38, mas ambos com declaração de voto de vencido de Nuno Manuel Pinto Oliveira39 – que nos parece de subscrever – que entendeu estar provada a factualidade que permitiria preencher o nexo de causalidade, ainda que aplicando a culpa do lesado. 

   No mesmo sentido, mas agora em presença do modelo de liquidação do Banco Privado Português, posicionou-se o Ac. do Tribunal da Relação de Lisboa 6-Abr.-2017 (Ondina Carmo Alves)40 que, no caso de uma acção contra o banco referido com base na responsabilidade do intermediário financeiro, considerou ilidida a culpa por o banco ter logrado demonstar que foi prestada toda a informação exigível a um investidor perfeitamente conhecedor do veículo em causa, constando da informação prestada o risco de investimento.

   Analisada a jurisprudência recente relativamente aos bancos intervencionados em termos da sua liquidação, nacionalização ou resolução é-nos possível afirmar que os modelos de intervenção bancária e o tipo de intervenção adoptado em concreto condicionam as acções de responsabilidade civil. Nos casos de nacionalização do BPN depara-se com uma jurisprudência oscilante que admite e nega a indemnização de clientes bancários que, com violação de deveres de informação, foram convencidos à aquisição de acções. Na liquidação do BPI não houve qualquer entidade que lhe tenha sucedido e a reduzida jurisprudência que se encontra vai no sentido de que não houve violação de deveres de informação e de que os clientes tinham conhecimento dos investimentos de risco que estavam a realizar. Finalmente, na resolução bancária, em especial do BES, são as deliberações do Banco de Portugal que inviabilizam as acções de responsabilidade, independente das acções que foram praticadas em relação aos clientes bancários pela instituição resolvida41, a não ser que a acção seja conformada em termos de pedido e causa de pedir com base em incumprimento do contrato de depósito bancário. Com efeito, surgiu recentemente um Acórdão do STJ 17-Out.-2019 (Henrique Araújo)42 que condenou o Novo Banco ao pagamento dos montantes depositados no BES, ainda que um funcionário bancário, entretanto falecido, não tivesse procedido ao respectivo depósito. Este caso não nos parece, contudo, materialmente distinto daqueles em que os funcionários transferiram montantes depositados para produtos financeiros com risco sem autorização ou consentimento dos clientes.

   Como se lê no Acórdão do STJ 13-Mar.-2018 (Cabral Tavares): o Banco de Portugal, através das sucessivas deliberações respeitantes à medida de resolução aplicada ao DD, veio, com crescentes rigidez e determinação, culminando na indexação dos casos litigiosos pendentes, fixar o perímetro de exclusão da transmissão dos créditos indemnizatórios, indiferenciada e aglutinadamente os tratando. Procedimento dinâmico, em vista, designadamente, do «número de processos pendentes nos tribunais judiciais e [d]a diferente orientação nas decisões até hoje tomadas», na defesa do quadro de gestão previsional então desenhado, sob pena de ficar «comprometida a execução e a eficácia da medida de resolução aplicada ao DD, a qual, entre outros critérios, se baseou num critério de certeza quanto ao perímetro de transferência (…) que permitiu calcular as necessidades de capital da instituição de transição, o EE, e foi com base nesse cálculo que o Fundo de Resolução realizou o capital da instituição de transição. Caso viessem a materializar-se na esfera jurídica do EE responsabilidades e contingências por força de sentenças judiciais, o EE seria chamado a assumir obrigações que de modo algum lhe deveriam caber e cuja satisfação não foi pura e simplesmente tida em consideração no montante do capital com que aquele banco de transição foi inicialmente dotado» (considerandos para enquadramento da deliberação de 29 de Dezembro de 2015 – Contingências).

    Em conclusão, o paradigma actual de resolução bancária, combinado com a possibilidade de limitação de responsabilidades pelo Banco de Portugal, inviabiliza qualquer acção de responsabilidade civil. Por via de uma medida administrativa afasta-se o funcionamento do instituto da responsabilidade civil, havendo um favor aos bancos não existente em qualquer outro sector da economia43. 

   Este afastamento da responsabilidade civil, conjugado com o facto de passarem para o banco de transição os activos relevantes, faz com que a regra de que os credores não possam ter perdas para além das que teriam se houvesse um processo comum de liquidação não seja, na verdade, aplicada. Esta regra tinha um papel de equilíbrio do sistema cujo funcionamento é completamente impedido pelas deliberações de exclusão de responsabilidade do Banco de Portugal que, ao colocar todas as responsabilidade num banco dissolvido e sem activos ou com activos meramente tóxicos a recuperação de créditos, inviabiliza qualquer satisfação dos credores. 

   Porém, as referidas deliberações são permitidas à luz da arquitectura legislativa europeia da resolução bancária. Tal solução aponta para uma certa incongruência da Directiva que prevê uma regra de indemnização dos credores quando se prove que as perdas são superiores pela aplicação da medida de resolução àquelas que resultariam de um processo de liquidação. De forma idêntica, as deliberações que excluem a responsabilidade civil do banco de transição não se coadunam com o princípio enunciado em matéria de resolução bancária de responsabilidade civil e penal das pessoas singulares e coletivas na situação de insolvência da instituição (art. 34º/1 da Directiva). Todas estas incongruências legislativas potenciam ambiguidades judiciais. Acresce que as consequências visíveis dos diferentes modelos de resposta à crise bancária no sector financeiro português parecem evidenciar que não evitam in limine um financiamento público, o que nos interpela a uma reflexão sobre o novo paradigma europeu de resolução bancária.

   Consideramos que, da mesma maneira que a crise de 1929 exigiu, nos EUA, um New Deal, desenvolvido pelo Presidente Roosevelt, e assente nos valores de solidariedade que permitiu aos norte-americanos voltar a acreditar nas instituições financeiras e na democracia, caberia, neste momento, à União Europeia repensar o modelo de intervenção na crise bancária, procurando um reequilíbrio dos interesses em presença, que permita o funcionamento do instituto da responsabilidade civil e uma solução que não seja ela-mesmo fundamento de desconfiança no sector bancário.
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     29. Ac. STJ de 2- Nov- 2017 (Abrantes Geraldes): Alegam os AA. que o regime assim descrito de forma sintética representa um autêntico “confisco”, sendo violador da Constituição e de instrumentos de direito internacional que tutelam o direito de propriedade e que exigem a atribuição de uma justa indemnização em casos de expropriação ou de requisição. Outrossim consideram que sai violado o princípio da igualdade no tratamento dos credores.Não importa nesta ocasião apreciar se os factos alegados pelos AA. para sustentar o seu direito de indemnização são ou não verdadeiros, mas tão só verificar a constitucionalidade do modelo legal que foi construído e no qual se deve integrar a sua pretensão e outras semelhantes.E a resposta é positiva, na medida em que o direito de propriedade ou, numa visão mais lata, o direito de crédito que deva ser exercitado através da execução do património do devedor, não é de natureza absoluta, devendo compaginar-se com outros direitos ou interesses e ainda com princípios como o da proporcionalidade. Porventura um modelo diverso poderia determinar para os AA. alguma vantagem, na medida em que o seu alegado crédito contaria com um activo mais vasto do que aquele que ficou no património do CC, em Liquidação. Mas também é seguro que o modelo instituído, o qual obedece a uma vontade política que ultrapassa as fronteiras nacionais, envolvendo instituições europeias, tem subjacentes outros interesses, como o da necessidade de assegurar a estabilidade do sistema bancário, tutelar interesses dos clientes ou proteger interesses dos trabalhadores das instituições financeiras.É neste quadro de interesses mais vastos e diversificados que deve integrar-se o problema suscitado pelos AA., para concluir que, para além de não terem qualquer garantia de que, uma vez reconhecido o alegado direito de crédito de natureza indemnizatória, a sua posição ficasse assegurada através de um modelo de liquidação universal, com chamamento de todos os credores e execução de todo o activo, nos termos do regime geral da insolvência, o sistema que foi instituído não se revela arbitrário, tendo subjacente a genuína e legítima intenção de acautelar outros interesses de não menor valia. Nesse modelo foi atribuído ao BdP um papel central que de facto se pode reflectir positiva ou negativamente na esfera de cada classe de credores. Mas, para além da impugnação dos actos regulamentares se inscrever na esfera de competência dos tribunais administrativos, a delimitação das situações litigiosas que transitaram ou não para o Banco DD não se revela arbitrária, obedecendo a um critério que parece razoável, distinguindo o que de facto deveria ser distinguido.De acordo com as referidas deliberações, o critério de escolha visou afastar do banco de transição o que constituísse responsabilidades e contingências ainda não determinadas, não se verificando que dentro da mesma categoria de credores exista um tratamento diferente e não justificável. Assim, estas medidas não assentam em normas feridas de inconstitucionalidade, ainda que delas possa, porventura, resultar uma situação menos vantajosa para os AA. do que a que decorreria de um modelo geral de liquidação de patrimónios sem consideração alguma pela natureza da entidade financeira que foi objecto de medidas de liquidação e de resolução, pela actividade específica que pela mesma era desenvolvida ou pelas diferenças que existem entre as diversas classes de credores ou de potenciais credores. ↩

    
    
     30. Ac. RLx de 27-Jun-2019 (Anabela Calafate): A e B instauraram acção declarativa comum contra C [ Banif-Banco Internacional do Funchal, SA e D [ Banco Santander Totta, SA], pedindo que sejam «condenados solidariamente a restituir aos autores os valores objeto de aplicação indevida, repondo os € 100.000,00 (cem mil euros) na conta bancária, agora domiciliada na ré D, montante ao qual acrescem naturalmente todos os valores devidos a título de indemnização pelos prejuízos causados. (...) Alegaram em síntese: – sensivelmente em 2102 foram induzidos ardilosamente por um funcionário do Banif a subscreverem um produto financeiro designado Obrigações de Caixa Banif/Taxa Fixa/2012/2015, entregando para tal o montante de 100.000 €, conforme documento 2 que juntam; – nunca foram reembolsados desse montante; – por força da medida de resolução do Banco de Portugal o Banco Santander Totta recebeu todos os funcionários do Banif na Madeira, adquiriu todos os depósitos constituídos bem como os produtos financeiros que constam dos seus registos, sucedendo-lhe e dando continuidade à sua actividade bancária, mantendo ambos, solidariamente, as responsabilidades decorrentes dessa actividade; – os autores foram induzidos em erro pela conduta altamente censurável e em violação de preceitos legais imperativos daquele funcionário do Banif, o que determina a nulidade ou anulação daquela operação; – os autores sofreram angústia e desespero por se verem privados daquela quantia que é fruto do trabalho de uma vida, pelo que devem ser indemnizados por danos não patrimoniais. (...) O que poderia resultar dessas deliberações seria não poderem reclamar o seu alegado direito de crédito ao Banco Santander Totta, SA por não lhe terem sido transmitidas as responsabilidades emergentes dessa subscrição, e terem de o reclamar no processo de liquidação do Banif. Por outro lado, não há evidência de que se não tivesse sido deliberada a medida de resolução nos termos em que o foi, teria sido possível a alienação dos activos e passivos do Banif, nem há evidência de que se não tivesse sido tomada a medida de resolução, os apelantes veriam satisfeito o seu alegado direito de crédito. Portanto, estas deliberações não se mostram violadoras do direito de propriedade constitucionalmente consagrado. ↩

    
    
     31. Ac. TRLx 27-Set. -2018 (António Valente): MM e mulher MA, instauraram a presente acção declarativa, com processo comum, contra, Banco, SA, pedindo: A condenação do Réu a pagar-lhes a quantia de € 220.000,00, a título de capital e juros vencidos, bem como os juros vincendos desde a citação. Ou, assim não se entendendo, ser declarado nulo qualquer contrato de adesão que o Réu invoque para ter aplicado os € 200.000,00 que os AA lhe entregaram em obrigações subordinadas SLN 2008 e ser o Réu condenado na restituição de € 220.000,00, acrescidos de juros de mora, desde a citação até integral pagamento. (...) Alegam, em síntese, que: – Até à nacionalização do Banco, a totalidade do capital social do banco era detida, na íntegra, pela sociedade S e tinham ambos o mesmo presidente de conselho de administração; – Desde pelo menos 1993 que o banco estava registado como intermediário financeiro; tinha o dever de categorizar os autores como investidores não qualificados, pois estes eram simples aforradores e que apenas tinham no Banco um depósito a prazo; – O banco em 2004 lançou uma operação de emissão de obrigações subordinadas Rendimento Mais 2004, a 10 anos, cujos valores captados serviram para reforçar os rácios de capital do banco e cumprir os índices de solvabilidade exigidos pelo Banco de Portugal (...) – Os autores acreditaram tratar-se de investimento seguro, 100% garantido e em 08/05/2006 o autor marido subscreveu o boletim de subscrição dessas obrigações, no valor de € 200.000,00, pensando tratar-se de uma variante de depósito a prazo mas melhor remunerado; – Não foi dada aos autores nota informativa da operação, mas os funcionários do banco informaram que se tratava de produto sem qualquer risco e que podiam resgatar em qualquer altura, que apenas sofreriam com uma penalização nos juros, tal como sucedia com os depósitos a prazo, o que convenceu os autores; O Banco não forneceu informação sobre a relação que tinha com a sociedade. O Banco violou os deveres de protecção e de informação, induzindo os autores a contratar em erro nos termos em que o fizeram. Conclui-se assim que: – Viola o dever de informação a que está adstrito, o Banco que, enquanto intermediário financeiro, alicia os seus clientes com depósitos a prazo, a subscreverem obrigações, sem os esclarecer devidamente sobre a sociedade emitente das obrigações e sobre as garantias de retorno do capital investido, bem como do carácter subordinado de tais obrigações, ou seja, que em caso de insolvência da sociedade emitente o montante investido por esses clientes só será pago depois de todos os outros credores não subordinados. – A informação prestada pelo funcionário do Banco de que os riscos eram os mesmos de um depósito a prazo, colide com o carácter subordinado de tais obrigações, em relação ao qual nada foi dito ao Autor. – Por outro lado, a afirmação do funcionário de que a sociedade emitente das obrigações era a dona do Banco e enquanto existisse o Banco o capital estava garantido, também não coincide com o email de um director do Banco, dirigida a todos os gestores de conta, no qual se refere que a sociedade emitente das obrigações é a maior accionista (31%) de outra sociedade, esta sim, detentora da totalidade do capital do Banco. Nestes termos, julga-se a apelação procedente, revogando-se a sentença recorrida, e condenando-se o Banco B… a pagar aos AA a quantia de € 200.000,00 a título de capital acrescida dos juros de mora vencidos desde o fim do prazo de 10 anos contado desde a data de subscrição das obrigações S… 2006 pelos AA e vincendos até integral pagamento. ↩

    
    
     32. Ac. TRLx 28-Mai.-2019 (Carlos Oliveira): A. e B. instauraram a presente ação de condenação, em processo declarativo comum, contra Banco, SA, peticionando que o R. seja condenado a pagar-lhes a quantia de €200.000,00, acrescida dos juros vencidos desde Maio de 2016 e vincendos, à taxa supletiva legal para as obrigações comerciais, até integral pagamento. Para tanto alegaram, em síntese, que são titulares duma conta de depósito junto do B’, atualmente Banco, S.A., sendo que em Abril de 2006, tendo em vista aconselhá-los a investir os €200.000,00 que aí tinham depositados, foi apresentado ao 2º A., pela funcionária do B’ das Caldas da Rainha, um produto que lhes asseguraria uma maior rentabilidade, tendo os AA. depositado total confiança na gestora de conta referida e, face ao que lhe foi dito pela mesma, aceitaram subscrever o produto denominado “Obrigações SLN 2006”. A aplicação, nos termos em que a indicada funcionária lhes transmitiu, não envolvia qualquer risco, pois o capital investido estaria integralmente garantido, à data do vencimento, sem qualquer limitação ou condição. A funcionária do Banco assegurou aos AA. que o referido produto se tratava de uma aplicação segura e sem qualquer risco e de capital garantido. Os A.A. não receberam ou visualizaram qualquer prospeto, ficha técnica ou documento informativo acerca do produto em causa. Tendo o produto sido apresentado aos A.A. como se tivesse todas as características de um mero depósito a prazo, com capital totalmente garantido e sem qualquer risco, sendo que os A.A. são meros aforradores, com perfil de investidor-conservador. Sucede que, na data do respetivo vencimento, em Maio de 2016, o capital investido pelos A.A. não lhes foi restituído, sendo a R. responsável pela obrigação de indemnização pelos prejuízos que assim lhe foram causados, por existir manifesta violação dos deveres de proteção e de informação, e os princípios da boa-fé, diligência, lealdade e transparência a que estava adstrito. Em suma, houve incumprimento de deveres típicos de intermediação financeira, sendo o comportamento do R. objetivamente ilícito. A culpa, como já referido, presume-se (Art. 799º do C.C. e 304º-A n. 2 do C.C.). Mas, para além do mais, temos de reconhecer que estamos perante um comportamento que está nos limites do dolo, porque se traduziu no cumprimento pelos funcionários de instruções dadas pela administração do B’, no sentido incentivarem as vendas desse produto financeiro (facto 16). No domínio da intermediação financeira, ou das relações jurídicas bancárias, não há lugar ao ”dolus bonus” estabelecido no Art. 253º nº 2 do C.C. para as demais relações jurídicas civis, (...). ↩

    
    
     33. Ac. TRLx 18.-Jun.-2019 (Luís Filipe de Sousa): B. intentou ação declarativa de condenação com a forma de processo comum contra A. pedindo que seja declarado nulo qualquer contrato que o Réu invoque para aplicação dos € 50.000 em obrigações SLN 2006, declarando-se tal aplicação ineficaz quanto ao Autor e condenar-se, em consequência, o Réu a restituir ao Autor tal quantia, acrescida de juros remuneratórios não pagos no valor de € 1.000, acrescida ainda dos juros de mora à taxa legal desde a citação até efectivo pagamento e também a condenação do Réu a pagar ao Autor a quantia de € 2.500 a título de danos não patrimoniais, acrescida de juros de mora desde a decisão até efectivo pagamento. «Em alternativa», peticionou a condenação do réu a pagar-lhe € 50.000, a título de danos patrimoniais, acrescida de juros remuneratórios não pagos no montante de € 1.000, acrescida ainda dos juros de mora à taxa legal desde a data da citação até efetivo pagamento, bem como a condenação do réu a pagar a quantia de €2.500, a título de danos não patrimoniais, acrescido dos juros que se vencerem desde a data da decisão até integral pagamento. (...) Ora, no caso em apreço, as informações incorretamente prestadas ao autor assumiam um cariz objetivo porquanto – saber se estava ou não assegurado o reembolso do capital investido bem como se este assumia ou não as caraterísticas e garantias de um depósito a prazo (= enunciação objetiva das caraterísticas do produto) – constituem informações que não estavam dependentes de quaisquer variantes analíticas ou evolução da conjuntura económico-financeira, decorrendo – ao invés – das próprias caraterísticas do produto ab initio.(...) Nestes termos, o réu deve ser condenado a pagar ao Autor a quantia que se vier a liquidar em execução de sentença assim calculada: o valor investido de € 50.000, acrescido de juros remuneratórios vencidos entre maio de 2015 e 9.5.2016 (facto P)) bem como de juros de mora à taxa legal de 4% desde 9.5.2016 (data da maturidade das obrigações: facto V) e fls. 105 v.); à soma assim obtida, há que abater o valor que as obrigações ainda representem bem como o valor dos juros remuneratórios que o autor recebeu até maio de 2015 e que excedam o valor dos juros que o autor teria recebido se o capital estivesse aplicado num depósito a prazo no mesmo período.↩

    
    
     34. Ac. TRLx de 11-Jul.-2019 (Laurinda Gemas): Na Petição Inicial, apresentada em 15-06-2018, o Autor pediu a condenação da Ré a pagar-lhe a quantia global de 59.502,39 €, acrescida de juros à taxa supletiva legal, contados sobre 50.000 €, desde a citação até integral e efetivo pagamento.O Autor alegou, para tanto e em síntese, que: – É irmão de EG…, falecido em 2017, o qual não deixou descendentes, nem vivos os ascendentes, sendo ele o seu único e universal herdeiro; – O Autor e o seu falecido irmão eram investidores não qualificados, sendo simples aforradores e eram há mais de 15 anos clientes do Banco Réu; – O Autor e o seu falecido irmão tinham num depósito a prazo a quantia de 50.000 € quando receberam um telefonema do gestor de conta dizendo que tinha um novo produto totalmente seguro, idêntico nas suas condições a um depósito a prazo e que permitia auferir uma taxa de juro superior; – Esse novo produto tratava-se de Obrigações SLN Rendimento Mais 2004, emitidas pela SLN, tendo sido dadas instruções aos funcionários do Banco para não entregarem aos clientes, potenciais ou efetivos subscritores das Obrigações, a nota informativa do produto, convidando-os a aderir ao mesmo como se este fosse um simples sucedâneo de um depósito a prazo – Seduzido pela conversa do funcionário, o falecido irmão do Autor subscreveu o boletim de subscrição de uma Obrigação SLN Rendimento Mais 2004, no valor nominal de 50.000 €; – Nunca o falecido irmão do Autor teria aceitado subscrever uma Obrigação SLN Rendimento Mais 2004 se lhe tivessem sido bem explicadas as características do produto que lhe estava a ser vendido; – A SLN não pagou as Obrigações SLN Rendimento Mais 2004 na data do seu vencimento, em 24 de outubro de 2014, tendo pago os juros semestrais até setembro de 2015. Todavia, não nos parece que tal se justifique, porquanto, a nosso ver, no caso em apreço, mesmo que fosse de considerar verificada a (hipotética) violação do dever de informação, esta não se mostra causa adequada do referido dano, uma vez que, em termos naturalísticos, não resultou provado nenhum facto a esse respeito, designadamente não se provou que o falecido irmão do Autor teria deixado de subscrever o produto se lhe tivesse sido mostrada a respetiva Nota informativa e prestada toda a informação a respeito das caraterísticas do produto. Portanto, no caso dos autos, não retiramos dos factos provados que, se os funcionários do Banco tivessem cumprido o dever de informação nos termos então legalmente previstos, mormente prestando ao falecido irmão do Autor a informação constante da Nota informativa (documento 9 junto com a Petição Inicial), este não teria adquirido o produto em causa. Muito menos existem factos [incluindo os supostos factos notórios, como o referido na conclusão ww), atinente à falsificação das contas da SLN desde o ano 2000] que permitam considerar que, em 2004, aquando da subscrição do produto, era muito provável que a então SLN viesse a encontrar-se, cerca de 12 anos depois, numa situação de insolvência ou (à beira desta).Não sendo de presumir o nexo de causalidade, incumbia ao Autor ter feito prova do que alegou, o que não logrou fazer, sendo assim também correta a asserção constante da sentença recorrida de não verificação deste pressuposto, pelo que improcedem as conclusões da alegação de recurso.↩

    
    
     35. Ac. TRLx 6-jun-2019 (Cristina Neves): A instaurou acção declarativa contra o Banco, SA, peticionando que este seja condenado a: – proceder ao reembolso/pagamento aos AA. do capital de € 150.000,00, acrescido dos juros remuneratórios não pagos até ao resgate e moratórios vencidos desde 9 de Maio de 2016 até à data do efectivo e integral reembolso daquele capital, à taxa supletiva dos juros comerciais em vigor e que o R. seja ainda condenado a pagar-lhe a quantia de € 7.500,00, a título de indemnização por danos morais, igualmente acrescida dos juros moratórios desde a citação e até integral pagamento. Subsidiariamente, peticionou que: – seja declarado nulo e de nenhum efeito o contrato de adesão que o R. invoque para ter aplicado os € 150.000,00 que o A. entregou ao R. em obrigações subordinadas “SLN 2006”, por violação do dever de informação, com as legais consequências, devendo acrescer ao montante a ser restituído ao A. o pagamento de juros moratórios devidos sobre o capital desde a data da citação até integral pagamento. Alegou, em síntese, que foi cliente do Banco BPN – Banco Português de Negócios, sendo titular da conta n. 01912508210001, da agência de Alcobaça, tendo o funcionário desta Agência convencido o A. a adquirir um produto financeiro com alta taxa de rentabilidade e totalmente seguro, em tudo igual a um depósito a prazo, mas com muito melhor rentabilidade e sem correr qualquer risco, rendendo 4,5% de juros ao ano, podendo o A. proceder ao levantamento deste capital a qualquer momento. Mais alega que não foi entregue ao A., nem dado a ler, qualquer documento que contivesse quaisquer cláusulas sobre a aplicação “SLN 2006” e no qual constasse a explicação sobre a sua natureza e características deste produto, não lhe sendo explicado o que eram obrigações subordinadas. Por último alega que na sequência destas informações e por causa delas adquiriu 150.000,00 € do produto SLN 2006 e que insistiu pelo resgate da totalidade das obrigações na data do vencimento, mas nada lhe foi entregue. (...)Assim, tendo em conta a prestação das informações referidas nos pontos 5 e 9 a 11, ainda que se considerasse que o BPN omitiu o concreto significado de obrigações subordinadas ao seu cliente, que pretendeu convencê-lo de que o produto equivalia, em termos de segurança, a um depósito a prazo, e que tais omissões foram determinantes para a aquisição do produto em causa, a verdade é que, em 10 anos, nunca o cliente veio colocar em causa este negócio, sabedor que o BPN tinha sido nacionalizado em 2008 (o que para além de ser facto público e notório para a generalidade dos cidadãos, o foi em particular para os clientes do referido Banco) e portanto, ainda que convencido estivesse de que o produto estava garantido pelo Banco (ou até que era semelhante, equivalente a um depósito a prazo), em 2008, com a nacionalização, forçosamente teria visto esta convicção arredada. Temos assim como assente que, pelo menos em 2008 o A., cliente do BPN, soube que o produto não estava garantido pelo Banco, nem era equivalente a um depósito a prazo, pelo que, sempre estaria tal direito prescrito, ainda que existisse na esfera jurídica do A. Não se provando a violação dos deveres de informação por parte do Banco, sempre improcederia a acção interposta, quer por via da responsabilidade civil do Banco, na formação e execução do contrato, quer por via da sua nulidade, suscitada a nível subsidiário e cuja apreciação se pede por via da ampliação do recurso por parte do A. ↩

    
    
     36. Veja-se a este propósito o estudo de CORDEIRO, António Menezes. Responsabilidade bancária, deveres acessórios e nexo de causalidade, Estudos de Direito Bancário I, Almedina, Coimbra, 2018, 24 e ss.↩

    
    
     37. Ac. STJ 30/04/2019 (Maria dos Prazeres Pizarro Beleza): No caso concreto, entende-se que a autora, ao assinar a comunicação de fls.17 – uma só folha, da qual consta expressamente a solicitação de subscrição de 1 obrigação subordinada SLN rendimento Mais 2004 – se tivesse sido medianamente cuidadosa e diligente ter-se-ia informado sobre a razão de se tratar de um produto que, apesar de ser “equivalente a um depósito a prazo”, nomeadamente quanto à ausência de risco (ponto 13), proporcionava juros consabidamente superiores (novo ponto 4-5), que os autores foram recebendo (ponto 8); recorde-se que, nos extractos mensais da respectiva conta bancária, ”as aplicações financeiras apareciam expressamente discriminadas e separadas de acordo com a sua natureza: ‘depósitos a prazo’, ‘fundos de investimento’ e ‘carteira de títulos’” (ponto 11). De acordo com a redacção do Código dos Valores Mobiliários vigente à data da subscrição da obrigação, a informação a prestar pelos intermediários que fosse susceptível de influenciar a decisão de investimento devia ser ”completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e lícita” (n. 1 do artigo 7º respectivo). Do artigo 312º resultava um dever geral de informação dos elementos necessários a uma decisão “esclarecida e fundamentada” (n. 1), com algumas exemplificações (n. 2: a) Riscos especiais envolvidos pelas operações a realizar; b) Qualquer interesse que o intermediário financeiro ou as pessoas que em nome dele agem tenham no serviço prestado ou a prestar; c) Existência ou inexistência de qualquer fundo de garantia ou de protecção equivalente que abranja os serviços a prestar; d) Custo do serviço a prestar”) e no artigo 323º acrescentava-se que o intermediário tinha de informar o investidor sobre outros pontos, que agora não vêm ao caso. Perante este quadro legal, não pode dizer-se que os factos provados permitam considerar violado o dever de informação dos autores, de modo a poder equacionar-se uma eventual responsabilidade do réu, prevista no (então) artigo 314º do Código dos Valores Mobiliários. Ou, em alternativa, infringido o dever de negociação de boa fé, como referiu o acórdão recorrido. Sempre se acrescenta que, ainda que se devesse entender ter ocorrido violação dos deveres de informação (ilicitude), que se presumiria culposa (n. 2 do artigo 304º Código dos Valores Mobiliários, actual artigo 304º-A), não estariam preenchidos os demais pressupostos da obrigação de indemnizar – dano e nexo de causalidade. (...) Adoptando a lei portuguesa a teoria da causalidade adequada, como todos sabemos (artigo 563º do Código Civil), haveriam de estar provados factos que permitissem estabelecer uma cadeia factual, na qual se incluísse o acto ilícito que o desencadeou – no caso, a falta de informação sobre o produto subscrito – e que, naturalística e juridicamente conduzisse ao dano alegado pelos autores. É insuficiente, para o efeito, saber que a autora só assinou a ordem de subscrição porque o produto lhe foi apresentado ”como sendo um produto seguro, com um nível de risco equivalente ao de um depósito a prazo” (pontos 5 e 13), ”porque lhe foi garantido não correr qualquer risco, e que era como um depósito a prazo” (ponto 13 aditado pela Relação). Note-se que, considerando a globalidade do que vem provado, deve entender-se a garantia como uma garantia equivalente à segurança de um depósito a prazo. Consta dos factos provados que a sociedade GG, SGPS, SA (denominação que veio a ter a sociedade HH, SGPS, SA) foi declarada insolvente (ponto 17) e que os autores reclamaram o seu crédito na insolvência, sem que a obrigação tivesse sido paga (pontos 18 e 19; mas nada mais se sabe quanto a essa reclamação. Ora da cadeia factual não podem estar ausentes, por exemplo, as consequências concretas que essa declaração teve relativamente ao pagamento da obrigação em causa. Na verdade, todavia, basta não vir provado que, se o dever de informação tivesse sido cumprido, os autores não teriam subscrito a obrigação em causa, para se ter de concluir que não está provado o nexo de causalidade entre a falta de informação e os danos invocados pelos autores, nos termos da causalidade adequada recebida na lei portuguesa, cabendo aos autores o ónus da respectiva prova, artigo 342º, n. 1, do Código Civil (...) Acresce que, no que respeita ao dano resultante da falta de informação, não haveria dados suficientes para calcular a diferença entre a situação patrimonial ”que existiria, se não se tivesse verificado” e a situação que realmente ocorre (artigo 562º do Código Civil, teoria da diferença), dados esses cuja alegação incumbia aos autores.↩

    
    
     38. Ac. STJ 21/02/2019 (Ilídio Sacarrão Martins): É, pois, de concluir que o réu forneceu aos autores as informações de que dispunha e tudo se desenhava para que esse investimento fosse generosamente rentável, tanto mais que nada fazia antever nem a degradação do mercado financeiro mundial, nem a da emitente das obrigações.Em concreto, a matéria de facto não permite identificar qualquer falha de informação que fosse imputável ao réu e cuja verificação tenha sido causal do que veio a ocorrer relativamente ao investimento que os autores através dele realizaram.Aliás, os autores, que eram, afinal, os principais interessados na operação nunca questionaram a bondade da referida aplicação que, durante um prolongado período de 11 anos (Outubro de 2004 a Novembro de 2015), lhes garantiu efectivamente a rentabilidade que procuraram com a mencionada aplicação do capital.Por conseguinte, atendendo à matéria de facto dado como provada, não se pode concluir que o ré tenha faltado ao cumprimento dos deveres a que estava obrigado ou que não tenha observado os ditames impostos pela boa-fé, de acordo com os padrões de diligência, lealdade e transparência exigíveis. Deste modo, conclui-se pela inexistência de ilicitude, primeiro dos pressupostos da responsabilidade civil imputada ao réu.A tese dos autores estará ainda condenada ao insucesso, por não ter sido feita a prova do nexo de causalidade. Dispõe o artigo 563º do Código Civil que a obrigação de indemnização só existe em relação aos danos que o lesado provavelmente não teria sofrido se não fosse a lesão. Consagra este preceito a teoria da “causalidade adequada” ou seja, para que um facto seja causa adequada de um determinado evento, “não é de modo nenhum necessário que o facto, só por si, sem a colaboração de outros, tenha produzido o dano”, sendo essencial que o “facto seja condição do dano, mas nada obsta a que, como vulgarmente sucede, ele seja apenas uma das condições desse dano”. (...) É aos autores, enquanto clientes do GG, que cabe provar que não teriam realizado a subscrição da obrigação caso lhe tivesse sido prestada a informação alegadamente em falta. Pelo que não é possível estabelecer um nexo causal entre um putativo incumprimento dos deveres de informação, por parte do intermediário financeiro GG, no âmbito de um contrato de recepção e transmissão de ordens, e os danos que os clientes sofreram em virtude do incumprimento do dever primário de prestação, num outro contrato, celebrado entre estes clientes e a emitente da obrigação, a HH – Parecer citado, fls 218 vº e 219. Terminando, diremos que o alegado dano ocorreu em consequência da insolvência da emitente, o que constitui uma circunstância anómala e não previsível, à data da subscrição das obrigações, não sendo devido a qualquer violação de deveres de informação ou de obrigação contratual a que o GG estivesse vinculado.” A lei portuguesa não permite que o nexo de causalidade seja retirado ou obtido por via de uma presunção (arts 563º e 799º, conjugados com os arts 342º e ss, todos do CC).O art. 799º do CC aplica-se apenas à culpa e não ao nexo de causalidade. Ainda que se presuma a culpa,caberá a quem alega o direito demonstrar a existência do nexo causal entre a ilicitude e o dano não se podendo, em caso algum, presumir-se quer o nexo de causalidade quer o dano”. ↩

    
    
     39. Declaração de voto de vencido de Nuno Manuel Pinto Oliveira no Ac. STJ 30/04/2019 (...) I – A articulação dos factos dados como provados sob os n. 14, 16 e 20 parece-me significar que o banco-intermediário financeiro não prestou aos clientes-investidores informação adequada sobre o interesse que tinha no serviço a prestar e a articulação dos factos dados como provados sob os ns. 2, 3, 4, 16 e 20 parece-me significar que não prestou ao cliente-investidor uma informação clara, completa e verdadeira sobre o produto financeiro negociado. A apresentação de uma obrigação, e de uma obrigação subordinada, como “equivalente a um depósito a prazo”, ou a descrição do produto financeiro obrigação subordinada como “seguro”, não devem ser consideradas como informação clara, completa e verdadeira para clientes-investidores que não sabiam o que são obrigações e não tinham cultura financeira. Em termos análogos aos enunciados no art. 7º do Decreto-Lei 57/2008, de 26 de Março, deve entender-se que as informações prestadas podem ser enganosas por serem factualmente falsas ou, ainda que sejam factualmente verdadeiras, por induzirem ou serem susceptíveis de induzir em erro o destinatário, “por qualquer razão, nomeadamente a sua apresentação geral”. Os argumentos em favor de que a apresentação de uma obrigação, e de uma obrigação subordinada, como “equivalente a um depósito a prazo”, ou de que a descrição do produto como “seguro”, são factualmente correctas não são, por isso, suficientes para pôr em causa o resultado de que não devem ser consideradas como informação clara, completa e verdadeira – e, em todo o caso, uma informação adequada a uma tomada de decisão esclarecida e fundamentada. A conclusão só poderá ser reforçada pela circunstância de entre os factos dados como não provados estar o de que “a Autora foi total e exaustivamente esclarecida sobre as condições do produto, de forma acompanhada com a respetiva nota técnica” [alínea e)].II. – O problema do ónus da prova da causalidade na responsabilidade pela violação de deveres de esclarecimento e de informação deve autonomizar-se, em termos de se admitir desvios em relação aos princípios e às regras gerais sobre a atribuição / sobre a distribuição do ónus da prova. Entre os desvios relevantes está o de que deverá facilitar-se a prova da causalidade através de uma presunção de que o credor da informação se teria comportado de forma adequada, tendo em conta a informação (Vermutung aufklärungsrichtigen Verhaltens).a) Em primeiro lugar, poderá dizer-se que a decisão tomada sem informação (decisão não informada) “é um resultado diverso, na sua configuração concreta, da decisão que o interessado teria tomado com informação, pelo que tem de afirmar-se a causalidade entre a violação do dever de informação e este dano, consistente na concreta decisão não informada”. (...) Comprovada a violação de deveres de esclarecimento e de informação, tem decidido que deve dar-se como provado pelo menos, o dano consistente na perda da oportunidade de decidir .b) Em segundo lugar, ainda que as duas decisões não fossem diferentes, na sua configuração concreta, sempre poderia dizer-se que a demonstração de que o credor da informação teria actuado de igual forma, ainda que o devedor tivesse adoptado um comportamento conforme ao dever, é a prova de um comportamento alternativo lícito. Ora, o ónus da prova de um comportamento alternativo lícito deve recair sobre o lesante, “sobre a base de que ale agiu ilicitamente, colocando uma condição equivalente para o dano”:”… seria onerar duplamente o lesado […] se este houvesse de suportar também as consequências da dúvida sobre se um comportamento conforme ao direito do seu adversário teria igualmente produzido as mesmas consequências”. III – Os argumentos deduzidos, em geral relevantes para os casos de violação de deveres de esclarecimento e de informação, são reforçados pela circunstância de estarem em causa assimetrias informacionais dos mercados de valores mobiliários (...) Em todo o caso, o acórdão recorrido dá como provado que a Autora “só [subscreveu a obrigação porque lhe foi garantido não correr qualquer risco, e que era como um depósito a prazo” (n. 20) (...)IV – Existindo, como entendo que existiu, culpa dos clientes-investidores lesados na causação dos danos, entendo que a indemnização deveria ser reduzida, por aplicação do art. 570º do Código Civil, em proporção em todo o caso não superior a 40% do total. ↩

    
    
     40. Ac. do TRLx 6-Abr.-2017 (Ondina Carmo Alves): Assim, sempre que um Banco, na qualidade de intermediário financeiro, haja avançado para a aquisição do produto financeiro, sem observar os deveres de informação, tornar-se-á responsável pelos prejuízos causados ao investidor, nos termos do citado artigo 314º n. 1 do Código de Valores Mobiliários, caso evidentemente não lograr ilidir a presunção a que alude o n. 2 do citado artigo 314º e que impende sobre o Banco. In casu,considerou o Tribunal a quoque os documentos informativos dos investimentos em causa eram insuficientes e pouco claros, não só quanto à estrutura, fiscalização e composição dos respectivos órgãos do veículo PF, mas também quanto às comissões de gestão e montagem do veículo que iriam ser cobradas e ainda quanto ao endividamento do mesmo e natureza das participações. Todavia, admitindo-se a insuficiência dessas menções nas fichas técnicas, entendemos que no caso concreto, não se pode definir o autor como um investidor não qualificado, pelo que a informação não terá de ser a mesma que teria de ser apresentada a um investidor sem qualquer conhecimento do risco associado à operação em causa. Acresce que no âmbito do investimento “PF” os autores são verdadeiros accionistas, como acima se referenciou com fundamento na factualidade apurada, aderindo à estratégia do investimento apresentado, adquirindo acções da Privado Financeiras e fazendo-se representar nas Assembleias Gerais por esta realizadas.No caso concreto, os pressupostos da responsabilidade contratual não se encontram preenchidos. Senão vejamos. Não está demonstrada a ilicitude, porquanto não se entende que haja ocorrido a violação do dever de informação com os seus requisitos indispensáveis: completude, veracidade, actualidade, clareza, objectividade e licitude. A informação fornecida pelo BPP continha, com efeito, os elementos disponíveis e contextualmente relevantes. Era verdadeira, actual, concisa e suficiente, susceptível de elucidar e de ser apreendida pelo 1º autor, investidor com grande experiência em produtos de private equity, habituado a investimentos de risco e que, atenta essa sua experiência e capacitação no sector financeiro estava perfeitamente ciente dos riscos do investimento “Privado Financeiras”, produto financeiro com alto risco de capital e de rentabilidade – v. N. 61 a 92 da Fundamentação de Facto. Foi, pois, transmitida ao autor toda a informação relevante, relativamente aos contornos e objectivos do investimento, à evolução económica e dos mercados, aos riscos a ele inerentes, à previsão de alavancagem do veículo, a qual ampliando embora os ganhos, igualmente amplia as perdas potenciais. E, tal informação foi transmitida ao autor, quer através das apresentações comerciais escritas que foram efectuadas, quer através da sua gestora de conta no BPP, que disponibilizava informações mediante newsletters, tendo com aquelas frequentes reuniões – v. N. 93 a 98 da Fundamentação de Facto.Tão pouco se provou que a informação prestada estivesse eivada de falsidade. Cumpriu o BPP o compromisso que assumiu no designado contrato de recolha de intenções de investimento, nomeadamente, prestando toda a informação relevante sobre o investimento em causa e a evolução do mesmo. De resto, mesmo na segunda operação de investimento PF, foi expressamente transmitido aos autores que a carteira da Privado Financeiras era composta apenas por acções do BCP e qual o objectivo do aumento de capital – v. N. 25, 50 e 51 da Fundamentação de Facto. Como tem sido entendimento jurisprudencial, o dever de informação encontra-se preenchido sempre que ao investidor informado e conhecedor de produtos financeiros, foi transmitida informação suficiente sobre as características do produto em causa e que o mesmo era um produto não isento de risco, ainda que não lhe haja sido entregue qualquer ficha técnica do mesmo ou ainda que os deveres de informação não visem retirar os riscos do mercado que lhes são inerentes, mas possibilitar ao cliente do intermediário financeiro a possibilidade deste tomar as decisões de investimento consciente das consequência do mesmo (...) Ademais, é manifesta a separação dos aludidos pressupostos à luz do citado artigo 314º, n. 2 do CVM (actual artigo 304º-A). No caso em análise, a culpa do banco, intermediário financeiro, mostra-se ilidida, porquanto os réus lograram demonstrar que o BPP prestou toda a informação exigível a um investidor perfeitamente conhecedor do veículo em causa, constando da informação prestada especificamente a situação de risco do investimento. Mas, ainda que se admitisse o incumprimento culposo, por parte do BPP, por insuficiência da informação contida na ficha técnica do produto financeiro, por verificar sempre ficaria o nexo de causalidade. É que, o nexo de causalidade entre a violação dos deveres de informação e o dano causado aos autores, nos termos do artigo 563º do Código Civil, deve ser analisado através da demonstração de que, se não tivesse havido a omissão dos deveres de informação, logo, se os mesmos tivessem sido cumpridos, os autores não teriam investido naquela aplicação, mas noutra que lhe garantisse um retorno seguro. Ora, não resultou provado que o autor haja colocado alguma condição para fazer o investimento em causa, nem tão pouco ficou demonstrado que se tivessem existido outras informações complementares, os autores não teriam efectuado aquele investimento, pois nada se apurou a esse propósito. Estamos perante uma situação em que foi apresentada aos autores, através da gestora de conta do BPP, uma operação financeira, à qual os autores deram a sua anuência. Tratava-se de um produto que, como constava da respectiva informação técnica, era um produto cujas características envolvia, em termos objectivos, um risco elevado, em que o reembolso não estaria acautelado e, sendo o 1º autor um investidor que efectuava consideráveis investimentos de risco, era-lhe exigível deveres de atenção e de acompanhamento desses seus investimentos. ↩

    
    
     41. BARBOSA, Mafalda Miranda. Os Limites da medida de Resolução, Boletim de Ciências Económicas, Setembro de 2016, 41, escreve que a “A eficácia da medida de resolução fica dependente da capacidade que a entidade responsável pela sua aplicação tenha de poder conformar livremente o seu conteúdo. No tocante à transferência de parte dos ativos e passivo para uma instituição de transição, é fundamental que tal entidade possa selecionar com base da determinação do valor do passivo e do ativo os créditos e obrigações a transferir. Simplesmente, essa liberdade não é absoluta, devendo respeitar não só a teleologia do regime da resolução, como também os princípios normativos e a conformação das relações privadas que, antes da intervenção, se estabeleceram entre o banco e os diversos sujeitos que com ele interagiam”. ↩

    
    
     42. Acórdão do STJ 17-Out.-2019 (Henrique Araújo): “No início de 2003, os Autores, que se encontravam emigrados na ..., deslocaram-se ao balcão do BB, na ..., em ..., onde abriram uma conta bancária para depósitos a prazo e uma outra conta para depósitos à ordem; – Ao longo dos anos, e até 2013, foram entregando, nesse balcão, quantias em dinheiro para serem depositadas na conta a prazo, num total que ascende a € 760.128,00; – Era o gerente do balcão, EE(que veio a felecer em 04.09.2013), quem sempre atendia o Autor; – Vieram a descobrir, posteriormente, através de carta que lhes foi enviada pelo DD em resposta ao pedido de esclarecimento sobre os montantes existentes na conta de depósito a prazo, que as quantias entregues não haviam entrado nessa conta, como julgaram e como solicitaram. (...)Deste modo, e com o devido respeito, consideramos errada a integração do passivo equivalente ao total dos valores depositados na categoria de responsabilidades contingentes ou desconhecidas do DD (incluindo responsabilidades litigiosas relativas ao contencioso pendente e responsabilidades ou contingências decorrentes de fraude ou da violação de disposições ou determinações regulatórias, penais ou contraordenacionais). Como assim, o passivo efectivamente transferido para o CC, em consequência da medida de resolução do Banco de Portugal, corresponde ao valor do saldo da conta bancária onde os Autores foram efectuando vários depósitos em dinheiro, somado dos respectivos juros, ou seja, € 760.128,00 de capital e € 165.999,00 de juros – cfr. pontos 5. e 7.”↩

    
    
     43. Muito crítico em relação à forma como foram exercidos pelo Banco de Portugal os poderes de transferência atendendo aos seus limites constitucionais, CORDEIRO, António Barreto Menezes. Limites dos poderes de transferência do Banco de Portugal no âmbito do processo de resolução, Estudos de Direito bancário I, Almedina, Coimbra, 2018, 150 e ss. Na p. 157 transcreve-se: “O regime de resolução não consubstancia um microssistema, autónomo do Direito português. Não pode violar os princípios constitucionais e civis vigentes, maxime a igualdade, a separação de poderes e a boa-fé. Como também não pode decidir sacrificar os investidores não qualificados que confiaram nos seus gestores de conta – trata-se de uma relação fiduciária, com toda a carga jurídica e social –, nas autoridades de supervisão e nos mais altos governantes nacionais, em nome de interesses públicos, aparentemente não sindicáveis pelos tribunais”.↩
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