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SUMARIO

| - A previsdo normativa do contrato swap consta do art.2.2, n°1, al.e), do Cédigo dos Valores Mobilidrios,
cédigo aprovado pelo DL n2489/99, de 13.11, cuja Ultima alteracdo consta da Lei n?1/2025, de 06-01 (522
versao).

Il - Pelo contrato de swap as partes acordam trocar entre si fluxos de caixa associados a activos financeiros
em data futura: «as partes obrigam-se ao pagamento reciproco e futuro de duas quantias, expresso na
mesma moeda ou em moedas diferentes, numa ou varias datas predeterminadas, calculadas por referéncia
a fluxos financeiros associados a um determinado activo financeiro subjacente, geralmente uma
determinada taxa de cambio ou juro.»

Il - Nos swap de juros os contraentes acordam em, durante um determinado periodo, proceder a
pagamentos reciprocos de juros, determinados com base em diferentes indices, ou de taxa varidvel/taxa
fixa, tendo por referéncia um dado valor de capital subjacente.

IV - Os swaps sdo contratos complexos, atipicos, consensuais, aleatérios e diferenciais, consubstanciando
um “antidoto face a flutuacdes monetarias e as taxas de juro».

V - A dlea prépria do contrato &, pois, em cada caso, a variacdo das taxas de juros, dos cambios, dos precos
de certas matérias-primas, etc.

VI - A natureza aleatdéria dos contratos swap ndo os arreda, em absoluto, da aplicacdo do instituto previsto
no art. 437.2 do CC. Todavia, essa natureza, deve reflectir-se de um modo superlativo na apreciagao dos
requisitos legais do instituto - resolucao ou modificacdo do contrato por alteracdo das circunstancias.

VIl - O intermedidrio financeiro deve informar espontanea e detalhadamente o cliente sobre todas as
caracteristicas do swap, com vista a proporcionar uma decisdo de investimento informada e esclarecida.
VIII - O rigor, completude das informacdes, dependem do grau de conhecimento e experiéncia dos clientes
que pretendam subscrever os instrumentos financeiros, devendo ser tanto maiores quanto menor for o

grau de conhecimento do cliente.
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TEXTO INTEGRAL

Proc. 370/14.3TVPRT.P3

Acordam no Tribunal da Relagao do Porto:

I. A..., Limitada, NIPC ..., com sede na rua ..., ..., Loja ..., ... ... - V. N. Famalicao e B..., Lda, NIPC ..., com
sede na rua ..., ..., Loja ..., ... ... - V. N. de Famalicao, intentaram acgao declarativa comum contra Banco
1..., S. A., NIPC ..., com sede na Praca ..., ... Porto, formulando os seguintes pedidos:

a) Deve ser julgada admissivel a coligacdo entre as primeira e segunda autoras.

b) Deve ser resolvido o contrato de swap de taxa de juro, celebrado entre o réu e o A..., Lda., por alteracao
anormal das circunstancias em que as partes fundaram a decisdo de contratar, condenando-se o réu a
indemnizar a autora na quantia de 140.052,67 euros, acrescida de juros de mora desde a citacdo até

integral pagamento;

c) Deve ser declarada nula e de nenhum efeito a cldusula 3.2 alinea c) do contrato de swap de taxa de juro,
assinado pelo A..., Lda em causa nestes autos, por ser uma cldusula, cujo conteldo é falso e contrario a

verdade;

d) Deve ser resolvido o contrato de swap de taxa de juro, celebrado entre o réu e a B..., Lda, por alteracao
anormal das circunstancias em que as partes fundaram a decisdo de contratar, condenando-se o réu a
indemnizar a autora na quantia de 124.913,56 euros, acrescida de juros de mora desde a citacdo até

integral pagamento;

e) Deve ser declarada nula e de nenhum efeito a cldusula 3.2 alinea c) do contrato de swap de taxa de juro,
assim do pela B..., Lda, em causa nestes autos, por ser uma cldusula, cujo conteldo é falso e contrario a

verdade.

Subsidiariamente,

f) Deve ser declarado nulo, por usura, o contrato de swap de taxa de juro, celebrado entre o réu e o A...,

Lda, condenando-se o réu a indemnizar a autora na quantia de 140.052,67 euros, acrescida de juros de
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mora desde a citacao até integral pagamento;

g) Deve ser declarado nulo, por usura, o contrato de swap de taxa de juro, celebrado entre o réu e a B...,
Lda, condenando-se o réu a indemnizar a autora na quantia de 124.913,56 euros, acrescida de juros de

mora desde a citacdo até integral pagamento.
Subsidiariamente,

h) por violagao do principio da boa fé, dever de informacdo e das regras constantes das clausulas
contratuais gerais deve ser declarado nulo e de nenhum efeito o contrato celebrado com o A..., Lda objeto
desta acao - swap de taxa de juro -, condenando-se o réu a restituir a quantia de 140.052,67 euros,

acrescida dos juros de mora que se vencerem a partir da citacao;

i) por violacdo do principio da boa fé, dever de informacdo e das regras constantes das cldusulas
contratuais gerais deve ser declarado nulo e de nenhum efeito o contrato celebrado com a B..., Lda, objeto
desta acdo, - swap de taxa de juro -, condenando-se o réu a restituir a quantia de 124.913,56 euros,

acrescida dos juros de mora que se vencerem a partir da citagao.
Subsidiariamente,

j) Deve o réu ser condenado a pagar ao autor a quantia global de 140.052,67 euros, a titulo de danos
patrimoniais sofridos e decorrentes da celebragcdao do contrato com a sociedade A..., Lda, decorrente da
violacdo dos seus deveres, designadamente de informacdo e de boa fé, a taxa legal, desde a citacdo até

efetivo e integral pagamento;

I) Deve o réu ser condenada a pagar ao autor a quantia global de 124.913,56 euros, a titulo de danos
patrimoniais sofridos e decorrentes da celebracao do contrato com a sociedade B..., Lda, decorrente da
violacdo dos seus deveres, designadamente de informacdo e de boa fé, a taxa legal, desde a citacdo até

efetivo e integral pagamento.
Alegam sumariamente e em sintese que:

- sdo pequenas empresas, nunca classificadas como investidores qualificados, sendo os respectivos sécios
pessoas simples, inexperientes em matéria de contratacdo de instrumentos financeiros derivados, nao

possuindo nos seus quadros ninguém habilitado nessa éarea;

- 0 R. sabia desde 2007 que, num curto prazo, as taxas de juro iam comecar a descer, Como ocorreu ao

longo de vérios anos;
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- promoveu assim o R de forma avassaladora junto de multiplos clientes a outorga de contratos de swap de

taxas de juro;

- em reuniao de curta duracdo foi pelo R. apresentado aquelas o produto swap de taxa de juro, referindo
tratar-se de uma excelente oportunidade de investimento com vista a evitar prejuizos com taxas de juros e

a reequilibrar as que pagavam relativamente a mutuos contraidos;

- prop6s que o juro a fixar seria de 4.050%, que aquelas pagariam, ficando dispensados de pagar o que

derivasse do aumento dessa taxa;

- 0s sécios respectivos ficaram convencidos que poderiam denunciar os contratos a qualquer momento
como ocorria como ocorria com o R, o que veio a ndo ficar contratualizado, que o negécio era um negdécio

sem risco, apenas com vantagens;

- uma semana depois foram apresentados pelo R. aos sécios daquelas sociedades os contratos de swap,
ainda ndo assinados por si, encontravam-se pré-elaborados, ndo foram lidos nem explicados[1], tendo sido
assinados sem os referidos sécios, apds lida apenas a primeira pagina, sem se aperceberem dos riscos e

por depositarem confianga nas pessoas do banco.

Descrevendo o conteddo dos contratos assinados, deles relevando a taxa fixa suprarreferida, o indexante
da taxa flutuante em Euros, os prazos acordados, incluindo para pagamento dos juros, a faculdade de
dendncia por parte do Banco 1..., a auséncia de igual faculdade em relacdo a elas, alegam ainda e em

sintese que:

- na sequéncia dos contratos o Banco 1... passou a debitar e a creditar os valores resultantes dos citados

contratos, nelas abertas;

- tendo-se saldado em 140.052,67 Euros o valor total debitado a A..., 124.913,56 Euros em relacdo a B...,

deixando-se de cumprir em 31 de maio de 2011 e 28 de fevereiro de 2011, respectivamente;

- perante a manifestacdo de pretenderem cessar os contratos, pelo R. foi sempre afirmado que ndo o

podiam fazer senao com o a pagamento de quantia avultada.

Pretendendo fundar a resolucao dos contratos nos termos do art.437.2 do CC invocam factualidade através
da qual se procura justificar a alteracdo anormal das circunstancias que estiveram subjacentes ao
contratado, concretamente a conjuntura resultante da crise de subprime que levou a taxa de juros a fixar-

se em menos de 0,181%.

Como causa de pedir dos pedidos subsididrios[2] invocam factualidade através da qual procuram
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demonstrar a actuacao fora dos ditames da boa fé por parte do réu, na fase preliminar e contemporanea a
celebracdo dos contratos, concretamente, vista a natureza das swaps e a qualidade de intermediaria
financeira do Banco 1..., a omissao informativa, esclarecedora e aconselhadora dos negécios em crise,
igualmente procurando demonstrar a usura e a natureza aleatéria daqueles contratos e com vista a serem

classificados de jogo e aposta.

Citado o R. contestou, impugnando, directa, por desconhecimento e motivadamente, visando expor a

contratacao regular, ponderada, com conhecimento esclarecido e informado

Apés uma aturada exposicdo juridica das questdes que se entendiam dever ser tratadas, invocam-se as

seguintes excepgoes:
- invocacao abusiva da alteracdo anormal das circunstancias;

- quanto a alegada nulidade dos contratos com fundamento no art.1245.2 do CC: ndo repeticao do (que

pudesse ser) indevido;
- prescri¢cao do alegado direito de indemnizagdo por violacao de deveres de informacgao.
Conclui pela improcedéncia da acgao.

Por despacho de 22.1.2015, foram notificadas as demandantes a fim de responderam a contestacdo, o que

fizeram através de peca contendo dois artigos.

Por decisdo de 16.3.2015 foi dispensada a audiéncia prévia, proferido saneador, remetendo para final o

conhecimento das excepcdes invocadas pelo R.

Foi identificado o objecto do litigio e definido os temas da proval3].

Por sentenca datada de 17.6.2015, foi a B... declarada insolvente no ambito do processo 5144/15.0TVNF, o
mesmo ocorrendo em relacdo a A..., esta por decisao de 25.6.2015 e no ambito do processo
5261/15.8T8VNF.

Por decisOes proferidas em apensos destes autos (A e B) foram habilitados para prosseguir os termos da

accao AA e BB, respectivamente no lugar daquela e desta.
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Prosseguindo os autos, na audiéncia de julgamento realizada no dia 13 de Dezembro de 2023, com
oposicao do R., os demandantes vieram ampliar o pedido por forma a que os efeitos da resolucao do
contrato, por alteracdo das circunstancias constantes das alineas b) e d) dos pedidos constantes da P.l.
devam ser reportados a data de 30/11/2008 ou, subsidiariamente, que se decida que os referidos efeitos se

reportem a data que o Tribunal der como provada em que ocorreu a descrita alteracdo de circunstancias.

Concluida a audiéncia de discussao e julgamento, foi proferida sentenca, no inicio da qual se deferiu a

referida ampliacao e decidindo-se a final:

«Pelo exposto, julga-se a presente accao improcedente por nao provada, e consequentemente absolve-se o

réu dos pedidos.»

Do assim decidido os AA habilitados interpuseram recurso de apelagao oferecendo alegagdes e formulando
as seguintes CONCLUSOES:

1. O primeiro ponto de discordancia relativamente a sentenca de que se recorre é alteragao da decisdo
sobre a legislacao aplicavel ao caso destes autos, e existem vdarios motivos que na modesta opinido dos
recorrentes levam a essa alteracao, entre eles, o facto de o Tribunal a quo ter dado como provado que a
apresentacdo de produtos financeiros de 13.07.2007 se destinou apena a sociedade B..., o Unico gerente
das empresas CC nao esteve presente nessa reuniao e existiu uma outra reuniao em 20.11.2007, destinada
a apresentar novas sugestdes de gestdo do risco de taxa de juro. E sé nessa data o A... pretendeu aderir
aqueles produtos, resultando destes factos que se sé naquela data entrou na negociacao a sociedade A...,
pelo que, quanto a esta sociedade, as obrigagdes informativas que entraram em vigor em 01.11.2007,
mesmo pela interpretacao que faz o Tribunal a quo tinham de ser cumpridas. E quanto a sociedade B... as
negociacdes nao ficaram concluidas em 13.07.2007, onde foram apenas apresentados os produtos, e sé
em 20.11.2007, comecaram as negociacdes e s6 em 23.11.2007 se passou para a fase deciséria da
negociacao e se decidiu optar um tipo de swap pelo que é aplicavel a estes dois swaps em causa nestes
autos a nova legislacao de interesse e ordem publica imposta pelo D.L.357-A/2007 de 31.10, que visa

proteger os consumidores/investidores.

2. 0 D.L.357-A/2007 tem norma transitéria, o art.2 182,que quanto a estas matérias apenas refere: “Direito
transitério”: 6 - Os intermediarios financeiros devem prestar, a quem seja seu cliente a 1 de Novembro de
2007, a informacdo prevista na alinea b) do n.2 1 do artigo 312.2 do Cdédigo dos valores Mobilidrios, na

redaccao dada pelo presente decreto-lei.”
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3. Todas as obrigacdes informativas do referido decreto-lei comecaram a ser exigidas muito antes de
01.11.2007, pois ja tinham ocorrido sérias adverténcias sobre os riscos da “bolha imobilidria” e a crise do

subprime de 2006 foi revelada a todos os bancos a partir de fevereiro de 2007.

4. O decreto-Lei n.2 357-A/2007, procedeu a transposicdo da diretiva n.2 2004/39/CE do Parlamento e do
Conselho de 21 de abril de 2004, que nao deixa de ser um corpo normativo emanado por entidades
Europeias e, como tal, sujeita ao primado do direito comunitario previsto constitucionalmente no art.2 8¢,

n.2 4 da CRP.

5. O principio tempus regit actum constitui a regra geral de aplicacao das leis no tempo, dele decorrendo
que “a lei nova é de aplicacdo imediata” e os principios gerais sobre a aplicacao da lei no tempo plasmados
no art.? 122 do CC, levam a concluir que as obrigacdes informativas se aplicam a todos os contratos
celebrados apds a entrada em vigor do referido diploma, pois, os efeitos dos contratos sdo regulados pela

lei vigente no momento da sua conclusao.

6. A aplicagcdo da referida legislagdo ao caso destes autos necessariamente impde decisao diversa,
porquanto ndo tendo o banco réu provado que cumpriu por escrito os seus deveres informativos e tendo
ficado provada a grave crise com efeitos a partir de 15.09.2008, impde-se julgar procedente o pedido feitos
pelos autores, nos termos ampliados, pormenorizados e especificados em que foram feitos, e deferidos na
sentenca, ou seja, devem ser declarados resolvidos os contratos de swaps em causa nestes autos por
alteracao anormal de circunstancias, devolvendo-se aos autores tudo o que foi pago/debitado depois de
30.11.2008, acrescido de juros. 7. O presente recurso tem por objetivo nao apenas a interpretagao e
aplicacdo da lei aos factos dados como provados, como também a reapreciacdo da prova produzida,
documental e testemunhal (gravada), tendo em vista a impugnacdo da decisdo sobre a matéria de facto,
em consonancia com o disposto no art.? 662.2 do CPC, razao pela qual deverd a decisao recorrida, no que
tange a matéria de facto impugnada, ser alterada, uma vez que os elementos de prova carreada para o

processo impdem decisao diversa.

8. Deve ser dado com provado que: “Desdeoano2000atéaoanode2010, sociedade A..., Lda e sociedade B...,
Lda nunca foram investidores qualificados ou profissionais.” E este facto ndo foi dado como provado, o
meio de prova que imp0e esta alteracdo é o requerimento feito pelo Banco réu, via citius, datado de
23.06.2021, com a referéncia 29294476, em que o mesmo vem informar os autos que as sociedades B... e
A... ndo estiveram qualificadas como investidores qualificados ou profissionais, designadamente entre os
anos de 2000 e 2010. Estes factos foram alegados pelas autorasnosartigos6%e 192 da peticao inicial: “62
Assim, tendo em atencao a legislacao em vigor, verifica-se que a sociedade A... nunca foi um investidor
qualificado, 192 Assim, tendo em atencao a legislacdao em vigor, verifica-se que a sociedade B... nunca foi

um investidor qualificado.
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9. Os autores alegaram nos artigos 72 e 202 da peticdo inicial: 72 Os sécios e gerente do A... sdo pessoas
simples e até hoje, com excecdo dos contratos juntos aos autos, nunca contrataram qualquer operacdo
bancéria especial ou complexa, nem nunca contrataram operacées com instrumentos financeiros
derivados, sdo assim absolutamente inexperientes nestas matérias desconhecendo as suas regras mais
basicas. 202 O gerente e sécios da B... sdo pessoas simples e até hoje, com excecao dos contratos juntos
aos autos, nunca contrataram qualquer operacao bancaria especial ou complexa, nem nunca contrataram
operagdes com instrumentos financeiros derivados, sdao assim absolutamente inexperientes nestas
matérias desconhecendo as suas regras mais basicas. Os sdcios e gerente das sociedades, na qualidade de
pessoas singulares, também nunca foram investidores qualificados ou profissionais. Termos em que se
impde que seja dado como provado que: “Desde o0 ano de 2000 até 2010, os sécios e gerente da sociedade
A... e da sociedade B..., na qualidade de pessoas singulares, nunca foram investidores qualificados ou
profissionais.” Estes factos foram alegados e sdo de inegdvel relevancia para a decisdo, além de que
resultaram claramente demonstrados da instrucao e da discussdo da causa através do requerimento
apresentado pelo banco réu, via citius, datado de 25.11.2021, com a referéncia 30633730, em que vem
informar os autos que estas pessoas nunca foram investidores profissionais ou qualificados, sendo este o

meio de prova que impo0e tal alteracao de decisao.

10. Se for entendimento deste venerando Tribunal que, quanto ao gerente e sécios estes factos ndo estdo
expressamente alegados e os mesmos, na modesta opinido dos recorrentes, sao factos principais que
integram a causa de pedir, cabe ao Tribunal a assuncdo de uma posicdo ativa na aquisicao da factualidade
que importa a boa decisdo da causa, pois ao Juiz reconhece-se a possibilidade de considerar factos
instrumentais, bem como essenciais a procedéncia da pretensao formulada, que sejam complemento ou
concretizacao de outros que a parte haja oportunamente alegado e de os utilizar quando resultem da
instrucao e da discussao da causa e desde que a parte interessada manifeste vontade de deles se
aproveitar e a parte contrdria tenha sido facultado o contraditério. No caso dos autos foi o préprio banco
réu que facultou a informacdo aos autos através do indicado requerimento. Pede-se assim a este
venerando Tribunal se digne alterar a decisdo de facto e se digne ordenar que seja aditada a decisdo de
facto que “Desde o ano de 2000 até 2010, CC e DD, sécios e gerente da sociedade A... e B..., nunca foram
investidores qualificados ou profissionais.” O meio de prova que o impde é aquele requerimento feito pelo

préprio banco réu.

11. Foi alegado nos artigos 102 e 232 da peticao inicial, que os contratos de swap de taxa de juro em causa
nestes autos constituiram um ato isolado das empresas A... e B..., 102 Os contratos de swap de taxa de
juro, que estdo em causa nestes autos, constituiram um ato isolado na experiéncia empresarial do A.... 232
Os contratos de swap de taxa de juro, que estdo em causa nestes autos, constituiram um ato isolado na
experiéncia empresarial da B.... O primeiro meio de prova que impde que estes factos sejam dados como
provados é o requerimento feito pelos autores no ponto IV dos meios de prova requeridos na peticao inicial
em que os mesmos pediram que o banco réu fosse notificado para juntar aos autos todos os contratos

swap celebrados entre si e as sociedades B... e A.... Por douto despacho de 14.08.2015 do Tribunal a quo
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determinou que, em 20 dias, o réu Banco 1... juntasse aos autos aqueles elementos documentais, o réu
Banco 1... ndo juntou, e especificou em resposta ao doutamente ordenado: “Nao foi possivel aos servicos
do R. localizar, até a data, documentos do tipo daqueles cuja juncdo é requerida pelas AA. que sejam
contemporaneos da contratacdo dos swaps objecto dos autos.” E até hoje também nao os juntou. Os outros
meios de prova que impde que se dé como provado estes factos sdo os depoimentos das testemunhas, EE,
FF, GG, CC, inquiridos em audiéncia de julgamento, e todas elas responderam que aqueles dois swaps de
taxas de juros foram o Unico swap que cada uma daquelas empresas assinou. Assim, na audiéncia que
ocorreu no dia 13.12.2023, durante a inquiricao da testemunha, Dr. EE, cujo inicio ocorreu pelas 10:04:05h
e termo 10:55.38h, e ao minuto: 11:17, do seu depoimento, esta testemunha respondeu nos termos que
foram transcritos no iten VI deste recurso, que se dd aqui como reproduzido. E ainda na audiéncia de
julgamento de 13.12.2023, durante a inquiricao da testemunha, Dr. FF, testemunha comum, dos autores e
réu, cujo inicio ocorreu pelas 10:56:39h e termo 12:04.20h, e ao minuto: 11.25, do seu depoimento, esta
testemunha respondeu nos termos que se transcreveram no iten VI deste recurso, que se d& aqui como
reproduzido. E ainda na audiéncia de julgamento de 13.12.2023, durante a inquiricdo da testemunha, Dr.2
GG, testemunha dos autores, cujo inicio ocorreu pelas 14:16:43h e termo 15:26.16h, e ao minuto: 19.02, do
seu depoimento, esta testemunha respondeu nos termos que se transcritos no iten VI deste recurso, que se
dd aqui como reproduzido. E ainda a testemunha CC, que na audiéncia de julgamento de 13.12.2023,
durante a sua inquiricdo com inicio pelas 15:27:29h e termo 16:36.40h, e ao minuto: 13.03, do seu
depoimento, esta testemunha respondeu nos termos que foram transcritos no iten VI deste recurso, que se
dd aqui como reproduzido. Todos estes depoimentos estdao gravados e atentos estes meios de prova os
recorrentes entendem ser da mais elementar justica que estes factos sejam aditados a decisdo de facto e
propdem que tal matéria seja dada como provada nos seguintes termos: “Os contratos de swaps de taxa

juro em causa nestes autos foram os Unicos contratos de swap assinados pelas empresas B... e A....”

12. Na sentenca de que se recorre foi dado como provado no artigo 64¢ da decisao de facto que: “A crise
econdmica e financeira, que se instalou a partir de 15.09.2008, fez descer de forma acentuada as taxas de
juros.”. Os recorrentes entendem que deveria constar da decisdo de facto a concreta taxa de juro
efetivamente paga nos referidos contratos de swap pelas empresas B... e A... ao longo da sua execugao. Os
autores alegaram na primeira parte do artigo 732 da peticdo inicial: “O profundo desequilibrio que se
verifica nos contratos, em causa nestes autos, resulta da significativa descida das taxas de juro (que
acabou por acontecer e que chegou abaixo dos 0,181%),” E ainda no artigo 962 da peticao inicial, os
autores alegaram que: “Ora, como os factos comprovam, a crise econémica e financeira instalou-se a partir
de 15.09.2008, tendo-se repercutido no contrato de swap, pelo que, a partir do més de novembro do ano
de 2008, a taxa de juro comecou a descer a um ritmo acelerado, ultrapassando mesmo o impensdvel,
abaixo de 0,181%."”. Os meios de prova que impde decisao mais pormenorizada sao os documentos juntos
com a peticao inicial, em concreto, os autores juntaram aos autos vinte documentos, pelo requerimento de
05.05.2014, com a referéncia citius: 2800460 e pelo requerimento de 05.05.2014, com a referéncia citius:
2800464, que constituem os recibos emitidos pelo banco réu relativamente aos valores pagos e debitados

ao longo da execucao dos contratos de swap em causa nestes autos. Ora, esses vinte recibos/documentos
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(dez recibos relativos a cada uma das sociedades) atestam com exatiddo a taxa de juro que dé causa ao
valor a pagar ou a receber pelas respetivas sociedades, demonstrando em pormenor e ao longo do
contrato a sua evolucao. O artigo 642 dos factos provados deve ser aditado e conter a seguinte redacao: “A
crise econémica e financeira, que se instalou a partir de 15.09.2008, fez descer de forma acentuada as
taxas de juro, e quanto aos contratos de swap em causa nestes autos, a taxa de juro exigida e que permitiu
ao réu debitar os valores que cobrou, melhor descritos nos artigos 92 e 102 da decisdo de facto, em
26.11.2008, foi de 3,901%; em 25.02.2009, foi de 1,848%; em 27.05.2009, foi de 1,270%; em 26.11.2010,
taxa de juro foi de 1,028%; em 24.02.2011, taxa de juro foi de 1,088%; em 28.11.2011, taxa de juro foi de
1,477%."

13. Um outro ponto de discordancia quanto a decisdo da matéria de facto dada como provada é o facto
alegado pelas autoras empresas, na peticao inicial, no artigo 732, segunda parte: “resulta da significativa
descida das taxas de juro (que acabou por acontecer e que chegou abaixo dos 0,181%), provocada por
grave crise financeira, com grande divergéncia da taxa, superior, que as partes representaram como
possivel e a que o contrato pretendia assegurar.” E também mesmo facto foi alegado no artigo 799 da
peticdo inicial, em que as autoras alegaram: “As circunstancias que despoletaram a descrita crise
financeira e econémica nao eram de modo algum previsiveis e continuam a ser absolutamente anormais.”
E quanto a esta matéria o banco réu no artigo 1062 da sua contestacdo alegou: “No que respeita a
evolugao futura da taxa Euribor os colaboradores do R. Ndo disseram e muito menos asseguraram que ela
iria subir, oque os colaboradores do Banco 1... referiram, com base nos dados que revelavam o que vinha
sendo a evolucdo das taxas de juro, foi que a taxa Euribor a 3 meses vinha registando uma subida desde
meados de 2005 e que a expectativa do mercado era de que a taxa se mantivesse num nivel elevado,
podendo registar uma subida moderada.” Na audiéncia que ocorreu no dia 13.12.2023, durante a
inquiricao da testemunha, Dr. EE, cujo inicio ocorreu pelas 10:04:05h e termo 10:55.38h, a qual foi gravada
em sistema sonoro e consta do registo digital da prova. E ao minuto: 14.15, do seu depoimento, esta
testemunha respondeu nos termos que foram transcritos no ponto VIII deste recurso, que aqui se da por
reproduzido. Na audiéncia que ocorreu no dia 13.12.2023, durante a inquiricdo da testemunha, Dr. FF, cujo
inicio ocorreu pelas 10:56:39h e termo 12:04.20h, a qual foi gravada em sistema sonoro e consta do
registo digital da prova. E ao minuto: 24.39, do seu depoimento, esta testemunha respondeu nos termos
gue se transcreveram no ponto VIII deste recurso. Na audiéncia que ocorreu no dia 13.12.2023, durante a
inquiricdo da testemunha, CC, cujo inicio ocorreu pelas 15:27:29h e termo 16:36.40h, a qual foi gravada e
consta do registo digital da prova. E ao minuto: 48.21, do seu depoimento, esta testemunha respondeu nos
termos que foram transcritos no ponto VIII deste requerimento. E ainda na audiéncia que ocorreu no dia
24.01.2024, durante a inquiricdo da testemunha, HH, cujo inicio ocorreu pelas 15:11:02h e termo
16:48.26h, a qual foi gravada em sistema sonoro e consta do registo digital da prova. E ao minuto: 28.17,
do seu depoimento, esta testemunha respondeu nos termos que foram transcritos no ponto VIl deste
requerimento. Ora, todas estas testemunhas inquiridas durante a audiéncia de julgamento responderam
que em 2007, a crise que se revelouem2008, era inesperada e imprevista. Constitui ainda um facto notério

e conhecido de todos que em 2007 ninguém contava com uma crise da dimensdo daquela que ocorreu em
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2008. Em face dos meios de prova expostos e dos factos notdrios e conhecidos de todos, salvo o devido
respeito por diferente entendimento, os autores/recorrentes entendem que deve ser dada como provada a
matéria alegada no artigo 732, segunda parte e 792 da peticao inicial, propondo os recorrentes que seja
dado como provado o seguinte facto: “Quando as partes assinaram os contratos de swap em causa nestes
autos, as circunstancias que despoletaram a descrita crise financeira que ocorreu e que se constatou a
partir de meados de setembro de 2008 ndo eram previsiveis e existiu grande divergéncia da taxa de juro
gue as partes representaram como possivel que viesse a ocorrer e aquela que ocorreu e a que o contrato

pretendia assegurar.”

14. A sentenca de que se interpde recurso deu como provado no ponto 272 da decisao de facto da mesma:
“As AA. eram servidas por pessoas com formacado na area financeira, que mostravam ter conhecimentos

especificamente na area dos swaps.” E no ponto 5792 deu como provado: O Dr. FF demonstrava ter
conhecimento dos contratos de swap. As empresas A... e B... eram empresas da area da construcdo civil e
nao faziam investimentos, como ficou, alids, provado no artigo 12 da decisao de facto. O depoimento do Dr.
FF que ocorreu na audiéncia de julgamento do dia 13.12.2023, cujo inicio ocorreu pelas 10:56:39h e termo
12:04.20h, a qual foi gravada em sistema sonoro e consta do registo digital da prova. E aos 25 segundos
do seu do seu depoimento esta testemunha respondeu nos termos que foram transcritos no ponto I1X deste
recurso, que aqui se da por reproduzido. Em suma, estes dois factos dados como provados nos artigos 272
e 572 da decisdo de facto tem de ser dados como nao provados, o que se pede seja assim decidido por este

venerando Tribunal.

15. O Tribunal a quo na sentenca deu como provados o seguinte facto: 252 Os referidos sécios das AA.
tinham ja, a data em que os contratos foram negociados e celebrados, grande experiéncia na negociacao e
conclusao de contratos financeiros de grande vulto com diversas instituicdes bancarias “e na realizacdo de
investimentos em produtos financeiros complexos e de risco, seja no Banco 1... seja noutras instituicoes
financeiras.” Os recorrentes entendem que aqueles factos que estao sublinhados do artigo 25 da decisao
de facto ndo podem ser dados como provados e tém de ser dados como ndo escritos e ndo provados.
Aquela parte do indicado ponto da decisao de facto ndo assentou num questionario escrito. Os invocados
extratos bancdrios que supostamente fundamentam tal decisdo, sdo todos de 2008 ou de data posterior,
nenhum demonstra a subscricao de swaps, nem demonstra a subscricdo de produtos financeiros
complexos. Na decisdo daqueles pontos de facto o Tribunal a quo olvidou que, até aquela data, aquele(s)
foram o Unico swap de taxa de juro subscrito pelas sociedades A... e B.... Nestes autos ndo existem
extratos ou documentos bancarios que demonstrem investimentos em produtos financeiros complexos
anteriores a 2008, ou que revelem investimentos em produtos financeiros complexos, nem a sentenca
enumera quais sao esses instrumentos financeiros complexos, nem o pode fazer, pois 0s mesmos nao
existem. A sentenca nao enumera, nem descreve nenhum produto financeiro que o gerente da empresa
tivesse assinado antes de 2008. Assim, na modesta opinido dos recorrentes tal facto dado como provado
tem de ser dado como nao escrito e ndo provado, porque além de vago e genérico é impreciso e conclusivo

e assim deve ser declarado pelo Tribunal, vicio que se invoca. Compete ao Tribunal verter na decisdo qual
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a concreta prova que teve em conta e que factos da mesma retirou e isto quanto a este ponto nao existe
verdadeiramente, pois o que existe foi feito de forma demasiado vaga e imprecisa, ou seja, remeter para
os extratos, sem referir quais, que produtos financeiros é que os mesmos revelam e em que datas foram
feitos e de que valores é algo de demasiado vago e revela a obscuridade e deficiente fundamentacdo deste
ponto da decisdo. A acrescer a estes factos, o gerente e os sécios sdo um eng. Técnico e de um professor
de EVT do ciclo sem formagao em swaps ou produtos financeiros. As testemunhas Dr. FF e Dr. EE todos
responderam em tribunal e forma clara sobre esta matéria, na empresa ninguém sabia nada desta matéria.
Eram todos investidores nao qualificados e este foi o primeiro e Unico swap que assinaram, nas suas vidas.
Na audiéncia que ocorreu no dia 13.12.2023, durante a inquiricdo da testemunha, Dr. FF, cujo inicio
ocorreu pelas 10:56:39h e termo 12:04.20h, a qual foi gravada e consta do registo digital da prova. E aos
25 segundos do seu do seu depoimento, esta testemunha respondeu nos termos que se transcreveram no
iten X deste recurso e que se da aqui como reproduzido. E na audiéncia que ocorreu no dia 13.12.2023,
durante a inquiricdo da testemunha, Dr. EE, cujo inicio ocorreu pelas 10:04:05h e termo 10:55.38h, a qual
foi gravada em sistema sonoro e consta do registo digital da prova. E ao minuto: 7:13, do seu depoimento,
esta testemunha respondeu nos termos que se transcreveram no item X deste recurso e que se da aqui
como reproduzido. Nestes autos, no vol. 7, os docs. de p. 1415 e 1416, existe uma informacao prestada
pelo Banco 2... relativa a um documento de 17.07.2008, onde consta o perfil investidor das empresas e dos
sécios, atestando tal documento que estas pessoas tém um perfil conservador. Este banco em 2008 fez
teste de adequabilidade do A..., B..., sécios e gerente e resultou que os clientes, quanto seu ao perfil de
investidor em produtos financeiros complexos tém perfil desadequado! Este resultado consta destes autos
do documento que estd na pag. 1450, do vol. 8. Na sequéncia dessa informacaoo indicadobancofezuma
adverténcia a estas pessoas, dizendo que os mesmos nao tém perfil adequado para subscrever este tipo de
produtos financeiros. Este documento combinado com os demais depoimentos demonstra que nao pode ser
dado como provado a parte final do artigo 252 dos factos provados da sentenca: “os sdcios das autoras
eram muito experientes na realizacao de investimentos em produtos financeiros complexos e de risco, seja
no Banco 1... seja noutras instituicdes financeiras.” Quanto a este artigo dos factos provados na sentenca
devem ser retiradas as partes sublinhadas nestas conclusdes, devendo ser dado como provado apenas:
“Os referidos sécios das AA. tinham ja, a data em que os contratos foram negociados e celebrados, grande
experiéncia na negociacdo e conclusdo de contratos financeiros de grande vulto com diversas instituicdes

bancérias.”

16. Na sentenca de que se recorre, no artigo 302 dos factos provados foi fixado “O R., de quem as AA. e os
seus sécios eram clientes héa ja muitos anos, sabia do nivel de conhecimentos dos representantes das AA. e
da sua capacidade para perceberem as caracteristicas dos contratos que vieram a concluir.” Na opinido dos
autores deve retirar-se dos factos provados neste artigo 302 a parte sublinhada pelos mesmos motivos e
pelos mesmos meios probatdérios indicados no ponto 15 das conclusdes deste recurso, tais como o
depoimento do Dr. FF, e Dr. EE, e a informacado escrita prestada pelo Banco 2..., que consta no vol. 7, os
docs. de p. 1415 e 1416, de 17.07.2008, e o documento que atesta o perfil desadequado das autoras

sociedades e do seu gerente e sdécios que consta de pag. 1450, do vol. 8, pois tais meios de prova sao
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manifestamente opostos a esta decisao de facto e nao existem documentos escritos que atestem quais
eram aqueles conhecimentos e capacidade, designadamente em perceber swaps de taxa de juro, os
depoimentos prestado em audiéncia e os documentos escritos indicados no ponto 15 destas conclusdes
impdem que no artigo 302 dos factos provados deve ficar apenas provado que: “O R., de quem as AA. e 0s

seus sécios eram clientes ha jd muitos anos.”

17. Na sentenca de facto o Tribunal a quo deu como provado no artigo 472 dos factos provados: “Os
representantes das AA. revelaram perceber bem o conteddo dessas sugestfes de gestdao do risco de taxa
de juro.” Ora, na opiniao dos autores este facto tem de ser dado como ndo provado. Estas pessoas nao
estao qualificadas pelo que sao apenas consumidores e este foi o primeiro e Unico swap que assinaram. Na
audiéncia que ocorreu no dia 13.12.2023, durante a inquiricao da testemunha, Dr. FF, cujo inicio ocorreu
pelas 10:04:05h e termo 10:55.38h, a qual foi gravada em sistema sonoro e consta do registo digital da
prova. E aos minutos 10.04 do seu do seu depoimento, esta testemunha respondeu nos termos que se
transcreveram no iten XIll deste recurso, que aqui se dd como reproduzido. Acresce a todos os estes meios
de prova a informacdo escrita prestada pelo Banco 2..., que consta no vol. 7, os docs. de p. 1415 e 1416,
de 17.07.2008, e o documento que atesta o perfil desadequado das autoras sociedades e do seu gerente e
sécios que consta de pag. 1450, do vol. 8, que atesta que estas pessoas ndo tém perfil adequado para
subscrever este tipo de produtos financeiros. O que tudo impde que a matéria de facto constante do artigo

479 dos factos provados da sentenca seja dada como nao provado.

18. Deve dar-se como provado que: “Nas reunides que precederam os swaps, durante as negociacoes e até
a conclusado, o banco réu e os seus colaboradores sé mostraram o produto swap alertando para o risco da
subida das taxas de juro e nao alertaram expressamente para o risco da descida, nao fizeram um
questionario ao perfil de investidor, nem teste de adequabilidade, destinado a apurar se os clientes
compreendiam os riscos, nao informaram os clientes por escrito de que estavam em conflito de interesses
com o mesmo e ndo entregaram aos clientes simulacdo pratica com os juros a descer.” Assim, na audiéncia
que ocorreu no dia 13.12.2023, durante a inquiricdo da testemunha, Dr. FF, cujo inicio ocorreu pelas
10:04:05h e termo 10:55.38h, a qual foi gravada em sistema sonoro e consta do registo digital da prova. E
aos minutos 10.04 do seu depoimento, esta testemunha respondeu nos termos que se transcreveram no
iten XllI deste recurso, que aqui se dd como reproduzido e inexistem nos autos documentos que atestem
gue aquelas obrigacdes informativas tenham sido prestadas. O banco réu ndao cumpriu as suas obrigacdes
informativas, nao fez um questiondrio ou teste de adequabilidade, por escrito, ou seja, fez nao explicou
bem nem deu informacao completa sobre a funcionalidade do produto swap, quer as empresas A... e B...,
quer ao gerente CC e ao outro sécio DD; ndo entregou a estas pessoas simulacao pratica das taxas de juro
a descer; nao informou que o banco era contraparte em conflito de interesses com os clientes e
autoras/recorrentes; nao advertiu os clientes de que os mesmos nao tinham perfil adequado para a
operacdo de swaps de taxa de juro e ndo informou o cliente por escrito, ndo entregou simulacdo pratica
dos juros a descer. Os meios de prova que impde esta decisdao sao todas as testemunhas ouvidas em

audiéncia, que responderam que isto ndo foi feito e as testemunhas indicadas pelo banco ainda
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acrescentaram: “Nao tinhamos de fazer!”. Ora, todos estes factos foram alegados na peticao inicial, nos
artigos: 992 O recurso a este tipo de instrumentos financeiros, obriga a que as instituicdes financeiras
facam um especial trabalho de informacao para garantir que o cliente compreende o verdadeiro alcance e
contelldo dos mesmos, especialmente no que diz respeito ao risco patrimonial do produto, mas nada disto
aconteceu. 1002 A ré e os seus representantes nada explicaram ou informaram as sociedades A... e B...
nem aos seus representantes acerca dos contratos de swap de taxa de juro e dos seus riscos. 1062 Sao
deveres da ré proteger os legitimos interesses dos seus clientes, atuar de acordo com a boa fé e com
elevados padroes de diligéncia, lealdade e transparéncia, de conhecer o cliente, de se informar junto do
clientes dos seus conhecimentos e experiéncias e capacidades, de avaliar o caracter adequado da
operacdo, dever de fazer questionarios ao cliente para perceber se ele compreende a assuncao do risco,
prestar informacdo sobre operagdes e instrumentos financeiros com os quais o cliente estd familiarizado.
1072 A ré tem ainda o dever de questionar a frequéncia com que o A... e B... e 0s seus gerentes realizaram
operacdes com instrumentos financeiros, a natureza desses instrumentos, o volume dessas operacdes, o
nivel de habilitacdes e a profissdo do cliente, se o cliente ndo prestar tais informacdes o Banco 1... ndo
poderd avaliar a adequacdo da operacdo, tem assim o dever de se informar e dever de informar, a
informagao tem de ser compreendida pelo cliente, o Banco 1.. tem o dever de informar
pormenorizadamente o cliente acerca dos riscos que ird assumir com a subscricdo do produto em causa e

tem de evitar situacdes de conflito de interesse.

Os meios de prova que impdem esta alteracdo sdo os depoimentos da testemunha Dr. FF que ocorreu no
dia 13.12.2023, cujo inicio ocorreu pelas 10:04:05h e termo 10:55.38h, a qual foi gravada em sistema
sonoro e consta do registo digital da prova. E aos minutos 10.04 do seu do seu depoimento, esta
testemunha respondeu nos termos que se transcreveram no iten Xlll deste recurso, que aqui se da aqui
como reproduzido. E, de qualquer forma, resulta dos factos provados que o Tribunal a quo nao deu como
provado que o banco réu recolheu qualquer informacdo do gerente das empresas e nem sequer lhe
explicou o que quer que fosse, pois, o Unico gerente da empresa em 2007 e 2008 foi sempre e apenas CC,
como consta das certiddes comerciais das empresas a data, cfr. docs. n.2 1 e 2, juntos com a peticao

inicial, e depois por requerimento citius de 09.02.2023.

19. Em 2008 e 2009, as empresas A... e B... sentiram a crise profunda da economia e em consequéncia
tiveram de despedir muita gente, as vendas que tinham para fazer ficaram paradas, pois estavam
dependentes dos ditames do mercado, sendo que esta crise financeira ou recessao, conhecida de todos,
pO6s em causa todo o setor da construcdo civil e também aquelas empresas, A... e B.... E este facto nao
ficou provado. No artigo 782 da peticao inicial as autores alegaram que a crise se fez repercutir nos
contratos, em concreto: esse efeito refletiu-se, direta e intrinsecamente, no contrato de swap de taxa de
juro objeto desta acdo, que tinha precisamente na sua esséncia e base a taxa de juro e por esse efeito, o
referido contrato sofreu um grande e repentino desequilibrio, verificando-se que o A... e a B..., num curto
espaco de trés meses, passaram a ter um encargo e um prejuizo grave decorrente desse contrato. Estes

factos foram alegados e sdo de inegdavel relevancia para a decisdo, além de que resultaram claramente
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demonstrados da instrucao e da discussao da causa. Mas se ainda assim este venerando Tribunal nao
entender que estdo alegados, na modesta opinido dos recorrentes, estes também sao factos principais que
integram a causa de pedir, cabe ao Tribunal a assuncdao de uma posicdo ativa na aquisicao da factualidade
gue importa a boa decisdo da causa, por forma a aproximar-se da verdade material e alcancar uma posicao
mais justa do processo. Ao Juiz, para além da atendibilidade dos factos que nao carecem de alegacdo e de
prova, reconhece-se a possibilidade de considerar, mesmo oficiosamente, os factos instrumentais, bem
como essenciais a procedéncia da pretensdo formulada, que sejam complemento ou concretizacdo de
outros que a parte haja oportunamente alegado e de os utilizar quando resultem da instrucdo e da
discussao da causa e desde que a parte interessada manifeste vontade de deles se aproveitar e a parte
contraria tenha sido facultado o contraditdrio. Pede-se assim a este venerando Tribunal se digne alterar a
decisdo de facto e se digne ordenar que seja aditada a decisdo de facto aquele ponto da matéria de facto.
Os meios de prova que o impde sdo o depoimento do Dr. EE que ocorreu no dial3.12.2023, cujo inicio
ocorreu pelas 10:04:05h e termo 10:55.38h, a qual foi gravada em sistema sonoro e consta do registo
digital da prova. E ao minuto: 14.15, do seu depoimento, esta testemunha respondeu nos termos que se
transcreveram no iten XIV deste recurso. E ainda o depoimento do Dr. FF, prestado na audiéncia que
ocorreu no dia 13.12.2023, cujo inicio ocorreu pelas 10:56:39h e termo 12:04.20h, a qual foi gravada em
sistema sonoro e consta do registo digital da prova. E ao minuto: 24.39, do seu depoimento, esta
testemunha respondeu nestes termos que se transcreveram no iten XIV deste recurso. Na audiéncia que
ocorreu no dia 13.12.2023, durante a inquiricdo da testemunha, CC, cujo inicio ocorreu pelas 15:27:29h e
termo 16:36.40h, a qual foi gravada em sistema sonoro, cujo depoimento foi gravado e consta do registo
digital da prova. E ao minuto: 48.21, do seu depoimento, esta testemunha respondeu nos termos que se
transcreveram no iten XIV deste recurso. Constitui ainda um facto notério que todas as empresas
emPortugal emfinais de2008entraramemcrise e os relatérios do banco de Portugal juntos aos autos com a
peticao inicial também o referem. Em face destes meios de prova impde-se alterar a decisdo de facto e
aditar o seguinte facto: “Em 2008 e 2009, as empresas A... e B... sentiram a crise profunda da economia e
em consequéncia tiveram de despedir muita gente, as vendas que tinham para fazer ficaram paradas, pois
estavam dependentes dos ditames do mercado, sendo que esta crise financeira ou recessao, conhecida de

todos, p6s em causa todo o setor da construcdo civil e também aquelas empresas, A... e B....”
20. (omitido)

21. Em conclusao, os recorrentes pedem a este venerando Tribunal que proceda a alteracao da decisao da
matéria de facto, nos termos indicados nos itens 8 a 20 das conclusdes deste recurso, melhor especificadas
nos itens IV a XIV deste recurso, pois a decisdo sobre a mesma padece de erro notério, evidente e
manifesto. Dos descritos depoimentos e documentos juntos aos autos nao pode resultar qualquer hesitacao
no julgador quanto a matéria de facto que se pretende que seja alterada. Analisando os meios de prova
supra indicados, salvo o devido e muito respeito por diferente entendimento, constitui é verdadeiramente
obrigacdo deste venerando Tribunal, em correta interpretacdao do n.2 1 do art.?2 6622 do CPC alterar a

7

matéria de facto quando a prova produzida o justifica, como é o caso, pelo que se impde alterar os
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indicados pontos da decisdo de facto, bem como aditar os pontos de decisao de facto também sugeridos
pelos recorrente, nos termos indicados, pois sao factos evidentes que resultaram demonstrados em
audiéncia de julgamento e dos documentos ndo impugnados, o que se impde fazer, nos termos nas alineas

a)eb)don22doart.252edon.21doart.? 6629 todos do CPC.

22. A cldusula 39, alinea c¢) dos contratos de swap é nula e nada revela quanto ao cumprimento dos
deveres que se impunham ao banco réu. Reitera-se aqui o depoimento da testemunha Dr. FF na audiéncia
que ocorreu no dia 13.12.2023, cujo inicio ocorreu pelas 10:04:05h e termo 10:55.38h, a qual foi gravada
em sistema sonoro e consta do registo digital da prova. E aos minutos 10.04 do seu do seu depoimento,
esta testemunha respondeu nos termos que se transcreveram no iten XVI deste recurso, que aqui se dao
por reproduzidas. Este depoimento é claro nada foi explicado as empresas, ndo foram cumpridos os
deveres informativos, mas ainda assim as empresas declaram na referida cldusula que perceberam tudo e
que foi tudo muito bem explicado. Esta é claramente uma declaracao nula, ou uma declaracdo que nao
pode produzir efeito. As sociedades A... e B..., 0 seu gerente e o outro sécio declararam na cldusula 32,
alinea c) de cada um dos referidos contratos de swap assinados o seguinte: "Os riscos resultantes da
celebracao do presente contrato sao do perfeito conhecimento da EMPRESA, tendo sido devidamente
ponderados e tomados em conta no processo de formagao e decisao da sua vontade de contratar;" Ora, a
firmacdo de exoneracao do banco, supra-referida, € meramente vaga, e, portanto, na pratica nula, pois as
duas reunides que precederam o swap por um lado, sdo manifestamente insuficientes para apresentar um
produto destes, em 2007 constituia evidente novidade e, por outro lado, nessas reunides tinha de se
alertar por escrito as clientes para um cenario histérico de subida da taxa de juro, como vinha acontecendo
desde o principio de 2007. Para se considerar demonstrado o dever de informacao nao basta provar que a
celebracao dos contratos foi precedida de reunides e a referida cldusula nos termos e da forma em que
estd redigida ndo impede que seja dado como provada a falta de cumprimento dos deveres informativos

impostos do banco réu.

23. O banco réu ndo provou que cumpriu os seus diversos deveres de informar os clientes, sucedendo que,
o dever de informacao é cominado imperativamente pelo D.L. 357-A/2007 de 31.10, pelo principio da boa
fé fixado no art.2 2279, e também pelo disposto nos arts. 4852, 4862, 7622, 7982 e 7992 todos do Cédigo
Civil, e ainda arts. 732 a 762 do Regime Geral das Instituicbes de Crédito e Sociedades Financeiras e
também pelos arts.? 79, 2939, n.2 1, 3042, n.2 1, 2 e 3, 3042-A, n.2 1 e 2, 3122, n.2 1, 3129-A, 3129-B, 3129°-

e 3129-E, e 3142 do Cddigo dos Valores Mobiliarios e pelo arts. 62, 162 e 172 do D.L. 446/85, de 25.10 e
ainda pelos arts.?2 19, al. a e ¢), 529, n.2 3 e alinea b) do art.2 609, art.2 812 al. i) e 999, al. e) da Constituicao
da Republica Portuguesa. O swap é um derivado e como tal expressamente sujeito a regulamentacdo
constante do Cdédigo dos Valores Mobilidrios (CVM) - art.?2 22, n.2 1, e é apenas permitido a intermediarios
financeiros devidamente autorizados - art.2 29392, n.2 1, alinea a) do CVM. Ora, resulta assim que o banco
réu devia prestar, relativamente aos servicos oferecidos, todas as informacdes necessarias para uma
tomada de decisdao esclarecida e fundamentada, incluindo as respeitantes a todos os riscos especiais

envolvidos nas operacdes a realizar - art.2 3129, n.2 1, alinea e) do CVM e estas informacdes deviam ter
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sido ser prestadas por escrito, ainda que sob forma padronizada - art.?2 3129, n.2 4 do CVM. Aplicam-se
assim aos swaps em causa nestes autos as exigéncias dos arts. 3129-A e seguintes do CVM, em particular,
0 banco réu nao devia ter dado énfase aos beneficios da operacdo, sem ter fornecido igualmente uma
informacao correta e clara dos riscos que ela implicava, nomeadamente em matéria de descida das taxas
de juro, como o impde o disposto no art.2 312-A, n.2 1, alinea b) do CVM. E estes deveres claramente o

banco réu ndao cumpriu.

24. Impde assim esta legislacao o dever do banco de proteger os interesses dos seus clientes art.2 3049,
n.2 1 CVM, o dever de atuar de acordo com a boa fé art.2 3049, n.2 2 CVM e o dever de conhecer o cliente, o
banco réu tinha de fazer o "Questiondrio do Perfil do Investidor" art.2 3142 do CVM, e nao fez, nem provou
nos autos que o fez, para saber se o cliente compreende os riscos do contrato e que percebe a extensao da
assuncao do risco e também para se perceber com que instrumentos esta familiarizado art.2 3149-B, n.2 1
do CVM e tinha ainda a obrigacao de que a informacao prestada tem de o ser de forma a que o cliente a
compreenda, ou seja, o banco tem o dever de informar pormenorizadamente os riscos que o cliente estd a
correr, obrigacdo decorrente do art.2 312-A, n.2 1, c) CVM, o que o banco réu ndo fez nem demonstrou que
o fez. Assim, sem o referido questiondrio o banco ndo poderd avaliar a adequacao da operacdo ao cliente
art.2 3142 da CVM. Em suma, o banco tem o dever de se informar e de informar, cfr. arts. 3042-A, 3129,
3129-A, n.21 alinea c)e 3129-G, e 3142, n.2 1 e 2 todos do CVM. Se o cliente ndo presta esta informacao,
porque no banco ndo a pediu, o banco ndo podera avaliar a adequacao da operacdo ao cliente cfr. art.2

3042-A e 3149, n.21 e 2 do CVM.

25. As empresas A... e B... e 0s sécios e gerente eram investidores nao qualificados ou ndo profissionais e
este foi o primeiro e Unico swap que assinaram nas suas vidas (arts. 3042 n? 3 e n2 5 e 3122 do CVM), e,
em consequéncia, o banco réu era obrigado a categorizar o cliente e adequar o servico prestado ao perfil

do cliente e ainda dar cumprimento a regra da adequacao ao servico do cliente, cfr. arts. 3042, n 1, e

3179 n2 1 do CVM e nao o fez.

26. O banco tem o dever de informar o cliente do conflito de interesses como as autoras sociedades
alegaram no art.2 1072 da peticao inicial, ora, a lei é clara, como o impdem os arts. 3092 a 309-F, e 3129,
n.2 1 alinea c) todos do CVM a informacdo do conflito de interesses tem de ser comunicada por escrito e de

forma expressa aos clientes e ndo foi, pelo que, também ocorreu esta falha informativa.

27. Em suma, todos estes deveres informativos foram violados pelo banco réu, alids nao ficou provado
sequer que o Unico gerente das empresas estivesse presente nas reunides que ocorreram o que revela a

forma leviana como tais reunides foram preparadas.

28. Quanto as referidas omissdes informativas presume-se a culpa da entidade bancaria no que tange a
violacdo dos deveres de informacdo que sdo decorréncia dos principios da lealdade, transparéncia e de

respeito pelos interesses patrimoniais do consumidor, cfr. arts. 7992 do CC e 3042-A, n.2 2 do CVM e porque
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nao obstante terem sido celebrados por empresas, ainda assim, para efeito do CVM os clientes ou sao
investidores qualificados (profissionais) ou sao investidores nao qualificados (consumidores), e as empresas
em causa nestes autos eram consumidores, termos em que é sobre o banco réu que recai o énus de provar
o cumprimento dos deveres de informacao que Ihe sao impostos pelo CVM, nos termos do disposto no n.2 3

do art.2 52 da LCCG (Clausulas Contratuais Gerais), aplicavel ex vi do disposto no art.2 3212 do CVM.

29. O banco réu tem assim o énus da prova de que entregou por escrito ao gerente da empresa, durante
as negociacdes aquelas informagdes escritas e esta violacdo do dever de informacdo que impende sobre
intermedidrio financeiro leva a presumir a sua conduta como culposa, nos termos do disposto no art.2 3149,

n.2 2, do CVM.

30. Ora, sendo o contrato de swap um contrato aleatério, incide sobre o banco réu, pela sua experiéncia e
conhecimento das circunstancias internacionais do negécio que se propde celebrar, a obrigacdo de prestar
ao cliente esclarecimentos especiais que este nao estava sequer em condicdes de colocar e foi esta

informacdo essencial que o banco réu nao forneceu.

31. As sociedades A... e B... e 0 seu gerente tinham de declarar por escrito que eram plenamente
conhecedoras do conteldo e do risco da operacao, e que lhe tinham sido prestados pelo banco todas as
informacOes e esclarecimentos solicitados, nomeadamente sobre o facto de poderem, no caso de a
evolucao das condicbes do mercado ndo serem favoraveis, registar uma perda financeira com a operacao e

sobre esta matéria nada declararam.

32. O banco réu nao apresentou as clientes qualquer simulacdo pratica dos efeitos do swap nos cenarios
adversos de descida continuada de taxas de juro euribor, e apenas lhe garantiu (beneficios) que o contrato
iria estabilizar os encargos com créditos anteriormente contraidos, sendo esse, alids, o fim para que foram
contratados os swaps, ou seja, para equilibrar os demais juros que a empresa tinha a pagar. Os clientes
nao foram alertados nem advertidos para as consequéncias praticas da descida da taxa euribor, sendo nao
teriam negociado o swap apenas como protecdo para a subida das taxas de juro, té-lo-iam negociado para

a descida.

33. As empresas A... e B... nem na data da contratacdo nem nas negociacdes se aperceberam de que nao

podiam sair do contrato quando quisessem e nao foram alertadas para este ponto.

34. No ultimo trimestre de 2008, apareceu ndo uma qualquer crise, mas ocorreu a mais profunda e
sincronizada recessao econdémica mundial e também portuguesa das Ultimas décadas, decorrendo deste

facto que o ambiente econémico em Portugal ficou péssimo e a economia estagnou.

35. Em 2008 e 2009, estas empresas A... e B... sentiram a crise profunda da economia e em consequéncia

tiveram de despedir muita gente, as vendas que tinham para fazer ficaram paradas, pois estavam
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dependentes dos ditames do mercado, sendo que esta crise financeira ou recessao, conhecida de todos,
pO0s em causa todo o setor da construcdo civil e também aquelas empresas, A... e B... e aquela crise
verificou-se na execucao dos contratos de swap de taxas de juro o surgimento de fatores que afetaram de
maneira anémala e imprevista aquilo que era previsivel em 2007, termos em que, a partir de 15.09.2008,
ocorreu assim uma modificacdo insélita da base negocial em que as partes fundaram a celebracdo dos
contratos, que assume caracter objetivo, respeita a ambos os contraentes e alteracao foi de tal forma que
claramente subverteu a economia do contrato tornando-o gravemente lesivo para uma das partes, in casu,

para as aderentes A... e B....

36. Os contratos em causa nestes autos devem ser resolvidos por alteracdo anormal de circunstancias
(art.2 4372 do CC), pois existiu uma divergéncia grave entre a realidade existente e pressuposta em 2007,
e aquela que veio a ocorrer a partir do Ultimo trimestre de 2008, desde 15.09.2008, e esta divergéncia nao
foi uma qualquer divergéncia, mas foi uma divergéncia gigantesca que afetou de forma gravissima o

equilibrio do contrato, pois a alteracdo é manifestamente anormal e no minimo anémala.

37. Ora, quando um contrato é feito com o objetivo de as aderentes receberem um valor, para este
montante auxiliar a sua estabilizacdo financeira, determinando desta forma a gestdo de risco de subida das
taxas de juros que viessem a ocorrer, salta a vista que, a partir de 15.09.2008, os dois contratos de swap
em causa nestes autos se revelaram de forma gritante desequilibrados e com um sentido oposto e inverso

ao anunciado e aquele que era previsivel em 2007.

38. Apds 30.11.2008, data do primeiro vencimento de prestacdes depois de 15.09.2008, o desequilibrio de
prestactes foi muito grande, pois o contrato assinado tem subjacente o risco de variagao da taxa de juro,
mas o risco previsto é o risco toleravel, isto é, o risco razoavel e de algum modo previsivel na conjuntura
econdmica e financeira vigente a data da celebracao do contrato, altura em que o A... e a B... e também o
réu podiam valorar, com conhecimento de causa, se a proposta do banco satisfazia ou ndo os seus
interesses. Em virtude dessas flutuacdes a situacdo financeira das aderentes ficou altamente
desproporcionada em relacdo ao custo que adviria a instituicdo financeira da resolucdo do contrato. O
prejuizo das aderentes é um prejuizo que tem de ser considerado gravemente atentatério do principio da
boa fé, pois alteraram-se de forma muitissimo relevante das circunstancias em que as partes fundaram a
decisdo de contratar que se modificaram de forma anormal, pelo que exigir a obrigacdo a parte lesada
afeta gravemente os principios da boa-fé contratual, tanto mais que a alteracao claramente ndo estd

coberta pelos riscos do negdcio.

39. Além dos factos expostos constata-se que existiu lesdo para as empresas A... e B... e as prestacdes a
pagar por estas sociedades tornaram-se demasiado onerosas, resultando deste facto que exigir o
cumprimento daquelas obrigacdes afeta gravemente o principio da boa fé e claramente tais montantes a
pagar nao estavam cobertos pelos riscos do contrato. Termos em que o cumprimento dos contratos de

7

swap corresponde a uma exigéncia reveladora de injustica material pois o contrato é inexigivel por
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onerosidade excessiva e tal prejuizo das aderentes é um prejuizo que tem de ser considerado gravemente

atentatdrio do principio da boa fé.

40. Em novembro de 2008 as empresas A... e B... nao estavam em mora e existe uma correlagao direta,
qgue ficou factualmente demonstrada, entre a crise econémica geral e a atividade econdmica concreta das

autoras e 0s swaps em causa nestes autos.

41. Impoe-se ainda trazer a colacao, por um lado, o disposto no art.2 4382 do CC, onde se dispde que a
parte lesada ndo goza do direito de resolucao ou modificacao do contrato se estava em mora no momento
em que a alteracdo das circunstancias se verificou, saltando a vista que estas empresas sé entraram em
mora em maio de 2011. E, finalmente, salta a vista que a alteracdo anormal de circunstancias esta
completamente fora do dominio e controlo das partes e aquela alteracdo nao teve origem num qualquer
facto praticado por qualquer das partes. Neste processo as autoras recorrentes deduzem pedido de
indemnizacdao com duplo fundamento: falta de cumprimento de obrigacdes informativas por parte do banco
réu, cruzando tal pedido com alteracdo grave da euribor resultante da crise, o que qualificam como

alteracao anormal de circunstancias.

42. A partir da verificacdo cumulada destes "factos" podera afirmar-se que entre as prestacées realizadas e
a causa da resolucdo - a alteracao das circunstancias -existe um vinculo que legitima a resolucao de todas
elas, nos termos do art.? 434.2, n.2 2, do CC. Sendo o n.2 2 do art.2 4342 do CC aplicavel a resolucao do
contrato de swap de taxa de juro, em razdo da alteracdo das circunstancias, ndo deverdo considerar-se

abrangidas pela eficacia resolutiva as prestacdes realizadas antes desse momento.

43. Ora, como resulta dos factos provados, a crise econdmica e financeira instalou-se a partir de
15.09.2008, é assim de aplicar o instituto da alteracdo das circunstancias conforme com o sentido
normativo do disposto no n.2 2 do art.2 4349, do CC, pois quanto ao momento da verificacdao do requisito de
que a exigéncia das obrigacdes assumidos pela parte ofenda gravemente o principio da boa - fé, devera
tomar-se em consideracdo, entre outros, o facto de o prejuizo sé justificar a resolucdo ou modificacdo do
contrato quando se verifigue um profundo desequilibrio do contrato, sendo intoleravel, em conformidade

com a boa-fé, que o lesado o suporte.

44. Existiu assim um dano grave, consideravel ou descomunal das sociedades A... e B... e o0 cumprimento
das obrigacdes contratuais para com o banco réu depois de 15.09.2008 ofende gravemente a boa-fé, e nao
pode desligar-se da estrutura de onerosidade que as partes inicialmente conjeturaram para o contrato de

swap de taxa de juro.

45. Termos em que devem considerar-se abrangidas pela eficadcia resolutiva as prestacdes realizadas
depois desse momento 15.09.2008, ou seja, a primeira prestacao depois daquela data ocorreu em

30.11.2008, pois perante este quadro de crise econdmica e financeira, é contrario aos ditames da boa-fé

20/103

CONSELHO
REGIONAL DO

PORTO




E Direito
em Dia

pretender que apenas o A... e B... fossem oneradas pelos seus efeitos nefastos.

46. A obrigacao de manutencdo dos contratos de swap ofende o sentimento de justica e seria no minimo
excessivo ndo se poderem resolver estes contratos de swap, por alteracdo anormal de circunstancias,
contatando-se que existe uma relacdo de tensdo entre o principio da autonomia privada e o principio da
boa fé e nesse contexto, por evolucdo das circunstancias, o cumprimento do contrato tem de deixar de
representar uma exigéncia de seguranca juridica, pois o seu cumprimento revela-se um efeito perverso do

sistema, que o direito, enquanto realizacao da justica, nao pode tolerar.

47. A sentenca, salvo o muito e devido respeito por diferente entendimento, ao decidir como decidiu violou
relevantes disposicOes legais e conferiu-lhe interpretacdao que as mesmas nao comportam, pelo que, deve,
assim, numa boa aplicacdo do direito, ser revogada a sentenca de que se recorre, proferindo-se acérdao
que julgue o presente recurso procedente, por violacao das regras de direito, supramencionadas e, em

consequéncia, deve ser substituida por outra nos termos propugnados nestas conclusdes.

O R. apresentou contra-alegacdes, ampliando o recurso nos termos do art. 636.2 do C.P.C.), pedindo o
conhecimento, se necessario se mostrar, da prescricdo da respectiva responsabilidade que pudesse ser-lhe

imputada nos termos do art. 3042-A, n.2 2, do CVM
Conclui nos seguintes termos:

1.2 — O recurso interposto deve ser julgado totalmente improcedente relativamente a impugnacéo do

julgamento da matéria de facto.

2.2 — A este propdsito, hd que realcar desde logo que os Apelantes ndo puseram em causa qualquer um
dos pontos da matéria considerada “ndo provada”, que assim se cristalizou nos seus precisos termos e

transitou em julgado.

3.2 — Isto p6e em causa a maior parte das pretensdes dos Apelantes quanto a alteracdo das decisbes da
matéria de facto porquanto o seu deferimento tornaria a Sentenga incongruente, dando-se como provada
factualidade que, adiante, se dava como nao provada ou seria incongruente ou contraditéria com a
anterior.

4.2 — As decisbes relativas a matéria de facto que os Apelantes tentam por em crise ndo podem ser
alteradas porquanto, para a sua maior parte, os Apelantes ndo cumprem os énus previstos nas alineas b)
do n.2 1 do art. 640.2 e a) e b) do n.2 2 do mesmo artigo, preferindo transcrever longos trechos de

depoimentos na maior parte das vezes sem relevancia para o pretendido.
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5.2 — Mas essas decisdes de facto ndao podem nem devem ser alteradas porquanto o Recorrido apresentou
nas suas alegacdes de resposta abundantes depoimentos (até do préprio CC) e documentos que ndo sé
contrariam como impedem todas e cada uma das pretensdes dos Apelantes quanto a alteracdo das
decisbes da matéria de facto, que assim devem manter-se inalteradas (com excepcao, obviamente, da

correccao de lapso requerida com a apresentagao das presentes alegagoes).

6.2 — Nos pontos XVI e seguintes da sua alegacao, os Apelantes discutem a aplicacao do direito aos factos
provados relativamente a trés questdes: a alegada nulidade da cldusula 3.2 dos contratos de swap (ponto
XVI), a pretensa violacdo de deveres de informacao (ponto XVII), a suposta alteracao anormal das
circunstancias (pontos XVIII a XX). E, na parte inicial da alegacdo, no ponto Il, invocam uma outra questao

juridica, da lei aplicavel.

7.2 — A matéria efectivamente provada ndo dé apoio, porém, a nenhuma das questbes suscitadas pelos

Apelantes.

8.2 — A questdo da lei aplicavel levantada pelos Autores ndo tem qualquer relevancia, uma vez que foram
cumpridas pelo Réu as obrigacbes informativas que sobre ele recaiam, e isto quer sejam vistas a luz da lei
vigente a data em que foi feita a apresentacdo dos swaps as Autoras originarias quer sejam aferidas a luz

da revisao do CVM entrada em vigor em Novembro de 2007.

9.2 — Quando a negociagao com vista a conclusao dos contratos se iniciou, ndo estava ainda em vigor a
reforma legislativa invocada pelos Autores, sendo certo que o curtissimo espaco de tempo que mediou
entre aquele inicio de vigéncia e o fecho dos contratos levou a que o mesmo tivesse ocorrido num
momento que era ainda de transicao e adaptacao que sempre explicaria e justificaria a suposta omissao,
sendo absolutamente indevido olhar para ela com os olhos de hoje, volvidos mais de 15 anos de vigéncia e

aperfeicoamento desse regime legal.

10.2 — Em face da factualidade apurada nos presentes autos, caem por completo os fundamentos em que
os Apelantes procuraram fundar a accdo, e agora o presente recurso, no que a suposta violacao de deveres

de informacao diz respeito.

11.2 — Em concreto, mostram-se cumpridas as obrigacdes resultantes dos artigos 312.2, n.2 1, 312.2-A,
312.2-B, 312.2-C e 312.9-E do CVM, bem como dos artigos 73.2 a 76.2 do Regime Geral das Instituicdes de
Crédito e Sociedades Financeiras — o Banco forneceu, relativamente aos servicos prestados, todas as
informacdes necessarias para uma tomada de decisdo esclarecida e fundamentada por parte das suas
Clientes, incluindo informacdes sobre a sua prépria actividade e sobre o instrumento financeiro aqui em
causa, a sua natureza e os seus riscos, e prestou essas informacdes com antecedéncia suficiente

N

relativamente a conclusdo dos contratos. E foram também cumpridos os ditames do artigo 7.2 do CVM,
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dado que a informacdo prestada se revelou completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita, nenhuma

prova tendo sido produzida que permita infirmar esta assercao.

12.2 — Verifica-se, portanto, que os contratos que vieram a ser concluidos foram objecto de uma
apresentacdo cuidadosa e detalhada pelo Banco as empresas em duas reunides com varios meses de
distancia entre uma e outra, em que tudo foi devidamente explicado e esclarecido, e que as Autoras
originarias puderam ponderar devidamente e formar a sua decisdo. Ficou também demonstrado que lhes
foi fornecida informacdo, seja verbalmente seja em suporte escrito, que lhes permitiu estudar as

alternativas apresentadas e escolher celebrar os contratos e fazé-lo na modalidade que entenderam.

13.2 — A factualidade provada demonstra, além disso, que os contratos de swap efectivamente celebrados
nada tinham de complexo, pois que se tratava tdo-somente se fazer com que, na pratica, as empresas
fixassem a taxa do seu endividamento: onde estavam a pagar taxa varidvel passaram, por efeito do swap,
e na medida do valor do mesmo, a pagar taxa fixa. Em rigor: continuavam a pagar pelos seus empréstimos
taxa varidvel Euribor a 3 meses, mas recebiam essa mesma taxa do Banco ao abrigo do swap, em

contrapartida de |he entregarem a taxa fixa acordada.

14.2 — Os factos provados demonstram também a capacidade das Autoras primitivas e dos seus

representantes e colaboradores para compreenderem os contratos que celebraram.

15.2 —N&o tem qualquer fundamento o pedido de declaragdo de nulidade da cldusula 3.2, alinea c), dos
contratos de swap, na qual as Autoras primitivas declaravam que “Os riscos resultantes da celebragao do
presente contrato sao do perfeito conhecimento da Empresa, tendo sido devidamente ponderados e

tomados em conta no processo de formacao e decisao da sua vontade de contratar”.

16.2 — Nao é clara a fundamentacdo deste pedido de declaracao de nulidade, atenta a remissdao genérica
que é feita pelos Autores na peticdo inicial para os artigos 6.2, 16.2 e 17.2 da lei das cldusulas contratuais
gerais, parecendo que o que se questiona é, também aqui, que tenha sido cumprido o dever de informacao
— o0 que é confirmado na alegacado dos Autores no presente recurso. Ora, como se viu, esse dever foi
devidamente cumprido pelo Banco 1..., pelo que nada obstava a que as Autoras originarias assumissem,
como efectivamente assumiram, que os contratos foram precedidos do fornecimento da informacao
necessaria por parte do Réu e que os riscos deles decorrentes foram devidamente ponderados e

considerados na decisao de contratar.

17.2 — Alids, para contestarem essa realidade, os Autores véem-se forcados a contrariar a prépria
realidade tal como foi provada na accao — nomeadamente, a defender que a informacao contratual tinha
de ser prestada por escrito sob pena de ndo relevar, o que é duplamente incorrecto: ndo sé nao existia tal
obrigacdo como, ainda assim, a informacao foi efectivamente fornecida em suporte escrito, que foi

facultado as Autoras originarias (factos provados n.%s 39, 40 e 51!

23/103
CONSELHO
REGIONAL DO

PORTO




E Direito
em Dia

18.2 — Ainda que se entenda que é aplicdvel na situacdo dos autos o artigo 314.2 do CVM, na redaccgao
decorrente da entrada em vigor do DL n.2 357-A/2007, de 31 de Outubro, deve considerar-se que o Réu

sempre teria dado cumprimento as exigéncias de tal norma.

19.2 — Uma vez que decorreram muito mais de dois anos desde a celebragdo dos contratos, que sdo de
2007, até a citacdo do Réu para a presente accdo, prescreveu qualquer responsabilidade que pudesse
alguma vez ser (e ndo pode) imputada ao Réu nos termos do art. 3042-A, n.2 2, do CVM — prescricao essa
que aqui se invoca e o Réu requer seja conhecida (se necessdario for, por via da ampliacao do objecto do
recurso - art. 636.2 do C.P.C.), prevenindo, por dever de patrocinio, a eventualidade de procedéncia do

recurso.

20.2 — Nao ha lugar, na situacdo em apreco, a aplicacao de tal regime da alteracdo anormal das

circunstancias previsto no artigo 437.2 do Cédigo Civil.

21.2 — Desde logo, segundo entendimento doutrinal pacifico, o regime do preceito citado nunca poderia
ser invocado quanto as prestacdes jd cumpridas dos swaps aqui em causa, pois apenas vale para
prestacdes que estdo ainda por efectuar quando se invoca a alteracdo das circunstancias; por outro lado, o
mesmo regime também ndo pode ser invocado, no caso concreto dos contratos de swap deste processo,
quanto as prestacdes em falta nesses contratos, porque a mora das Autoras primitivas relativamente a
essas prestacdes antecedeu a invocacdo da alegada alteracao, pelo que ndo se verifica o requisito negativo
do art. 438.2 do Cédigo Civil.

22.2 — Depois, e mesmo que fosse possivel em abstracto aplicar este preceito na situacdo em analise, a
verdade é que ndo ocorreu uma alteracao anormal ou imprevisivel das circunstancias em que as que as

partes tenham fundado a decisdo de contratar, ou seja, quanto a base do negécio.

23.2 — E certo que a convicgdo das partes, quando os contratos foram celebrados, era de que a Euribor iria
provavelmente ou tendencialmente manter-se elevada, mas esse nao era o Unico cenario possivel: podia
naturalmente acontecer, ainda que ndo fosse isso 0 mais provavel, que a Euribor descesse para menos de
4,05%, e que o fizesse em medida que nao se podia antecipar — e ambas as partes tinham disso perfeita
consciéncia, tanto mais que tal é expressamente ressalvado nas apresentacdes escritas entregues nas
reunides, nas quais o Banco advertiu as Autoras de que, num cenario de descida de taxas de juro abaixo de

4,05%, pagariam o diferencial entre a taxa Euribor a 3 meses e aquele montante.

24.2 — Precisamente porque esses outros cenarios ndo estavam excluidos é que foi vidvel a celebracao dos
contratos de swap, tendo o Banco 1... conseguido encontrar outra instituicao, a C..., que lhe assegurou a

cobertura da operacao (facto provado n.2 62).
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25.

[}

— A alteracao ocorrida nao é, por isso, anormal e imprevisivel.

26.2 — Por outro lado, ndo é verdade que a inexisténcia de descida das taxas de juro tenha integrado a

base negocial em que as partes assentaram a decisao de contratar.

27.2 — O Banco apresentou as suas Clientes um produto que acreditava poder servir os seus interesses,
em facedas previsdes existentes no mercado, mas advertiu-as do risco de a evolugao do mercado ser
diferente, pelo que ndo pode daqui retirar-se que o Banco tivesse assumido como essencial na sua decisao
de contratar que a evolucao das taxas seria favordvel ao cliente até ao termo do contrato. Essa nao foi,
reitera-se, uma circunstancia na qual se tivesse fundado a sua decisdao de contratar, ndo tendo por isso

integrado a base do negécio.

28.2 — Em terceiro lugar, a descida e manutencao das taxas de juro abaixo da taxa fixa paga pelas Autoras
origindrias nos contratos de swap nao comporta uma lesdo das Autoras para efeitos do art. 4372 do Cdédigo

Civil.

29.2 — O equilibrio de interesses subjacente aos contratos nao foi prejudicado pelo facto de um cendrio
muito menos provavel ter vindo a registar-se, apés mais de um ano de vigéncia do contrato, e de as

Autoras terem tido de passar a desembolsar o valor contratualmente previsto para essa eventualidade.

30.2 — Entre os cendrios a que se atendeu na construcao dos swaps estava também aquele em que a
Euribor descesse abaixo do valor da taxa fixa e as Autoras tivessem de desembolsar as quantias
correspondentes (cfr. os Documentos n.2 3 e 4 da peticao inicial e 4 e 5 da contestacao) — embora tivesse
com certeza sido atribuida uma probabilidade reduzida a eventualidade de isso suceder por um periodo
longo de tempo e de a descida ser mais acentuada. Ora, ndo é admissivel, sem romper com o equilibrio

contratual, impedir a concretizacao desse cenario.

31.2 — Se isto que é assim em geral, relativamente a qualquer swap, é ainda mais gritante relativamente
aos contratos em causa na presente acgao, por via dos quais as Autoras trocaram pagar montantes
calculados a taxa fixa por contrapartida de receber montantes calculados a uma taxa varidvel, com o fito

de transformar, em financiamentos a uma taxa fixa, empréstimos que tinha contraido a uma taxa variavel.

32.2 — Por via desses swaps, as Autoras origindrias quiseram proteger-se de uma subida da taxa Euribor,
houvesse o que houvesse, por contrapartida de renunciarem a vantagem decorrente de uma sua descida.
Ora, seria insdlito que, tendo beneficiado efectivamente dessa proteccao, pudessem depois ganhar a dois

carrinhos, aproveitando igualmente da descida da Euribor.

33.2 — Acresce ainda que, como supra se referiu ja, tendo descido a taxa Euribor, o alegado prejuizo

decorrente da obrigacdo de pagar a taxa fixa prevista no contrato de swap é compensado por beneficio
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idéntico auferido pelas Autoras primitivas nos contratos de crédito que lhe estdo subjacentes, decorrente
dos menores encargos com a taxa de juro (calculada por referéncia a mesma Euribor) paga pelas Autoras

nesses contratos.

34.2 — A descida da Euribor ndo causou as Autoras origindrias nenhum prejuizo: o que elas pagaram e
ainda tém a pagar ao Réu corresponde exactamente a poupanca que obtiveram com a descida da Euribor

nos seus financiamentos cujos juros se encontravam indexados a evolucdo dessa taxa.

35.2 — Em quarto e Ultimo lugar, a suposta alteracao das circunstancias sempre estaria, em qualquer caso,
abrangida pelos riscos préprios do contrato — seja os riscos tipicos desta espécie contratual, seja os
concretamente contemplados ou tidos em vista pelas partes —, o que sé por si arredaria qualquer ofensa
grave da boa fé na exigéncia do cumprimento das obrigacdes das Autoras (ofensa que também nao
existiria, de todo o modo, caso este requisito fosse auténomo dos respeitantes a lesdo e aos riscos do

contrato).

36.2 — Desde logo, é extremamente discutivel que a norma do artigo 437.2 se aplique a contratos
aleatdrios, jd que, como afirma um reputado autor, LARENZ, nestes cada uma das partes estd consciente
da incerteza da evolugdo futura, intervindo neles, em vez da equivaléncia das prestacdes, a equivaléncia

das chances de ganhos e de perdas”

37.2 — Depois, e sempre segundo autorizada doutrina, as descidas das taxas de juro verificada apds a crise
financeira de 2008 nao constituem, em si mesmas, uma alteracdo anormal das circunstancias mas sim um
risco préprio do contrato, o que exclui a aplicacdo do artigo 437.2 do Cdédigo Civil — nesse sentido, veja-se

PAULO MOTA PINTO, in RLJ ano 144, Setembro-Outubro 2014, p. 53.

38.2 — Tal como diz CALVAO DA SILVA, a flutuacdo dos juros por referéncia a evolucdo da Euribor é o
objecto e a causa deste swap concretamente celebrado, pelo que nao pode deixar de considerar-se coberta
pelos riscos préprios deste contrato a prestacdo aleatéria da parte onerada com o pagamento do saldo
liquido resultante da possivel compensacdo das obrigacbes reciprocas ligadas por uma relagdo de
interdependéncia nos termos precisos e transparentes acordados para uma certa duracdo. A onerosidade

dita excessiva e superveniente entra na normal alea do contrato concreto aqui em causa (ob. cit. p. 366).

39.2 — Assim, uma vez que nenhum dos requisitos da aplicacao do art. 437.2 do Cddigo Civil se pode
considerar preenchido na situacao sub judice, improcede na totalidade o pedido principal deduzido na

accao, como bem se decidiu na Sentenga recorrida.

40.2 — Ainda que assim nao fosse — no que, obviamente, nao se concede —, sempre haveria de

improceder aquele pedido por este ser abusivo.
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41.2 — A alteracdo anormal das circunstancias invocada pelas Autoras decorreria da crise financeira
mundial, teria ocorrido no dia 15 de Setembro de 2008 (o que foi objecto da ampliacao do pedido deduzida
pelos Autores mas nao recebeu qualquer prova) e ter-se-ia repercutido nos contratos de swap a partir de
Novembro de 2008. Significa isto que as Autoras origindrias j& desde Setembro ou, pelo menos, desde
Novembro de 2008 que conheciam a verificagdo do facto alegadamente gerador da alteracao anormal das

circunstancias.

42.2 — A prova produzida confirmou, porém, que nos quase 6 anos que se passaram desde entdo até a
propositura da presente accao nunca, a ndo ser na peticao inicial, as Autoras invocaram perante o Réu a
suposta alteracdo anormal das circunstancias para dai retirarem a resolucao ou nulidade dos contratos ou

para solicitarem a restituicao das prestacoes efectuadas.

43.2 — |sto para além de que os contratos continuaram a ser cumpridos pelas Autoras até final de

Fevereiro de 2011.

44.2 — O largo periodo de tempo entretanto decorrido, bem como a conduta entretanto adoptada pelas
Autoras, criaram no Réu a confianca legitima de que as Autoras ndo iriam por em causa os contratos com

esse fundamento.

45.2 — As Autoras, ao omitirem qualquer reaccdo a suposta alteracao anormal das circunstancias desde
2008 até agora, e ao agirem, pelo contrario, de forma incompativel com a atribuicdo de relevancia a tal

pretensa alteracao, ficaram inibidas de exercer o suposto direito de resolucao do contrato.

46.2 — Assim, ainda que a crise financeira tivesse efectivamente originado uma alteracao anormal das
circunstancias em que as partes assentaram a decisao de contratar, os Autores sempre estariam impedidos
de a invocar na accao, sob pena de incorrerem em abuso do direito - questao que, prevenindo, por dever
de patrocinio, a eventualidade de procedéncia do recurso, o Réu requer seja conhecida (se necessario for,

por via da ampliagao do objecto do recurso - art. 636.2 do C.P.C.).

47.2 — Em resultado de todo o exposto, improcedem na integra todos os fundamentos do recurso, pelo que

deve julgar-se o mesmo totalmente improcedente, confirmando-se a douta Sentenca recorrida.

O recurso foi admitido como de apelacao, com subida nos préprios autos e efeito suspensivo por despacho
de 9.12.24, nele também, e previamente, na sequéncia de requerimento do R. de 13.11.24, se ter
rectificado o facto 9 como provado[4], igualmente se mandando eliminar o facto dado como provado sob o

art.10 e por o mesmo ja constar do facto descrito sob o art.11.
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Foram colhidos os vistos legais.

O tribunal a quo julgou provada a seguinte factualidade:

12 A sociedade A..., Lda, doravante designado por A..., é uma sociedade que foi constituida e foi registada
em 04.05.1984, dedica-se a atividade de prestacdo de servicos de engenharia e arquitetura, elaboracao de
projetos de construcao civis, elétricos e mecanicos, compra e venda de propriedades, laboratério de cépias
heliograficas e fotocdpias e empreiteiro de obras publicas e industrial de construcdo civil, tem o capital

social de 250.000,00 euros e tem a sua sede narua ..., ..., Loja ..., ... ... - V. N. de Famalicao.

22 A sociedade B..., Lda, doravante designada por B..., € uma sociedade que foi constituida e foi registada
em 14.06.1993, dedica-se a atividade de compra e venda de propriedades, tem o capital social de

250.000,00 euros e tem a sua sede narua ..., imével ..., Lojan.2 ..., ... ... - V. N. de Famalicao.
32 A ré é uma instituicao de crédito com vasta experiéncia na area financeira e no mercado de derivados.

4° No dia 23.11.2007, as sociedades B... e A... e a ré celebraram, cada uma, um contrato de swap de taxa

de juro, com conteldos exatamente iguais, o da B... com a referéncia ... e 0 do A... com a referéncia ....

5°0s referidos contratos assinados pela ré com o A... e a B... foram assinados com as seguintes cldusulas e

termos: [5]

62 Em 23.11.2007, o A... celebrou com a ré um contrato de swap de taxa de juro, com inicio em 30.11.2007
e data de vencimento em 30.11.2012, tendo por montante nominal a quantia de 2.000.000,00 euros (dois

milhdes de euros), com a referéncia o n.2 ....

7°2 Em 23.11.2007, a B... celebrou com a ré um contrato de swap de taxa de juro, com inicio em 30.11.2007
e data de vencimento em 30.11.2012, tendo por montante nominal a quantia de 2.000.000,00 euros (dois

milhdes de euros), com a referéncia o n.? ....

82 Na sequéncia dos descritos contratos, a ré passou a debitar ou creditar os valores resultantes dos
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descritos contratos, nas contas abertas no Banco 1..., com o n.2 ... titulada pela B..., e, n.? ..., titulada pelo

A...

92 Desde 30.11.2007 até 30.11.2012, a ré debitou ao A...[6] os seguintes valores na referida conta

bancéria:

PERIODO Banco 1... A PAGAR Banco 1... A RECEBER SALDO

30-11-2007 a 29-02-2008 23.978,50€ 20.475,00€ 3.503,50€

29-02-2008 a 30-05-2008 22.173,67€ 20.475,00€ 1.698,67€

30-05-2008 a 29-08-2008 24.554,83€ 20.475,00€ 4.079,83€

29-08-2008 a 28-11-2008 25.095,78€ 20.475,00€ 4.620,78€

28-11-2008 a 27-02-2009 19.721,72€ 20.475,00€ -753,28€

27-02-2009 a 29-05-2009 9.342,67€ 20.475,00€ -11.132,33€

29-05-2009 a 31-08-2009 6.632,22€ 21.150,00€ -14.517,78€

31-08-2009 a 30-11-2009 4.191,06€ 20.475,00€ -16.283,94€

30-11-2009 a 26-02-2010 3.505,33€ 19.800,00€ -16.294,67€

26-02-2010 a 31-05-2010 3.441,44€ 21.150,00€ -17.708,56€

31-05-2010 a 31-08-2010 3.572,67€ 20.475,00€ -17.127,33€

31-08-2010 a 30-11-2010 4.489,33€ 20.475,00€ -15.985,67€

30-11-2010 a 28-02-2011 5.140,00€ 20.250,00€ -15.110,00€

28-02-2011 a 31-05-2011 5.560,89€ 20.700,00€ -15.139,11€

31-05-2011 a 31-08-2011 7.308,89€ 20.700,00€ -13.391,11€

31-08-2011 a 30-11-2011 7.785,56€ 20.475,00€ -12.689,44€
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30-11-2011 a 29-02-2012 7.467,06€ 20.475,00€ -15.604,22€
29-02-2012 a 31-05-2012 5.095,78€ 20.700,00€ -13.007,94€
34-05-2012 a 31-08-2012 3.439,78€ 20.700,00€ -17.260,22€
31-08-2012 a 30-11-2012 1.456,00€ 20.475,00€ -19.019,00€
193.953,18€ 411.075,00 € - 217.121,82%;

109[7]

112 Desde 30.11.2007 até 30.11.2012, o réu debitou/creditou a B... os seguintes

valores na referida conta bancéria:

PERIODO Banco 1... A PAGAR Banco 1... A RECEBER SALDO

30-11-2007 a 29-02-2008 23.978,50€ 20.475,00€ 3.503,50€

29-02-2008 a 30-05-2008 22.173,67€ 20.475,00€ 1.698,67€

30-05-2008 a 29-08-2008 24.554,83€ 20.475,00€ 4.079,83€

29-08-2008 a 28-11-2008 25.095,78€ 20.475,00€ 4.620,78€

28-11-2008 a 27-02-2009 19.721,72€ 20.475,00€ -753,28€

27-02-2009 a 29-05-2009 9.342,67€ 20.475,00€ -11.132,33€

29-05-2009 a 31-08-2009 6.632,22€ 21.150,00€ -14.517,78€

31-08-2009 a 30-11-2009 4.191,06€ 20.475,00€ -16.283,94€

30-11-2009 a 26-02-2010 3.505,33€ 19.800,00€ -16.294,67€

26-02-2010 a 31-05-2010 3.441,44€ 21.150,00€ -17.708,56€
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31-05-2010 a 31-08-2010 3.572,67€ 20.475,00€ -17.127,33€
31-08-2010 a 30-11-2010 4.489,33€ 20.475,00€ -15.985,67€
30-11-2010 a 28-02-2011 5.140,00€ 20.250,00€ -15.110,00€
28-02-2011 a 31-05-2011 5.560,89€ 20.700,00€ -15.139,11€
31-05-2011 a 31-08-2011 7.308,89€ 20.700,00€ -13.391,11€
31-08-2011 a 30-11-2011 7.785,56€ 20.475,00€ -12.689,44€
30-11-2011 a 29-02-2012 7.467,06€ 20.475,00€ -15.604,22€
29-02-2012 a 31-05-2012 5.095,78€ 20.700,00€ -15.604,22€
34-05-2012 a 31-08-2012 3.439,78€ 20.700,00€ -17.260,22€
31-08-2012 a 30-11-2012 1.456,00€ 20.475,00€ -19.019,00¢€;

129 A partir de 28 de Fevereiro de 2011, a sociedade B... deixou de cumprir.
132 A partir de 31 de Maio de 2011, a sociedade A... deixou de cumprir.

142 No dia 17.03.2010, as sociedades A... e B... enviaram, cada uma, uma carta para a ré, que esta

recebeu no dia 18.03.2010, a pedir a anulacao dos descritos contratos, nos seguintes termos:
Ex.mo Presidente do Conselho de Administracao
Banco 1..., S.A. ... - Edificio ...

Assunto.: SWAP de taxa de juro realizado entre o Banco 1..., S.A. e a A..., Lda, em 23 de Novembro de

2007.
V/ Ref.2: ... Ex.mos Senhores

A firma A..., Lda, vem muito respeitosamente junto de V. Exas. expor e solicitar o seguinte:
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Em Novembro de 2007, foi celebrado o contrato em titulo.

No decorrer da operacao, fomos percebendo, que a mesma teria implicagdes para as quais nunca fomos

alertados, traduzindo-se em custos avultados que temos vindo a suportar, ainda que com enorme esforco.

Em finais de Novembro de 2008, numa reunidao havida com representantes do Banco, foi-nos dado saber do

provavel cancelamento do SWAP, previsto no n.2 3 do referido contrato.
Tal porém n&o aconteceu.

Mediante o descrito anteriormente, propusemos uma eventual revisao das condicbes acordadas.

Aconteceram varias reunides com esse mesmo objectivo.
A solucdo apresentada era manifestamente inaceitavel (junto remetemos cépia para v/ apreciacao).

Entretanto, percebemos nao existir vontade em encontrar uma solucdo que reduzisse as perdas, até ao

limite do comportavel.

A volta do assunto, importa agora fazer uma reflex3o séria, que conduza a uma solucdo justa e equilibrada

com base nos pressupostos que passamos a descrever:

Sempre existiu a melhor relagao de confianca com os servicos da V/ instituicao;

7

Apesar disso, aquando da apresentacao do SWAP, é nossa opiniao que, nao foi tido em devida conta o

perfil do investidor;

Este produto financeiro foi-nos apresentado como investimento, supostamente gerador de lucros, sem

qgualquer referéncia a risco ou potenciais perdas;
A prépria estrutura do contrato, ndo tem dados suficientes para uma correcta explicitacdo dorisco;

Ndo tem, por exemplo, qualquer alusdo aos efeitos demolidores, que eventuais alteracdes na Euribor

pudessem provocar.

Os custos avultados decorrentes dessa operacao, melhor demonstrado no quadro abaixo, sao

incomportaveis para uma estrutura como a nossa, traduzindo-se numa onerosidade excessiva.

PERIODO Banco 1... A PAGAR Banco 1... A RECEBER SALDO
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30-11-2007 a 29-02-2008 23.978,50€ 20.475,00€ 3.503,50€
29-02-2008 a 30-05-2008 22.173,67€ 20.475,00€ 1.698,67€
30-05-2008 a 29-08-2008 24.554,83€ 20.475,00€ 4.079,83€
29-08-2008 a 28-11-2008 25.095,78€ 20.475,00€ 4.620,78€
28-11-2008 a 27-02-2009 19.721,72€ 20.475,00€ -753,28€
27-02-2009 a 29-05-2009 9.342,67€ 20.475,00€ -11.132,33€
29-05-2009 a 31-08-2009 6.632,22€ 21.150,00€ -14.517,78€
31-08-2009 a 30-11-2009 4.191,06€ 20.475,00€ -16.283,94€
30-11-2009 a 26-02-2010 3.505,33€ 19.800,00€ -16.294,67€
26-02-2010 a 31-05-2010 3.441,44€ 21.150,00€ -17.708,56€
SALDO ACUMULADO -62.787,78€

Nesta perspectiva, solicitamos a Ex.ma Administracao, a anulacdo do SWAP aqui em causa.

Certos do melhor acolhimento desta nossa pretensao, apresentamos os nossos melhores cumprimentos, ...,

2010, Mar¢co,17

152, Por carta datada de 22.04.2010, a ré respondeu ao A... e a B... informando-os que se optassem pelo
cancelamento dos descritos contratos de swap teriam de pagar 157.000,00 euros, cada sociedade, por

esse cancelamento ou denuncia.

162 Em 31.12.2007, a situacgao liquida da sociedade A... era de 1.102.420,03 euros, o activo total era de
2.556.470,43 euros, e o volume de negécios liquido foi de 440.904,78 euros.

172 Durante o ano de 2005, 2006 e 2007, a sociedade A... celebrou varios contratos de mutuo, alguns com

hipoteca outros sem hipoteca, e abriu uma conta caucionada junto do Banco réu, e durante o ano de 2007.

182 Em 31.12.2007, a situacdo liquida da sociedade B... era de 1.099.596,83 euros (negativo), o ativo total
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era de 4.692.336,66 euros, e o volume de negécios liquido foi de 2.900.0320,87 euros.

182A - Durante o ano de 2005, 2006 e 2007, a sociedade B... celebrou varios contratos de mutuo, alguns
com hipoteca outros sem hipoteca, e abriu uma conta caucionada junto do Banco réu, e durante o ano de

2007.

192 A data em que foram concluidos os contratos em causa nos presentes autos, ou seja, em 2007, ambas

as AA. estavam em crescimento e expansao da sua actividade de construcao civil.

202 A A... foi, nomeadamente, responsdavel pela construcao de dois dos maiores centros grossistas do norte

do pais.

212 Em Julho de 2007, a B... tinha registado no Banco de Portugal crédito financeiro no valor global de

cerca de 7 milhdes de euros, concedido pelo R. e por outras instituicdes de crédito.

222 A A..., por seu turno, também em Julho de 2007, tinha registado no Banco de Portugal crédito

financeiro no valor global de cerca de 700.000 euros.

232 Estava entdo em conclusdo um processo de concessdo de crédito a promocdo imobilidria pelo Banco

1...a A... no valor de 2,4 milhdées de euros,

242 Os sécios das primitivas AA., Eng.2 CC e o Dr. DD, eram pessoas com um patriménio financeiro muito

elevado e com participacoes em diversas empresas.

252 Os referidos sécios das AA. tinham ja, a data em que os contratos foram negociados e celebrados,
grande experiéncia na negociacao e conclusdo de contratos financeiros de grande vulto com diversas
instituicdes bancarias e na realizacdo de investimentos em produtos financeiros complexos e de risco, seja

no Banco 1... seja noutras instituicdes financeiras.

262 O Dr. DD era e é uma pessoa muito interessada em produtos financeiros e sempre realizou
investimentos em produtos sofisticados e de risco, como accdes, fundos de investimento de médio e alto

risco e aplicacdes sem garantia de capital.

272 As AA. eram servidas por pessoas com formagao na area financeira, que mostravam ter conhecimentos

especificamente na drea dos swaps.
282 Os AA tinham um responséavel pela area financeira de entdo, Dr. FF.

302 O R, de quem as AA. e os seus sdécios eram clientes hd j& muitos anos, sabia do nivel de
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conhecimentos dos representantes das AA. e da sua capacidade para perceberem as caracteristicas dos

contratos que vieram a concluir.

312 O crédito concedido as AA. pelo Banco 1... pagava juros a uma taxa varidvel, calculada com base na

taxa Euribor a 90 dias.

322 Entre a B... e 0 Banco 3..., S.A. (do grupo Banco 1...) havia sido celebrado no dia 20 de Setembro de
2005 um contrato de mutuo com garantia hipotecaria pelo qual foi concedido pelo Banco a B... um
empréstimo de € 2.000.000, pelo prazo de 42 meses, com vista a construcao do imével objecto da
hipoteca, empréstimo esse que vencia juros a uma taxa calculada tomando por base a taxa Euribor a 90
dias acrescida de 2,5%; esse empréstimo foi depois reforcado em mais € 200.000, por contrato de 19 de
Julho de 2007, sendo que esse reforco de empréstimo vencia juros calculados igualmente com base na taxa

Euribor a 90 dias acrescida de 2,5%.

332 Entre a A... e o R,, por seu turno, foi celebrado em 29 de Novembro de 2007 um contrato de mutuo
com hipoteca pelo qual foi concedido pelo Banco a A... um empréstimo de € 2.400.000, pelo prazo de 36
meses, com vista a construcdo dos imdveis objecto da hipoteca, empréstimo esse que vencia juros a uma

taxa calculada tomando por base a taxa Euribor a 90 dias acrescida de 1%.

34. Atento o nivel de exposicao ao risco de taxa de juro das AA. e, em especial, da B..., o R., através do
gerente de conta das AA., Dr. I, propds-se fazer uma apresentacdo de solucdes de gestao daquele risco por

ele comercializadas.

352 Foi realizada nas instalagdes das AA. uma reunido, em 13 de Julho de 2007, para serem apresentados

os produtos de gestao do risco de taxa de juro disponibilizados pelo R.

362 Nessa reuniao estiveram presentes, pelo Banco, o gerente de conta das AA., Dr. I, da Sucursal ..., e 0
Dr. HH, da Direccdo de Venda de Produtos de Tesouraria, e, pelas AA., o Dr. DD, seu sécio, e o responsavel

financeiro, Dr. FF.

372 No decurso dessa reunido, os colaboradores do Banco 1... apresentaram aos representantes das AA.
varias solucdes para gestao do risco de taxa de juro suportado pela B..., relativamente a um valor de divida
de € 2.000.000.

382 As sugestdes apresentadas visavam proporcionar varias alternativas, sequndo um principio de gestao
equilibrada do risco de taxa de juro da divida global, cabendo ao cliente escolher a que considerasse mais

adequada de acordo com o respectivo perfil de gestdo de risco e com as suas préprias expectativas.

399As sugestdes constavam de um documento intitulado “B... Lda - Proposta de cobertura de risco de taxa
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de juro; Montante: Eur 2.000.000; Prazo: 5 anos; 13 de Julho de 2007".
40° Os representantes das AA. ficaram com cépia desse documento.

452 Na apresentacdo que efectuou, o Dr. HH recorreu também a mapas com a evolucao das taxas Euribor e

das taxas de swap, de que também forneceu cépias aos representantes das AA..

46° Todas as solucbes constantes do documento foram explicadas aos representantes das AA. nessa

reuniao, e foram esclarecidas todas as duvidas por eles suscitadas.

47° Os representantes das AA. revelaram perceber bem o conteldo dessas sugestdes de gestao do risco de

taxa de juro.

4892 Os representantes das AA. e o seu gestor de conta, Dr. Il, foram falando algumas vezes sobre esta

matéria.

49° Em 20 de Novembro de 2007 foi realizada uma nova reuniao sobre o tema da gestao do risco da taxa
de juro nas instalacdes das AA., na qual estiveram presentes as mesmas pessoas que haviam participado
na reunido de 13 de Julho de 2007.

502 Nesta segunda reuniao, foram apresentadas pelos representantes do R. novas sugestdes de gestdo do
risco de taxa de juro relativamente ao endividamento da B..., para um valor global de 2 milhdes de euros,

sugestdes essas elaboradas de acordo com as circunstancias do mercado entdo vigentes.

512 As sugestdes constavam de um documento intitulado “B... Lda - Proposta de cobertura de risco de taxa

de juro; Montante: Eur 2.000.000; Prazo: 5 anos; 20 de Novembro de 2007".

529 Os representantes das AA. mostraram-se interessados na concretizagao da cobertura do risco de taxa

de juro e ficaram de reflectir e de dar uma resposta.

532 Nessa reuniao, o Dr. DD referiu que haveria interesse em realizar também uma operacao de cobertura
de risco de taxa de juro relativamente a A..., igualmente para um valor global de crédito de 2 milhdes de

euros, em condigdes idénticas as que viessem a ser escolhidas para a B....

54° No dia 23 de Novembro, foi comunicada ao réu a opcdo das AA. pela solucdo identificada na

apresentacao do R. sob o n.2 6, seja para a B... seja para 0 A....

552 Logo nesse mesmo dia 23 de Novembro de 2007, o R. enviou por telefax duas comunicacdes, uma a

cada uma das AA., pelas quais as informava de que nessa data haviam ficado fechadas as operacdes de
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swap entre elas ajustadas, dando nota das principais condicoes desses swaps, documentos que as AA.

assinaram, carimbaram e devolveram

562 Foram entregues pelo R. aos AA para assinatura os dois originais dos contratos de swap, que depois

recolheu assinados pelos dois sécios das AA.
572 O Dr. FF demonstrava ter conhecimento dos contratos de swap.

602 Foram depois ainda subscritos pelas AA. os “documentos de confirmacao” de cada um daqueles

contratos, nos quais se reproduzem os principais termos e condicdes dos swaps acordados entre as partes

612 Para garantia das responsabilidades assumidas pelas AA. nos contratos de swap, foram por elas
subscritas e avalizadas pelos seus sdécios duas livrancas em branco, acompanhadas de acordos de
preenchimento pelos quais autorizavam o R. a preencher as livrancas até ao valor méximo de 100.000
euros (quanto a cada uma das livrancas), “proveniente das responsabilidades assumidas pelo signatéario
perante este mesmo Banco, emergentes do contrato de cobertura de taxa de juro, sob a forma de Swap de
Taxa de Juro, no montante de 100.000 Euros, incluindo os respectivos juros compensatérios e moratérios,

comissoOes, impostos e demais encargos acrescidos ou que vierem a acrescer”.

62° Depois de concluidos os contratos com as AA., o R. concluiu um contrato de swap com o C..., por um
valor de 4 milhdes de euros, no qual o R. assumiu perante este banco uma posicao idéntica as contraidas
perante ele pelas AA., obrigando-se a pagar uma taxa fixa de 4,05% contra o recebimento de uma taxa

varidvel correspondente a Euribor a 3 meses.

632 A partir de 15.09.2008, ocorreu uma crise e uma profunda alteracdo do contexto socioeconémico

existente em Portugal e ocorreu uma crise financeira.

642 A crise econdmica e financeira, que se instalou a partir de 15.09.2008, fez descer de forma acentuada

as taxas de juro.

E deu como nao provados os seguintes factos:

1. Os sécios e gerente do A... sdo pessoas simples e até hoje, com excepcdo dos contratos juntos aos
autos, nunca contrataram qualquer operacdo bancéaria especial ou complexa, nem nunca contrataram
operacdes com instrumentos financeiros derivados, inexperientes nestas matérias desconhecendo as suas

regras mais basicas.
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2. Na empresa e nos seus quadros ninguém, alguma vez, teve formacao na area de mercados financeiros,
em derivados, em swaps ou em swaps de taxa de juro, ndo tém assim quaisquer conhecimentos de
instrumentos ou produtos financeiros ou derivados, nem de mercados financeiros e nada percebem de

swap de taxa de juro, desconhecem por completo a drea de atividade de produtos financeiros e derivados.

3. O gerente e sdécios da B... sdo pessoas simples e até hoje, com excepcdo dos contratos juntos aos autos,
nunca contrataram qualquer operacdo bancaria especial ou complexa, nem nunca contrataram operacodes
com instrumentos financeiros derivados, inexperientes nestas matérias desconhecendo as suas regras

mais basicas.

4. Com formacdo ligada ao comércio e um desenhador que concluiu o ensino secundario, todos com
formacdo ligada a area da construcao civil, na certeza de que na empresa e nos seus quadros ninguém,
alguma vez, teve formacdo na area de mercados financeiros, em derivados, em swaps ou em swaps de
taxa de juro, ndo tém assim quaisquer conhecimentos de instrumentos ou produtos financeiros ou
derivados, nem de mercados financeiros e nada percebem de swap de taxa de juro, desconhecem por

completo a area de atividade de produtos financeiros e derivados.

5. Pelo menos desde meados de 2007, a ré sabia que, num curto prazo, as taxas de juro iam comecar a

descer e que desceriam ao longo de 2008, 2009 e 2010.

6. O Banco 1... promoveu assim de forma anormal, junto de multiplos clientes, a assinatura de contratos de

swap de taxas de juro, tais como os que foram assinados pelas sociedades A... e B....

7. Numa reuniao que durou cerca de meia hora duas pessoas ligadas ao Banco 1..., uma da agéncia de ... e
um alegado especialista também ligado ao Banco 1..., deslocaram-se a sede do A... e apresentaram o
produto swap de taxa de juro, aos sécios e gerentes das duas empresas, referindo que o swap era uma
excelente oportunidade de investimento para que o A... e a B... ndo tivessem prejuizo com as taxas de juro

e, durante a referida reunido, deram a entender que, nos anos seguintes, as taxas de juro iriam subir.

8. Durante a referida reuniao os representantes do Banco 1... referiram ainda que este contrato de swap

era um excelente negécio e uma oportunidade Unica.

9. Aqueles responsaveis referiram aos sécios e gerentes do A... e B... que no contrato de swap de taxa de
juro que Ihe propunham fixava-se um limite da taxa de juro dentro da qual o A... e B... apenas pagavam a
taxa de juro prevista no contrato, que fixavam em 4,050%, sendo que, se essa taxa aumentasse o0 A... e

B... pagariam sempre aquela taxa inicial de 4,050%.

10. Os gerentes e sécios do A... e B... ficaram convencidos de que podiam denunciar o contrato a celebrar

com a ré, quando o entendessem, pois a ré podia fazé-lo quando entendesse.
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11. Os sécios e gerentes do A... e B... nunca se aperceberam de que o contrato que iam assinar poderia

acarretar qualquer risco ou encargo e, consequentemente, a perda de valores significativos.

12. Ap6s tal reunido, cerca de uma semana depois, os dois funcionarios, ligados ao Banco 1..., apareceram
novamente na sede do A..., com os contratos de swap de taxa de juro, ainda nado assinados pela ré, para

serem assinados pelos sécios e gerentes do A... e B....

13. Entre a primeira reunido e a assinatura dos contratos de swap nao existiu nenhuma outra reuniao, néo
foi prestada qualquer informacao nem sequer existiu qualquer contacto entre o Banco 1... ou 0s seus

funcionarios e representantes e os sécios e gerentes do A... e B....

14. Os contratos em causa apenas foram apresentados ao A... e B..., no dia e no momento em que foram
assinados, 23.09.2007, nao foram lidos aos sécios e gerentes do A... e B..., @€ 0s mesmos nao os leram
integralmente, e os funcionéarios do Banco 1..., apenas os exibiram e pediram que fossem assinados de

imediato.

15. Os s6cios e gerentes do A... e B... ndo obstante terem rubricado os referidos contratos, em todas as

suas pdaginas, apenas leram a primeira pagina de cada um dos contratos e assinaram no seu final.

16. No dia da assinatura dos contratos, os sécios e gerentes do A... e B..., antes de assinarem e rubricarem
0os contratos, nao os leram de forma calma e integralmente e os mesmos nao foram enviados ao seu
cuidado ou das sociedades que representavam, uns dias antes, para eles os lerem e conhecerem em

pormenor.

17. Apds assinarem os descritos contratos os sdécios e gerentes do A... e B... ndo ficaram com cépia dos
mesmos e o banco réu ficou de enviar cépia dos referidos contratos para as sedes das sociedades B... e

A..., mas ndo o fez, s6 o tendo enviado mais dois anos e meio depois de assinados.

18. Estes contratos de swap de taxa de juro nao ficaram indexados ou anexos a qualquer contrato de
mutuo, os seus valores nada tem a ver com os montantes em divida das referidas sociedades ao Banco 1...,
os prazos dos contratos de swap ndo estavam conexionados com o0s prazos dos contratos de mutuo
realizados pelas autoras junto do Banco 1..., ou seja, se as autoras pagassem os seus créditos e nada
ficassem a dever ao Banco 1..., continuariam a ter de pagar os valores que constam destes contratos de

swap de taxa de juro.
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E consabido que resulta dos arts.6352, n.2s3 a 5 e 6392, n.2s1 e 2, ambos do CPC, que o objeto do recurso
estd delimitado pelas conclusdes das respetivas alegacdes[8], sem prejuizo das questdes cujo
conhecimento é oficioso.

Assim, em sintese, do que resulta das conclusdes, cabera apreciar as seguintes questoes:

1. Da impugnacao da matéria de facto

a) - factos que se pretendem provados:

a.l-6e19,7 e 20dap.i.

a.2 - 10 e 23 da p.i.

a.3 - 64[9] dos factos assentes

a.4-73e 79 da p.i.

a.5 -99, 100, 106 e 107 da p.i.

a.6 - 78 da p.i.

b) - factos que se pretendem nao provados

b.1 - 27 e 57 dos factos provados

b.2 - 25 dos factos provados

b.3 - 30 dos factos provados

b.4 - 47 dos factos provados

2. - Do direito

a) - A resolucao dos contratos de swap celebrados entre a B..., S.A. e 0 A..., S.A. (A...) e 0 Banco 1..., S.A,
em Novembro de 2007, com fundamento na alteracao anormal das circunstancias, nos termos do disposto
no art. 4372 do Cédigo Civil;

b) - A nulidade das alineas c) da clausula 3.2 dos referidos contratos de swap de taxas de juro;

c) A declaracdo de nulidade dos contratos por violacao do principio da boa fé, por violacdo de deveres de

informacdo e das regras aplicaveis as clausulas contratuais gerais.
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d) Indemnizacao dos Réu;

e)- Prescricao dos direitos invocados pelos autores.

Isto posto, abalancemo-nos para a apreciacao do objecto do recurso propriamente dito.

1.- Da impugnacao da decisao da matéria de facto

Acompanhando o que se afirmou no acérddo da Relacdo do Porto de 5.12.24 e proferido no processo

245/22.2T8PRD-C.P1[10], diremos:
«O presente recurso versa sobre o sentido da decisdo da matéria de facto constante da sentenca recorrida.

Os termos em que a Relacdo pode conhecer da matéria de facto impugnada em sede de recurso constam,

no essencial, do art.2 662.2 do Cédigo de Processo Civil.

De acordo com o disposto no n.2 1 deste preceito, a Relacdo deve alterar a decisao proferida sobre a
matéria de facto, se os factos tidos como assentes, a prova produzida ou um documento superveniente

impuserem decisao diversa.
Por seu turno, nos termos do n.? 2, a Relacao deve ainda, mesmo oficiosamente:

a) ordenar a renovacao da producdo da prova quando houve duvidas sérias sobre a credibilidade do

depoente ou sobre o sentido do seu depoimento;
b) ordenar, em caso de duvida fundada sobre a prova realizada, a producdo de novos meios de prova;

c) anular a decisao proferida na 1.2 Instancia quando, ndo constando do processo todos os elementos que,
nos termos do nimero anterior, permitam a alteracao proferida sobre a decisdo da matéria de facto, repute
deficiente, obscura ou contraditéria a decisao sobre pontos determinados da matéria de facto, ou quando

considere indispensavel a ampliacdo desta;

d) determinar que, nao estando devidamente fundamentada a decisao proferida sobre algum facto
essencial para o julgamento da causa, o tribunal de 19 instdncia a fundamente, tendo em conta os

depoimentos gravados ou registados.
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Da leitura de tais dispositivos legais resulta que a Relacdo é, em sede de recurso em que esteja em causa

a impugnacao da matéria de facto, conferido um grau de autonomia especialmente relevante.

Na realidade, se, confrontada com a prova globalmente produzida, o seu juizo decisério for diverso do da
1.2 Instancia, a Relacdo incumbe hoje, ndo a faculdade ou a simples possibilidade, mas um verdadeiro

dever de introduzir as alteragdes que tenha por convenientes ou acertadas.

Por outro lado, se, confrontada com essa mesma prova, reputa-la insuficiente ou mesmo inconsistente,
deverd, mesmo sem impulso das partes nesse sentido, o mesmo é dizer oficiosamente, ordenar a

renovacao de prova ja produzida ou mesmo a producdo de novos meios de prova.

Em sede de reapreciacdo da matéria de facto, cabe a Relacdo, por conseguinte, formar a sua prépria

conviccao quanto a prova produzida, conviccdo essa que, caso divirja da firmada em 1.2 instancia,

prevalecerd sobre esta.

Ou seja, e como refere Anténio Santos Abrantes Geraldes, a Relacdo atua nesta sede com “autonomia
deciséria” e “como verdadeiro tribunal de instancia”, ao qual compete “introduzir na decisdo da matéria de
facto impugnada as modificacGes que se justificarem, desde que, dentro dos poderes de livre apreciacao

dos meios de prova, encontre motivo para tal” (in Recursos em Processo Civil, Almedina, 2022, p. 334).

A posicao que a Relacdo deve adotar quando confrontada com um recurso em matéria de facto deve, pois,
ser a mesma da 1.2 Instancia aquando da apreciacdo da prova apds o julgamento, valendo para ambos o
principio da livre apreciacdo da prova, conforme resulta, alids, do disposto nos art. s 607.2, n.2 5 e 663.9,

n.2 2 do CPC.

O mesmo é dizer, com Remédio Marques, que a “Relacdo tem o poder-dever de formar a sua conviccao
prépria sobre a prova produzida e sobre a correcdo do julgamento da matéria de facto, ndo se devendo
escusar a fazé-lo com base no principio da livre conviccdo do julgador da 1.2 instancia” (in Accao

declarativa a luz do Cédigo revisto, p. 637-638, apud José Lebre de Feitas, Armando Ribeiro Mendes e

Isabel Alexandre, in Cédigo de Processo Civil Anotado, Vol. 3.2, p. 172).

Sé assim se garantird, de resto, a efetiva sindicancia, por parte da Relacdo, do julgamento da matéria de
facto levado a cabo em 1.2 instancia e, com isso, o principio fundamental do duplo grau de jurisdigdo (v.,
neste sentido, e entre muitos outros, os Acérddos do Supremo Tribunal de Justica de 24-09-2013, de 26-05-

2021 e de 04-11-2021, todos disponiveis na internet, no sitio com o endereco www.dgsi.pt).

A autonomia deciséria com que a Relacdo deve encarar a reapreciacdo da matéria de facto ndo pode

implicar, contudo, a consideracdo genérica e indiscriminada de todos os factos e meios de prova ja tidos
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em conta pela 1.2 Instancia, como se aquela reapreciacdo impusesse a realizacdo de um novo julgamento.

Dispbe, com efeito, o art.2 640.2, n.2 1 do CPC que quando seja impugnada a decisao sobre a matéria de

facto, deve o recorrente obrigatoriamente especificar, sob pena de rejeigao:
.- 0s concretos pontos de facto que considera incorretamente julgados (alinea a);

.- 0s concretos meios probatérios, constantes do processo ou de registo ou gravacao nele realizada, que

impunham decisdo sobre os pontos da matéria de facto impugnada diversa da recorrida (alinea b);
.- a decisdo que, no seu entender, deve ser proferida sobre as questdes de facto impugnadas (alinea c).

Por outro lado, de acordo com a alinea a) do n.2 2, sempre que 0s meios de prova que, nos termos da
alinea b) do n.2 1 devem ser especificados, tenham sido gravados, incumbe ao recorrente indicar com
exatiddo as passagens da gravacdao em que se funda o seu recurso, sem prejuizo de poder proceder a

transcricao dos excertos que considere relevantes.

Resulta de tais normativos legais que sobre o recorrente que pretenda ver sindicado pela Relagdo o
julgamento da matéria de facto feito em 1.2 instancia recai o 6nus de, nao sé circunscrever e delimitar a
concreta matéria de facto de cujo julgamento discorda, como o de enunciar os meios de prova que
deveriam ter conduzido a decisao diversa - apontando, neste caso, em se tratando de depoimentos
gravados, as passagens da gravacao ou procedendo a transcricdo dos excertos relevantes - e, ainda, o de

indicar o sentido da decisao que, na sua perspetiva, deve ser proferida.

O sistema adotado pelo legislador quanto ao julgamento da matéria de facto pela Relacdo, ao invés de uma
solucdo pautada pela simples “repeticao dos julgamentos” e “pela admissibilidade de recursos genéricos
contra a decisdo da matéria de facto”, consiste, pois, num sistema caracterizado “por restringir a
possibilidade de revisdo de concretas questdes de facto controvertidas relativamente as quais sejam
manifestadas e concretizadas divergéncias por parte do recorrente”, como coroladrio do “principio do
dispositivo que se revela através da delimitagdo do objeto do recurso (da matéria de facto) através das

alegagodes” (v., neste sentido, Anténio Santos Abrantes Geraldes, in ob. cit., p. 195 e 341).

Isto, alids, com reflexos na afericao da prépria admissibilidade do recurso em matéria de facto, ja que,
como decorre expressamente do corpo do preceito que acaba de ser transcrito, o 6nus que recai sobre o

recorrente deve ser cumprido sob pena de rejeicdo do préprio recurso.

Do sistema assim concebido pelo legislador podemos entrever, em suma, e como se referiu no Acérdao do
ST} de 29-10-2015, um “bnus primario ou fundamental de delimitacdo do objecto e de fundamentacdo

concludente da impugnacdo”, bem como de “um énus secundario - tendente, ndo propriamente a
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fundamentar e delimitar o recurso, mas a possibilitar um acesso mais ou menos facilitado pela Relacao aos
meios de prova gravados relevantes” (sublinhados nossos; Acérddo disponivel na internet, no sitio com o

endereco www.dgsi.pt).

Sublinhe-se, ainda, que com a impugnacdo da decisdao da matéria de facto proferida em 1.2 instancia
pretende-se, passe a redundancia, alterar o julgamento feito quanto aos factos que, por via da

impugnacao, se reputam mal julgados.

Isto, contudo, ndo como fim em si mesmo, mas como meio ou instrumento de, mediante a alteracdo do
julgamento dos factos impugnados, se poder concluir que - afinal - existe o direito que em 1.2 instancia nao
foi reconhecido ou, pelo contrario, que nao existe o direito que o foi; o0 mesmo é dizer, como meio de
provocar um diverso enquadramento juridico dos factos do levado a cabo em 1.2 instancia e, com isso,

obter uma decisao diversa da nele proferida quanto ao fundo da causa.

A impugnacao da decisdo da matéria de facto tem, por conseguinte, como referido no Acérdao da Relacao
de Guimardes de 15-12-2016, “caracter instrumental”, “ndo se justifica(ndo) a se, de forma independente e
auténoma da decisdo de mérito proferida, assumindo um cardcter instrumental face a mesma” (Acérdao

proferido no processo n.2 86/14.0TBAMR.G1, disponivel na internet, no local ja antes citado).

O seu fim Ultimo é, assim, como também referido no Acérdao da Relacao de Coimbra de 24-04-2012,
naquele citado, “conceder a parte uma ferramenta processual que Ihe permita modificar a matéria de facto
considerada provada ou ndo provada”, ndo com esse Unico intuito, mas sim “de modo a que, por essa via,

obtenha um efeito juridicamente util ou relevante”.

Por este motivo, o tribunal de recurso ndo deve conhecer a impugnacao da matéria de facto sempre que,
como se escreveu no Acérdao da Relacao de Coimbra de 27-05-2014, também citado naqueloutro, “o(s)
facto(s) concreto(s) objeto da impugnacao for insuscetivel de, face as circunstancia préprias do caso em
apreciacdo e as diversas solucdes plausiveis de direito, ter relevancia juridica, sob pena de se levar a cabo

uma atividade processual que se sabe, de antemao, ser inconsequente” (sublinhado nosso).»

A beneficio da decisdo que se impde, importa também afirmar o seguinte, transcrevendo o escrito no

Ac. da Relacdao de Guimaraes de 2.11.27[11]:

«(...) o ambito de apreciacdo do Tribunal da Relacdo, em sede de impugnacdo da matéria de facto,
estabelece-se de acordo com o0s seguintes parametros: s6 tem que se pronunciar sobre a matéria de
facto impugnada pelo Recorrente; sobre essa matéria de facto impugnada, tem que realizar um novo
julgamento; e nesse novo julgamento forma a sua conviccdao de uma forma auténoma, mediante a
reapreciacdo de todos os elementos probatdrios que se mostrem acessiveis (e ndo sé os indicados

pelas partes).
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Importa, porém, ndo esquecer - porque (como se referiu supra) se mantém em vigor os principios da
imediacao, da oralidade, da concentracao e da livre apreciacao da prova, e o julgamento humano
se guia por padrdes de probabilidade e ndao de certeza absoluta -, que o uso, pela Relagao, dos poderes de
alteracao da decisdo da 12 Instancia sobre a matéria de facto sé deve ser usado quando seja possivel, com
a necessaria seguranca, concluir pela existéncia de erro de apreciacao relativamente a concretos

pontos de facto impugnados.

Por outras palavras, a alteracdo da matéria de facto sé deve ser efectuada pelo Tribunal da Relacao
quando o mesmo, depois de proceder a audicdo efectiva da prova gravada, conclua, com a necessaria
seguranca, no sentido de que os depoimentos prestados em audiéncia, conjugados com a restante prova
produzida, apontam em direccao diversa, e delimitam uma conclusao diferente daquela que vingou na
12 Instancia. «Em caso de dulvida, face a depoimentos contraditérios entre si e a fragilidade da prova
produzida, devera prevalecer a decisdo proferida pela primeira Instancia em observancia aos principios da
imediacdo, da oralidade e da livre apreciacdo da prova, com a consequente improcedéncia do recurso
nesta parte» (Ana Luisa Geraldes, «Impugnacao e reapreciacdo da decisdo sobre a matéria de facto»,

Estudos em Homenagem ao Prof. Dr. Lebre de Freitas, Vol |, pag. 609).

Vejamos entdo por estar o recurso, quanto a impugnacdo da matéria de facto, apesar de tudo, em

condicoes legais de ser apreciado[12].

Factos que se pretendem relevados e provados.

(Conclusbes 8 a 10 - ponto IV e V das alegacdes)

a.l-6e19,7 e 20dap.i.

Pretendem-se provados os seguintes factos a coberto dos artigos da p.i. atras referidos:

- “Desde o ano 2000 até ao ano de 2010, a sociedade A..., |da e a sociedade B..., Lda nunca foram

investidores qualificados ou profissionais.”

- “Desde o ano de 2000 até 2010, os sdécios e gerente da sociedade A... e da sociedade B..., na qualidade
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de pessoas singulares, nunca foram investidores qualificados ou profissionais.”

Funda-se esta pretensao no disposto no art2312 n¢l al.b)[13], do CVM, bem como nos art.312-A e 312-B,
do CVM, a data dos contratos em vigor, e demais preceitos aplicdveis e que se citardo na fase da

apreciacao juridico substantiva da causa.

Verdadeiramente decisivo serd apurar se as primitivas AA. foram de facto esclarecidas e informadas do
negocio em que acabaram por se envolver e contratar, e se sao, através de quem as representou,

entidades com literacia financeira.

O cerne é, pois, saber se houve informacao consistente com vista a decisdo esclarecida e fundamentada e

se guem a recebeu a dominava de forma capaz.

Os factos referidos sao tao sé relevantes porque, se se estiver perante investidor classificado como nao
qualificado ou profissional, esse dever de informar surgird, pela natureza das coisas e em decorréncia legal,

mais exigivel e pormenorizado.

E esta a razdo de ser da necessidade de se apurar se estamos ou n&o perante investidores qualificados ou
profissionais, portanto qualificacao que, do ponto de vista material, tem subjacente o nivel de

literacia financeira de quem contrata.

De facto, como se refere no Ac. do ST) de 30.11.2022[14] «(..) é pacifico que o Réu, enquanto instituicao
de crédito, deve assegurar, nomeadamente quanto aos clientes, «elevados niveis de competéncia técnica
(...) condicdes apropriadas de qualidade e eficiéncia», actuando «com diligéncia, neutralidade, lealdade (...)
e respeito consciencioso dos interesses que lhes estdo confiados», «com a diligéncia de um gestor
criterioso e ordenado, de acordo com o principio da reparticdo de riscos e da seguranca das aplicacbes e

ter em conta o interesse» dos mesmos (RGICSF, art. 732, 742 e 759).

Quanto aos deveres de informagao previstos no artigo 312.2, “destaca-se o grau de detalhe da lei na
definicdo dos elementos informativos a transmitir ao cliente actual ou potencial e a previsdo de um
conteldo diferente, consoante os destinatarios da informacdo sejam investidores qualificados ou nao
qualificados” (reza o preambulo do DL 357-A/2007).

E certo, como dito, que o referido Dec.-lei n2 357-A/2007, veio introduzir algumas alteracdes legislativas,
nomeadamente ao CVM. No entanto, nao foram, propriamente, alteracoes de vulto e aqui
relevantes, pois, afinal, mais nao veio fazer do que densificar tais deveres de informacao, densificacdao
essa determinantemente impulsionada pela Directiva n.2 2004/39/CE, do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 21 de Abril (que aquele diploma veio transpor para a ordem juridica interna), relativa aos

mercados de instrumentos financeiros, sendo que aquele Dec.-lei teria servido apenas para tornar mais
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claros e completos (esses deveres), que ja podiam ser derivados da redacdo anterior do art. 3129 do CVM.

Ou seja, parece-nos claro que a redaccdo do CVM a data do DL 357-A/2007 (aqui aplicavel) em nada
belisca o entendimento sufragado nos varios acérddos ja anteriormente relatados pelo ora relator sobre
esta mesma matéria e em situacdes factuais de todo semelhantes a presente, maxime as consideracées
gerais expostas supra e que aqui se aplicam inteiramente. Sendo que neste ambito se impde acentuar,
sobremaneira, que o intermedidrio financeiro se encontra vinculado a prestar «todas as informacdes
necessarias para uma tomada de decisao esclarecida e fundamentada», a esse respeito vindo estabelecido
que «a extensdo e a profundidade da informacdo devem ser tanto maiores quanto menor for o grau de

conhecimentos e de experiéncia do cliente»».

Referir que se pode estar perante alguém formalmente classificado como investidor ndo qualificado pela
entidade ou intermedidrio financeiro e tratar-se, de facto, do ponto de vista material, de alguém com

literacia financeira quanto baste para decidir esclarecidamente.

Por conseguinte, a circunstancia de ser dada por provado que se estd perante alguém que é formalmente
classificado como investidor ndao qualificado ou profissional pela entidade ou intermediaria financeira,
pode contender com outra matéria relevada como provada ou ndo provada que aponte noutro sentido do

ponto de vista material.

A classificacao ou registo formal como investidor nao qualificado ou profissional, que nao é o que se
pretende provado, de facto[15], redundaria, por conseguinte, em algo sem qualquer relevo para a

decisao.

O que se pretende provado ndo é a classificacdao ou registo formal das primitivas AA (e seus
representantes) pelas instituicdes financeiras. A beneficio da pretensdo dos AA habilitados pretende-se que
se assuma que aquelas (e seus representantes) nunca foram investidores qualificados ou profissionais, ou
seja, manifestamente uma perspectiva material e para a prova da qual a classificacao que delas tivesse

sido feita pela R. (ou outras instituicdes) funcionaria como adjuvante probatoéria.

Também por ser assim, ser a perspectiva material referida que se pretende provada, como bem nota o R.
[16], ter-se-a de relevar que existe matéria ndo posta em causa que aponta em sentido inverso, dado que,
naturalmente, tem implicacdo na decisdo a tomar sob pena de submeter a deciséo a uma patologia

inadmissivel.

A Unica prova convocada pelos AA habilitados pode ndo ser suficiente para dar como provado o que

pretendem, como de facto nao é.

Convocam eles o seguinte:
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- requerimento apresentado pelo Banco réu nestes autos, via citius, datado de 23.06.2021, com a
referéncia 29294476[17], o informando que as sociedades B... e A... ndao estiveram qualificadas como

investidores qualificados ou profissionais, designadamente entre os anos de 2000 e 2010;

- requerimento apresentado pelo banco réu, via citius, datado de 25.11.2021, com a referéncia
30633730[18] informando que os sdécios e gerente destas sociedades, quer CC, quer DD, também nao
estiveram qualificadas como investidores profissionais ou qualificados designadamente entre os anos de
2000 e 2010.

Da decisdo recorrida, resulta da sua motivacdo, uma aprecidvel e consistente motivacdo:
«No que concerne, a vasta prova documental salienta-se:

Quanto aos conhecimentos na area financeira dos sécios gerentes das primitivas autoras (subscritoras dos
contratos de swap), espelhados nos seus investimentos (privados), em produtos financeiros complexos e

de risco, refere-se:

- investimentos pelo Eng. CC e Dr. DD, através do Banco 1..., mas também, e sobretudo, através do Banco
2...: accoes de empresas cotadas em bolsas estrangeiras, obrigacdes estruturadas, fundos de investimento,
seguros de capitalizacdo (os chamados unit linked); contratos de gestdo de carteira.

u“

- Subscricao, por CC, de obrigacdes ..., de obrigagcdes “... (2.2 versao)” no mercado do Luxemburgo, de
obrigacdes ..., também no mercado do Luxemburgo, de obrigacdes ..., todas elas classificadas como
produto complexo e as Ultimas como tendo um “nivel de risco Agressivo” (Documentos n.%s 7, 8, 9 e 10
juntos por carta do Banco 2... de 21.7.2017[19], referéncia Citius 15721441); as “..."” também subscritas
por CC, que sao igualmente qualificadas como produto complexo e com um perfil de risco agressivo, sendo
qgue, relativamente a elas, o banco em causa fez até uma adverténcia de que elas ndo estariam em
conformidade com a informacao transmitida pelo Cliente quanto ao seu perfil de risco, tendo este mantido
a vontade de subscrever tal produto (Documento n.2 12 junto por carta do Banco 2... de 21.7.2017,
referéncia Citius 15721441); as “..."” subscritas por CC, que sao igualmente qualificadas como produto
complexo e com um perfil de risco “dinamico” (Documento n.2 13 junto por carta do Banco 2... de
21.7.2017, referéncia Citius 15721441); as “..." e “..., ...”, subscritas por CC, qualificadas como produto
complexo e com um perfil de risco agressivo, implicando possibilidade de perda da totalidade do capital

investido e risco de rendimento nulo ou negativo (Documentos n.%s 15 e 16 junto com a carta do Banco 2...

de 11.01.2018, referéncia Citius 17396597)-

- conforme resulta do Documento n.2 3 junto com o requerimento das Autoras de 20.7.2016, o valor de

investimentos dos dois sécios no Banco 2... ascendia, em 2008, a mais 1 milhdo de euros, e que o Dr. DD
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forneceu informacado sobre a sua experiéncia financeira que levou aquele Banco a qualificd-lo como de
perfil de risco “moderado”, tendo declarado, nomeadamente, ter “bastante relacao”, na sua profissao, com
o sector financeiro (Documento n.2 1 junto com a carta do Banco 2... de 21.07.2017, referéncia Citius

15721441).

- Investimentos junto do Banco 1... referentes a obrigacdes, accdes, PPA (planos de poupanca acgoes,
seguros de capitalizacdo, e fundos de investimento, assinalando-se também que CC era titular de um
contrato de gestdo de carteira (Documento n.2 1 junto com o requerimento do Réu de 5.07.2022,
referéncia Citius 32746882.

Salienta-se que para garantir o cumprimento de obrigacdes decorrentes do swap para as empresas, estas
subscreveram livrancas de 100.000,00 euros avalizadas pelos sécios DD e CC (Documentos n.%s 6, 7, 8 e 9
juntos com a contestacdo), o que atenta a experiéncia dos subscritores, indicia que tinham conhecimento

que do contrato poderiam advir responsabilidades para eles.»
Incontornavel no seu rigor.

Relevou ainda a prova testemunhal, concretamente de CC (sdcio gerente as primitivas autoras), I
(funciondrio do Banco 1... que no ... acompanhava as sociedades B... e A... desde 1998), HH (funcionario do
Banco 1..., onde desempenha funcdes na Direccdo de Operacdes de Tesouraria e Mercados), JJ (funcionaria
do Banco 1...), KK (funcionario do Banco 1..., onde desempenha as funcdes de director comercial da rede

de empresa que sucedeu em funcbes a testemunha anterior), LL (funciondria do Banco 1..., onde

desempenha a funcdo de gestora de negdcios).
O R. convoca os depoimentos que trata a fls.11 verso a 33 do seu articulado de contra-alegagoes.

Ouvidas as testemunhas referidas, na relacao com os documentos assinalados pelos AA habilitados, factos
provados e nao provados que se aceitaram, documentos abundantes e referidos na motivacao da
sentenca, a conclusao que se retira é que estamos perante contratantes com aprecidvel conhecimento dos
produtos financeiros, envolvidos em outros negdcios financeiramente complexos[20], donde, ndo obstante
nao terem estado classificados como investidores qualificados ou profissionais, tinham literacia financeira

consistente.

Porgue o que de facto se pretende ndo é a classificacdo ou registo formal[21] atrés referida, porque o que
de facto releva ndo é esse aspecto mas sim a perspectiva material, essa que de resto ndo se compadece
com a conformacao sugerida dos «factos a assentar» por serem conclusivos[22], improcede o recurso

neste segmento.

Os AA. primitivos por via de quem as representava eram substantivamente investidores com literacia
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financeira o que, contende com a mera formalidade de nao estarem como tal classificados. Diremos que

eram materialmente investidores qualificados.

(Conclusao 11 - ponto VI das alegacoes)
a.2-10e 23 dap.i.

Pretende-se provado o seguinte facto: “Os contratos de swaps de taxa juro em causa nestes autos foram os

Unicos contratos de swap assinados pelas empresas B... e A...."”

Temos para nés por correcto afirmar que, na economia da decisao que se impunha e impde, este facto é

absolutamente irrelevante em termos de como tal ser autonomizavel.

Serviria ele como facto instrumental para prova da inexperiéncia das AA primitivas na actuacdo e

contratacao de produtos financeiros.
Em relagdo a isto, como sinaliza correctamente o R., foram convocados outros factos.

Como atrds se referiu a impugnagao da matéria de facto é instrumental, servindo para “conceder a parte
uma ferramenta processual que Ihe permita modificar a matéria de facto considerada provada ou ndo
provada”, ndo com esse Unico intuito, mas sim “de modo a que, por essa via, obtenha um efeito

juridicamente atil ou relevante.

(...) o tribunal de recurso ndo deve conhecer a impugnacdo da matéria de facto sempre que, o(s) facto(s)
concreto(s) objeto da impugnacao for insuscetivel de, face as circunstancia préprias do caso em apreciacao
e as diversas solucdes plausiveis de direito, ter relevancia juridica, sob pena de se levar a cabo uma

atividade processual que se sabe, de antemao, ser inconsequente”

Por conseguinte, muito sumariamente, afirmamos que nao se conhecerd desta matéria por despicienda.

(Conclusao 12 - ponto VIl das alegacdes)
a.3 - 64 dos factos assentes - 73 e 96 da p.i.

Pretende-se concretizada a descida de juros referida no ponto 64 da sentenca e nos seguintes termos:
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“A crise econdmica e financeira, que se instalou a partir de 15.09.2008, fez descer de forma acentuada as
taxas de juro, e quanto aos contratos de swap em causa nestes autos, a taxa de juro exigida e que permitiu
ao réu debitar os valores que cobrou, melhor descritos nos artigos 92 e 102 da decisdo de facto, em
26.11.2008, foi de 3,901%; em 25.02.2009, foi de 1,848%; em 27.05.2009, foi de 1,270%; em 26.11.2010,
taxa de juro foi de 1,028%; em 24.02.2011, taxa de juro foi de 1,088%; em 28.11.2011, taxa de juro foi de
1,477%."

O facto constante do ponto 642 da sentenca tem a seguinte redaccao:

«A crise econdmica e financeira, que se instalou a partir de 15.09.2008, fez descer de forma acentuada as

taxas de juro»
Convoca-se para o efeito os documentos id. na p.i., vinte, e juntos por requerimento de 5.5.14.

Refere o R. que se trata de concretizacdo desnecessaria e redundante ante o que consta de pontos 9 e 11

da sentenca.

De facto assim parece, uma vez que pela andlise dos débitos e créditos assentes naqueles pontos «acede-
se» a evolucdo negativa da taxa de juros e com reflexo perante as obrigacdes assumidas pelos AA

primitivos.

Mas, por outro lado, entendeu o tribunal a quo conformar a descida das taxas no ponto 64 nos termos em
que o fez, ou seja, de forma nao concretizada, naturalmente com vista a permitir uma mais rapida e clara

nocao da evolucao das taxas.

Ndo obstante fé-lo de forma conclusiva.

O R. ndo se opbe aos termos em que se pretende a concretizacdo, apenas refere que é redundante.

Com vista a permitir retirar alguma utilidade do que se assentou no ponto 649 da sentenca, cremos que se
impbde a sua concretizacdo, para o efeito se encontrando suporte do acervo documental referido pelos

recorrentes e produzidos pelo R..

Altera-se, por conseguinte a formulacao do ponto 64 da sentenca nos termos propostos, mas expurgando

dele o segmento conclusivo:

“A partir de 15.09.2008, e quanto aos contratos de swap em causa nestes autos, a taxa de juro exigida e
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que permitiu ao réu debitar os valores que cobrou, melhor descritos nos artigos 92 e 112[23] da decisdo de
facto, em 26.11.2008, foi de 3,901%; em 25.02.2009, foi de 1,848%; em 27.05.2009, foi de 1,270%; em
26.11.2010, taxa de juro foi de 1,028%; em 24.02.2011, taxa de juro foi de 1,088%; em 28.11.2011, taxa
de juro foi de 1,477%.”

(Conclusbes 13 - ponto VIl das alegacodes)

a.4-73e79danp.i.

Pretende-se provado o seguinte facto: “Quando as partes assinaram os contratos de swap em causa nestes
autos, as circunstancias que despoletaram a descrita crise financeira que ocorreu e gue se constatou a
partir de meados de setembro de 2008 ndo eram previsiveis e existiu grande divergéncia da taxa de juro
gue as partes representaram como possivel que viesse a ocorrer e aquela que ocorreu e a que o contrato

pretendia assegurar.”

Os AA. habilitados convocam o testemunho do Dr. EE, Dr. FF, CC, HH, depoimentos que se trabalham no

ponto VIl das alegacodes.
O R. convoca os depoimentos e Il, HH, LL.

Ao tribunal caber julgar factos, deles de seguida se extraindo, em processo silogistico, a necessaria

conclusao.

Ora, o que se pretende assente é, em si, uma conclusdo a extrair de factos provados.

A gue circunstancias se referem os recorrentes despoletadoras da crise financeira?

Implicaria alegacgdo factual.

O mesmo juizo se faz em relacdo ao sobrante que se deseja relevado.

De todo o modo dizer que, quanto a representacdo como possivel da variacao das taxas (abaixo do valor
fixado pelas partes), ou sejam o sobrante que se deseja provado, nada a propédsito foi referido pelos

testemunhos indicados.

Fica-se sem saber até onde foi a variacdo representada pelas primitivas AA[24], o mesmo em relacdo a sua

duracao.
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No entanto, mesmo que factualmente houvesse de ser ajuizada tal representacdo, é a mesma dado que

pouco relevo tem.

De facto, estamos perante contratos com uma relevante componente aleatdria, sendo a variacdo da taxa
de juro o aspecto que caracteriza o risco préprio deles, a sua matriz, sendo essa variacdo, ao fim ao resto,
o incremento que leva as partes a contratar: uma delas, em regra uma instituicdo financeira, apostando

para que lucre com ela; a outra dela se protegendo.

E a variacdo do juro que leva as partes a contratar[25], é a sua volatilidade, que estd na origem do acordo,
volatilidade prépria do mercado capitalista onde a taxa de juros tem funcdes de controlo macro-econémico,
nomeadamente da inflacdo, nomeadamente visando promover a expansao econdmica, libertando liquidez

. etc.

Por conseguinte, vista a natureza conclusiva do que se pretende provado e, ainda que factualmente
densificado, salvo caracterizando situacées de absoluta anormalidade, a sua irrelevancia, improcede a

impugnagao neste segmento.

(Conclusao 18 - ponto XIlll das alegacbes)

a.5-99, 100, 106 e 107 da p.i.

Pretende-se provado o seguinte facto:

«Nas reunides que precederam os swaps, durante as negociacdes e até a concluséo, o banco réu e os seus
colaboradores sé mostraram o produto swap alertando para o risco da subida das taxas de juro e nao
alertaram expressamente para o risco da descida, ndo fizeram um questionario ao perfil de investidor, nem
teste deadequabilidade, destinado a apurar se os clientes compreendiam os riscos, nao informaram os
clientes por escrito de que estavam em conflito de interesses com 0 mesmo e nao entregaram aos clientes

simulacdo pratica com os juros a descer.”

Conforma-se o texto que antecede com base no alegado nos artigos da p.i. supra epigrafados, todos de
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contelido basicamente vago, conclusivo[26] (naturalmente por isso o tribunal a quo ndo os relvou), ou seja,

extraiu-se de um texto, longo, o que de possivel e factual dele resulta.

Mas de factual tem muito pouco, coisa que, para nés ainda, apesar da filosofia do novo CPC, continua a ser

encargo da parte trazer ao processo[27] para que, suscetivel de prova, ser ajuizado.

Acresce que o que se pretende assente conflitua com a matéria provada sob os pontos 4, 5, 6, 7, 34 a 56 e

60 a 62, como bem nota o R, factos que nao se atacaram com excepcao dos constantes no ponto 30 e 47.

Mostra-se, pois, comprometido assentar o que se pretende, sendo certo que o que foi selecionado (como
provados e nao provados) o foi em funcao do perfil da causa de pedir desta accao, do factualmente
susceptivel de ser selecionado (ainda assim com algumas conclusdes e vaguidades), tanto bastando para

deles se extrairem as consequéncias necessarias.
Nao obstante, ainda assim, vejamos.
Convoca-se para prova do que se pretende assente o depoimento do Dr. FF.

O conteldo, naquilo se poderia relevar, é genericamente infirmado pelos depoimentos ouvidos e

sinalizados para o efeito.
E a sentenca faz eco disso em segmentos concretos.
Motivou-se a beneficio desta matéria:

«FF (gestor financeiro e ex-funcionario do A... onde trabalhou 7/8 anos, prestando servicos a esta
essencialmente na area de contabilidade) (...), [d]lestacou que o Dr Il do Banco 1... que funcionava como
um consultor e era préximo dos sécios, numa reunido no A... apresentou varios tipos de swap ‘s com 3 ou 4
cendrios diferentes quanto a prazos. Confirmou a apresentacdo de simulacdes para os varios cenarios

apenas na perspectiva da subida de taxas de juro. O cendrio da descida das taxas nao foi ponderado.

Nao se recorda quanto reunides se realizaram, mas referiu a grande confianca que os sécios tinham no Dr.
Il e a preocupagao sentida com a subida dos juros, bem como entre a 12 reunido e a assinatura do contrato
mediou cerca de um més. Recorda-se de ter visto os documentos. Nas reunides foram colocadas diversas

perguntas que foram respondidas pelo Dr2 II.

Explicou, de modo genérico, o funcionamento do contrato de swap que equiparou a uma taxa fixa, ou seja,
a um mecanismo de estabilizacdo da taxa de juro. Nao se lembra se caso em concreto existiam livrancas

associadas, o que era habitual.»
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CC (s6cio gerente as primitivas autoras) (...) [s]lalientou que ndo fez qualquer teste de adequacao e os
contratos de swap foram sugeridos pelo Banco 1... (Dr. Il) para proteger as empresas do risco da subida

dos juros.

Nao se lembra da negociacdao em concreto mas reconhece que tudo teria sido falado previamente com o
objectivo de ficarem protegidos contra a subida de juros. Participou numa reunido, em que esteve Dr. BB e
na qual foi explicado com clareza com funcionavam os contratos de swap e que existia a possibilidade de

perdas. Os documentos ficaram na empresa e as restantes reunides foram com o irmao.
Il (funciondrio do Banco 1... que no ... acompanhava as sociedades B... e A... desde 1998).

O contrato de swap foi apresentado numa reunido no meio do ano de 2007 e a operacdo fechada mais

tarde e depois de mais 2 ou 3 reunides para esclarecimento de duvidas.

A apresentacao foi feita pelo Dr. HH (Departamento de OperacOes de Tesouraria e Mercados) tendo
esclarecidos todas as perguntas colocadas pelo Prof DD. Numa reunidao posterior foi apresentado pelo Dr.
BB um plano/fluxograma com a simulagao dos juros e responsabilidades. O Eng. DD nao esteve em
nenhuma reuniao, mas o irmao falava com ele. Descreveu-os como clientes experientes em lidar com o

banco O swap ficou ligado ao valor médio de endividamento, mas ndao a nenhum empréstimo em concreto.
Assinalou ainda, que nao era previsivel a descida de taxas de juros.»

Ndo pode deixar de se considerar o conteldo dos contratos assinados, a literacia financeira de quem os
subscreveu[28], e da qual ja nos referimos, igualmente de quem assessorou[29] em nome das primitivas

AA. a sua negociacao.

Ndo joga com as regras da experiéncia que pessoas esclarecidas ndo questionem tudo no quadro duma
contratacdo do jaez que se julga, sociedades que se movem nos negdcios, representadas e assessoradas
por gente naturalmente desperta e sagaz. Nao é verossimil. Ndo é verosimil que as AA primitivas apenas se
tenham retido na Unica possibilidade de obterem vantagens quando é notério que nenhuma instituicao
financeira surge no mercado para perder dinheiro. Teriam de ter equacionado, teriam de ter questionado

ainda que superficialmente.
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Dos contratos resulta claro a possibilidade da baixa da taxa de juros e consequéncias, de resto claramente
assumida pela subscricao pelas primitivas AA de livrancas, titulos de crédito avalizados pelos respectivos

sdcios, coisa nao infirmada[30]/[31].

A motivacdo é consistente no que nela se declara, dela se extraindo com rigor porque com apoio probatério

real a razao porque se assentou matéria que conflitua com o que se pretende provado.

Dizer por fim que o que se pretende provado, de conteldo vago, e quanto a um eventual conflito de
interesses, estd resolvido pelo que se assentou no ponto 62[32] da sentenca, facto que ndo foi impugnado.

O R. foi basica e unicamente um intermediario financeiro na contratacgao.

Improcede a impugnacao neste segmento.

(Conclusao 19 - ponto XIV das alegacoes)
a.6 - 78 da p.i.
Pretende-se assentar o seguinte facto:

“Em 2008 e 2009, as empresas A... e B... sentiram a crise profunda da economia e em consequéncia
tiveram de despedir muita gente, as vendas que tinham para fazer ficaram paradas, pois estavam
dependentes dos ditames do mercado, sendo que esta crise financeira ou recessao, conhecida de todos,

pOs em causa todo o setor da construcdo civil e também aquelas empresas, A... e B....»
Apoia-se tal pretensao para o efeito no alegado no art?78 da p.i. cujo teor é o seguinte:

«Ora, esse efeito refletiu-se, direta e intrinsecamente, no contrato de swap de taxa de juro objeto desta
acao, que tinha precisamente na sua esséncia e base a taxa de juro e por esse efeito, o referido contrato
sofreu um grande e repentino desequilibrio, verificando-se que o A... e a B..., num curto espaco de trés

meses, passaram a ter um encargo e um prejuizo grave decorrente desse contrato»

Trata-se de matéria absolutamente irrelevante para suportar a decisdo que se impunha e se impde nos

presentes autos em funcao do perfil da causa de pedir.

Provado, nada aproveitara a decisdo a beneficio dos recorrentes.
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De resto trata-se de sugestdo excessivamente vaga, conclusiva, que, assente, seria imprestavel[33]/[34].

Improcede a impugnacdo também nesta parte.

Factos que se pretendem nao provados.

(Conclusbes 14, 15, 16 e 17 - ponto IX, X, Xl e XII das alegacdes)

b.1 - 27 e 57 dos factos provados

b.2 - 25 dos factos provados

b.3 - 30 dos factos provados

b.4 - 47 dos factos provados

E a seguinte a matéria que se pretende remetida para os ndo provados

«272 As AA. eram servidas por pessoas com formacdo na drea financeira, que mostravam ter

conhecimentos especificamente na drea dos swaps.
572 O Dr. FF demonstrava ter conhecimento dos contratos de swap.

259 Os referidos sécios das AA. tinham ja, a data em que os contratos foram negociados e celebrados,
grande experiéncia na negociacao e conclusdo de contratos financeiros de grande vulto com diversas
instituicées bancarias e na realizacdo de investimentos em produtos financeiros complexos e de risco, seja

no Banco 1... seja noutras instituicdes financeiras[35].

302 O R, de quem as AA. e os seus sbécios eram clientes hd j& muitos anos, sabia do nivel de
conhecimentos dos representantes das AA. e da sua capacidade para perceberem as caracteristicas dos

contratos que vieram a concluir. [36]

479 Os representantes das AA. revelaram perceber bem o conteldo dessas sugestdes de gestao do risco de

taxa de juro.»
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Convoca-se para o efeito o depoimento do Dr. FF, EE[37] e documentos (v.7, p.1415 e 1416, v.8, p.1450).
O R. trabalha igualmente o depoimento aquele entdo funcionario do A..., MM, 11, JJ.

J& nos referimos a propésito da literacia financeira de quem representava e assessorava as primitivas AA,

para supra se remetendo.
Nao obstante reforcando.

Do depoimento das testemunhas indicadas resulta aquilo que j& se concluiu e que se mostra muito

consistente para assentar os factos dados como provados.

Clarissimo o trecho do depoimento da testemunha suporte da pretensao dos recorrentes aos 00.48.49 e ss.
Sabia do que se contratava, tinha-o estudado na faculdade e pelos vistos continuava a dominar o

funcionamento do instrumento financeiro em causa.

Por vezes basta uma simples, subliminar ou descuidada afirmacao em certo sentido para obliterar tudo

guanto massivamente se pretendeu afirmar em sentido contrario.

Também as demais testemunhas indicadas pelo R.[38], ouvidas na sua integralidade, contextualizando-as e
relacionando-as, incluindo com outros factos e documentos[39]/[40], permitem considerar consistente a
decisdo do tribunal a propdsito dos factos postos em crise, quer quanto as AA primitivas (de quem as
representava), quer quanto a quem as assessorava. Retém-se, a titulo de exemplo, a afirmacdo das

testemunhas:

- JJ, @ao minuto 17.57 e ss: «eram pessoas conhecedoras ... informadas, muito bem informadas ... faziam-se
acompanhar por director financeiro ... tinham acompanhamento profissional, por parte deles préprio e ...

etc...»

- 1l aos minutos 18:25 ss - «pessoas com conhecimento em termos financeiros ... gente que percebia de
investimento, bolsa, risco, taxa de risco ...eram muitos aguerridos ... propostas que apresentavam primeiro
ja tinham de ir com a consciéncia de que estavam a apresentar preco de acordo como o perfil deles ja

tinha ... marralhavam precos, spreads.

Dizer de resto que, como se referiu supra, e quanto a todos os factos que neste item sao objecto de
novo ajuizamento, «(...) que o uso, pela Relacdo, dos poderes de alteracdo da decisdao da 12 Instancia
sobre a matéria de facto sé deve ser usado quando seja possivel, com a necessaria seguranca, concluir

pela existéncia de erro de apreciacao relativamente a concretos pontos de facto impugnados.
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(...) Em caso de duvida, face a depoimentos contraditérios entre si e a fragilidade da prova produzida,
deverd prevalecer a decisdo proferida pela primeira Instdncia em observancia aos principios da imediacdo,

da oralidade e da livre apreciacdo da prova, com a consequente improcedéncia do recurso nesta parte»

Pelo exposto, também neste segmento improcede a impugnacao.

De tudo o decidido, releva tao sé a concretizacao do facto 64 dos factos assentes.

Resulta provado que “A crise econdmica e financeira, que se instalou a partir de 15.09.2008, fez descer de
forma acentuada as taxas de juro, e quanto aos contratos de swap em causa nestes autos, a taxa de juro
exigida e que permitiu ao réu debitar os valores que cobrou, melhor descritos nos artigos 92 e 10° da
decisao de facto, em 26.11.2008, foi de 3,901%; em 25.02.2009, foi de 1,848%; em 27.05.2009, foi de
1,270%; em 26.11.2010, taxa de juro foi de 1,028%; em 24.02.2011, taxa de juro foi de 1,088%; em
28.11.2011, taxa de juro foi de 1,477%."

O facto assente constante do ponto 64 da sentenca passara a ter a redaccao que antecede.
2.- Do Direito

Decorre do objecto dos autos, coisa de resto inquestionada e competentemente qualificado na sentenca

posta em crise, que estamos perante dois contratos de swap de taxa de juro.

E, de resto, com essa qualificacdo que se assentou que «no dia 23.11.2007, as sociedades B... e A... e a ré
celebraram, cada uma, um contrato de swap de taxa de juro, com contelidos exatamente iguais, o da B...

com a referéncia ... e 0 do A... com a referéncia ...».

Correndo-se o risco de nos repetirmos ante ao ja profundamente tratado na sentenca, importa fazer
previamente algumas consideracdes relativamente aos contratos em crise e com vista a sua

caracterizagao.
Sao denodadamente contratos que se traduzem numa das modalidades de instrumentos financeiros.

Instrumento cuja criacdo tem subjacente como o escopo «servir como meio de gestao de activos e passivos
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das empresas e outras instituicoes, mediante os quais as partes contratantes se comprometem a trocar,
entre si, fluxos de tesouraria, durante determinado periodo acordado, nomeadamente de taxas de juro,
accOes, obrigacdes, divisas, matérias-primas, mercadorias e outros activos ou passivos financeiros

compativeis com esse tipo contratual.»[41]

A sua previsao normativa[42] consta do art.2.2, n°l, al. e)[43], do Cddigo dos Valores Mobilidrios (CVM),
cédigo aprovado pelo DL n2489/99, de 13.11, cuja Ultima alteracdo consta da Lei n?1/2025, de 06-01 (522

versao).

Sé vieram a ter consagracao legislativa expressa com o D.L. n® 357-A/2007, de 31 de Outubro, transpondo

a Directiva n.2 2004/39/CE do Parlamento e do Conselho de 21 de Abril.

A doutrina autorizada, jd exaustivamente citada pela jurisprudéncia, define esta modalidade de
instrumento financeiro, contrato de «swap (literalmente, troca ou permita)», como aquele «pelo qual as
partes acordam trocar entre si fluxos de caixa associados a ativos financeiros em data futura: «rectius», as
partes se obrigam ao pagamento reciproco e futuro de duas quantias, expresso na mesma moeda ou em
moedas diferentes, numa ou varias datas predeterminadas, calculadas por referéncia a fluxos financeiros
associados a um determinado activo financeiro subjacente, geralmente uma determinada taxa de cambio

ou juro.»[44]

Nesta categoria negocial identificam-se modalidades diversas, ditadas, como refere Fernando A. Ferreira
Pinto[45] «pelo engenho e pela criatividade caracteristicas dos mercados financeiros», é possivel constatar

a existéncia de certas regularidades do ponto de vista juridico».
Dentre elas, na economia da qualificacao dos contratos em crise, relevam os swap de juros.

Através destes, «os estipulantes acordam em, durante um determinado periodo de tempo, efectuar
pagamentos reciprocos de juros, determinados com base em diferentes indices, ou de taxa varidvel/taxa

fixa, tendo por referéncia um dado valor de capital subjacente»[46].

Na definicdo de José A. Engracia Antunes, nos contratos swaps de juros «(“interest rate swaps”,
“Zinssatzswap”) — alias, hoje bastante mais frequentes e relevantes —, as partes contratantes acordam
trocar entre si quantias pecunidrias expressas numa mesma moeda, representativas de juros vencidos
sobre um determinado capital hipotético, calculados por referéncia a determinadas taxas de juro fixas e/ou
varidveis: estes contratos podem também, por seu turno, revestir duas variantes fundamentais,
consoante o cdlculo dos juros de uma das partes se realiza a taxa fixa e o da outra a taxa
variavel (“coupon swap”) ou mediante a aplicacdao a ambas de taxas varidveis definidas em

bases distintas (“basis rate swap”)»[47]
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«0O contrato gera, assim, fluxos de pagamentos futuros, a cargo das partes, que correspondem a

obrigacdes pecunidrias de caracter reiterado»[48].

Como se refere na sentenca posta em crise, «[elm suma, o que o contrato de swap de taxa de juro
proporcionard, as empresas tém através deste instrumento a possibilidade de controlar da forma que
acham mais vantajosa conforme as suas expectativas a taxa de juro a pagar por determinado activo
subjacente que tenham contratado, sem ter que modificar o contrato principal relativo ao mesmo, isto &,
obtém o mesmo efeito que resultaria da renegociacdo das condicdes de financiamento, alterando a taxa de
juro, mas evitando o pagamento do prémio devido pelo termo antecipado do contrato de mutuo. Apds a
celebracao do contrato de swap, existirdo pagamentos periédicos a serem feitos nos dois sentidos, numa
data pré-determinada, sendo que normalmente se opera a compensacao entre as quantias reciprocamente
em divida, sendo pago apenas o diferencial pela parte cujo montante a liquidar seja superior, o que sera

obviamente determinado conforme a evolucao real que se verificar das taxas de juro.»

Para que a sua caracterizacdo releva também referir que sdo contratos complexos, atipicos, consensuais,
aleatdrios[49] e diferenciais, consubstanciando um “antidoto face a flutuacdes monetarias e as taxas de
juro»[50], por conseguinte um instrumento ao dispor da utilizacdo das empresas e demais agentes
econémicos em vista da reducéo da exposi¢do ao risco, um instrumento de cobertura de risco. E, todavia,

também um instrumento de especulacdo nesse risco.[51]

«Por outro lado, correspondem geralmente a contratos-quadro (ou, mesmo, a contratos normativos) de
conteldo padronizado — resultando este da adopcao de modelos contratuais facultados por organizacdes
internacionais, sendo o mais conhecido, precisamente, o Master Agreement preparado pela 1SDA

(International Swaps and Derivatives Associatiom).»[52]/[53]

N3do estd, no caso vertente, em crise a qualificacdo dos contratos identificados na matéria de facto, para

tanto bastando o mero relance sobre os factos. Releva substantivamente o que resulta do facto 5:
«(...)

Base de Calculo dos Juros em EUR: Act / 360 Taxa Fixa: 4,05%

Pagador da Taxa Fixa: A... LDA

Pagador da Taxa Flutuante: Banco 1...

Assim:

61/103

CONSELHO
REGIONAL DO

PORTO




E Direito
em Dia

Se Euribor 3 Meses > 4,05% A empresa recebe o diferencial Indexante Efectivo = 4,05% entre a Euribor 3

Meses e 4,05%

Se Euribor 3 Meses < 4,05% A empresa paga o diferencial entre Indexante Efectivo = 4,05% (...).»

Estamos, de facto perante contratos swaps, que, até 2008, altura da deflagracao da crise de subprime,

eram pouco «visiveis».

«Revelaram-se» com essa crise, com o colapso do banco Lehman Brothers[54], atingindo inUmeras
instituicdes financeira dos «dois lados do atlantico» e propagando os seus efeitos as dividas soberanas,
com varios paises europeus confrontados com a interrupcdo do financiamento do mercado a precos
vidveis, surgindo em seu socorro o FMI e o BCE através de programas de assisténcia, igualmente sendo
decisiva a intervengao do Sistema Europeu de Bancos Centrais fornecendo aos bancos a liquidez (redugao
das taxas de juro de referéncia) que os mercados ndo renovaram, intervindo nos mercados primario ou

secundario[55], tudo, pois, com reflexo no preco do dinheiro oferecido pelas banca.

Se em outubro de 2008 as taxas Euribor atingiram o seu pico mais elevado de sempre, perto dos 5,5%, um
ano depois negociavam em torno de 1%. Subidas ligeiras até 2011, apdés se culminando com as taxas

Euribor em valores negativos em 2015.

Estavam criadas as condicdes macro-econdmicas para se refletiriam no contexto dos contratos de swap,
indignando e sublevando quem apostou na subida da taxa de juro, na procura de reflgio ao risco, e a «vé
em terrenos negativo» com consequente aumento exponencial dos seus encargos perante quem apostou

na descida e, em regra, especulando, a procura de lucro.

Refere-se no Ac. do STJ de 22.06.17[56]/[57]: «Menezes Cordeiro, numa abordagem genérica das
operacgoes financeiras desta natureza que estavam em curso quando foi despoletada a crise financeira de
2008, afirma que ndo havia certezas quando a descida da taxa EURIBOR que veio a verificar-se, mas que “a
probabilidade existia e era razoavel”, acrescentando que “banqueiros houve que investiram nessa base”,
numa estratégia que levou a que paradoxalmente os lucros subissem com a baixa da taxa de juros,
informacao que nao teria sido prestada aos clientes que foram confrontados com a outorga ou com a
renovacao de contratacao de produtos derivados. Mais incisivamente conclui que “a grande maioria dos
swaps, em Portugal, como no estrangeiro, foi concluida com aderentes que nao representaram

minimamente os riscos envolvidos”.

Estes dados permitem afirmar que, em tese, diferendos, como o presente, em que a execucao de contratos
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de swap acabou por contrariar as expetativas que foram geradas quanto aos efeitos projetados, encontram
a solucao ajustada no plano do incumprimento do dever de informacao (a cargo do proponente de
cldusulas contratuais gerais) ou do dever de informacdo especifico (que recai sobre as instituicdes ou
intermedidrios financeiros, nos termos que constam dos arts. 312.2 e seguintes do CVM ou dos artigos 73.2

e segs. do RGICSF, aprovado pelo Dec. Lei n? 292/92, de 31-12).

Noutros casos, discute-se 0 modo como foram percecionadas pelos clientes as informacdes prestadas em

torno de produtos financeiros e que constituiram a base do negdcio».

Isto posto, importa conhecer da primeira questdao alinhada supra, apesar de, em rigor, a mesma devesse
ser a Ultima por se tratar de instituto «tendente a ser aplicado quando ndo haja lugar aos mecanismos
adequados a resolver as vulgares patologias do contrato, por exemplo, em sede de violacao dos deveres
de informacdo nas negociacdes preliminares (art.2 227.2 do CC) ou em caso de falta ou vicio da vontade

negocial (artigos 240.2 e seguintes do CC).»[58]
Seguimos, no entanto, o alinhamento dos pedidos constantes da p.i., de resto como o fez a sentenca:

«0Os autores (habilitados) pretendem com a presente accao que seja declarada a resolucdo dos contratos
de swap celebrados entre a B..., S.A. e 0 A..., S.A. (A...) e 0 Banco 1..., S.A, em Novembro de 2007, com
fundamento numa alteracdo anormal das circunstancias, nos termos do disposto no art. 4372 do Cédigo

Civil e que, com esse mesmo fundamento, se condene o Banco 1... no pagamento de uma indemnizagao.

Invocam também a nulidade das alineas c) da cldusula 3.2 dos referidos contratos de swap de taxas de

juro.

Subsidiariamente, os autores pedem a declaracao de nulidade dos contratos (...) por violacdo do principio
da boa fé, por violacao de deveres de informacdo e das regras aplicadveis as cldusulas contratuais gerais
(com obrigacao de restituicao por parte do Banco 1...), e condenagao do Banco 1... em indemnizagdo por
alegados danos patrimoniais sofridos em consequéncia da celebracdo dos contratos, e da alegada violagao,

pelo Banco 1..., dos seus deveres de informacao e do principio da boa fé.»
a)

A resolucao dos contratos de swap celebrados entre a B..., S.A. e 0 A..., S.A. (A...) e o Banco 1..., S.A, em
Novembro de 2007, com fundamento na alteracdo anormal das circunstancias, nos termos do disposto no

art. 4372 do Cddigo Civil.
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Reza o art? 4372 do Cddigo Civil que “se as circunstancias em que as partes fundaram a decisdo de
contratar tiverem sofrido uma alteracdo anormal, tem a parte lesada direito a resolucao do contrato, ou a
modificacdo dele segundo juizos de equidade, desde que a exigéncia das obrigacdes por ela assumidas
afete gravemente os principios da boa fé e ndo esteja coberta pelos riscos préprios do contrato.”

Este preceito é uma salvaguarda de equilibrio contratual perante uma modificacdo inesperada da base

negocial.

Sao requisitos legais para que a parte lesada com o contrato se possa louvar do citado instituto os

seguintes:

a) que a alteracdo a ter por relevante diga respeito a circunstancias em que as partes tenham fundado a

decisao de contratar;

b) que essas circunstancias tenham sofrido uma alteracdo anormal;

C) que a estabilidade contratual nos seus termos iniciais envolva lesao para uma das partes;

d) que a manutencao do contrato, ou dos seus termos, afete gravemente principios da boa-fé;

e) que a situacao ndo se encontre abrangida pelos riscos préprios do contrato[59];

f) que a parte lesada ndo esteja em mora no momento em que se verifica a alteracdo de circunstancia.

A propoésito da alteracao das circunstancias, enquanto causa de resolucdo ou modificacdo do contrato

a que se alude no predito dispositivo legal, escreve Ana Prata: «Significa isto que:

- a) se as circunstancias constitutivas da base negocial objectiva, isto é, os pressupostos, expressos ou nao,
em que ambas as partes fizeram assentar a decisao de celebrar aquele contrato e de o concluir naqueles
moldes vierem, posteriormente a essa conclusao, a sofrer uma alteracao que, com a informacdo e

prudéncia razoaveis, nenhuma das partes pudesse ter previsto;

b) se essa alteracao superveniente se reflectir no equilibrio - maxime econémico - formalizado no contrato
de tal modo que o respectivo cumprimento nos termos convencionados constituiria para uma das partes
um sacrificio tdo desrazoavel que a sua exigéncia poderia qualificar-se como violadora da boa fé, ou se tal
modificacdo privar o contrato da possibilidade de realizar a finalidade econémica ou social que tinha ou que

tinha para um dos contraentes;

c) se a alteracdo daquelas circunstancias e consequente distorcdo do contrato ndo se contiverem dentro

64 /103
CONSELHO
REGIONAL DO

PORTO




E Direito
em Dia

dos riscos préprios daquele tipo contratual (e isto quer ele seja aleatdério quer ndo o seja) - isto na medida
em que qualquer contrato, mdxime de execugdo ndo instantanea, comporta riscos que as partes nao
podem ignorar - entdao a parte lesada tem direito a requerer a resolucao do contrato ou a respectiva

modificacdo, de modo a adequé-lo ao novo quadro econémico e/ou social em que vai ser cumprido»[60].

Por incontorndvel também ndo podemos deixar de citar, acompanhando-o, o que se defendeu no acérdao

do STJ Ac. ST) de 22.06.2017, ja citado.

Refere-se em tal acérdao[61] ««[alinda que assim enunciados de forma analitica, a ponderacdo de cada
um desses pressupostos ndo deve ser feita de forma atomizada ou parcelar, numa légica conceptual
subsuntiva, mas na sua implicacao reciproca, j4 que a alteracdo anormal das circunstancias em que as
partes fundaram a decisdo de contratar ndo é alheia ao risco inerente ao préprio negécio, nem a
verificacao de tais requisitos e das suas consequéncias poderao deixar de ser perspetivados a luz de uma

ponderacao mais global dos principios orientadores da boa fé e da tutela da confianca.

Como refere Almeida Costa, citando Enneccerus/Lehmann:

«(...) todas as férmulas sé dao linhas directrizes gerais e ndo devem aplicar-se esquematicamente, mas
apenas tendo em consideracdo o conjunto de circunstancias do caso concreto. Serd sempre decisivo que o
direito a resolucdo seja exigéncia imperiosa da boa fé, segundo a situacdo em conjunto, tida em conta a

finalidade do contrato.»

Por outro lado, tratando-se de conceitos indeterminados, o seu preenchimento nao deve ser realizado de
modo abstrato, aprioristico, sob um prisma marcadamente categorial, mas antes mergulhando na

substancialidade do caso concreto.

Ante este quadro referencial, interessa-nos aqui, em particular, saber em que medida é que o instituto da
alteracdo anormal das circunstancias se mostra aplicavel aos contratos aleatdérios em que se traduzem os
contratos de swap, em especial os de permuta de taxas de juro, jd que em tais contratos o risco assumido

pelas partes revela-se, por natureza, de horizontes bastante distendidos ou diluidos.

Todavia, tem-se vindo a entender que o referido instituto ndo estd proscrito aos contratos aleatérios,

embora, na pratica, se admita que tera um alcance reduzido, dada a alea a que estdo sujeitos.»

Refere Henrique Sousa Antunes ««[a] competéncia do regime da resolucao ou modificacdo do contrato por
alteracao das circunstancias nao deve subtrair-se a categoria dos contratos aleatérios, quando a alteracao
«exceder apreciavelmente todas as flutuacdes previsiveis na data do contrato» (Vaz Serra, 1957:381).

Neste contexto, devem ser vistas, em nosso juizo, os contratos de swap. A aleatoriedade pode excluir a
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relevancia da anormalidade, em razdo dos riscos préprios do contrato, mas é incapaz de submeter os
efeitos do negdcio a imprevisibilidade. A suscetibilidade de antecipacdo das consequéncias de uma
conduta humana prépria constitui um pressuposto da imputacdo do dano. Nestes termos, as situacdes de
afectacao da grande base negocial excedem, quantas vezes, a anormalidade que caracteriza o risco dos

contratos aleatérios (...).»»[62]

A doutrina e a jurisprudéncia dominante tém, pois, admitido a aplicacdo do instituto em causa aos

contratos Swaps, caracterizados que sao por serem contratos aleatérios.

Estes contratos, como modalidade de contratos financeiros, como resulta da sua enunciacéo que atrds se

fez, tém subjacente uma evidente e acentuada assuncdo do risco de variacdo dos factores relevantes.

Ndo é uma «aposta no escuro», mas é ainda uma aposta em algo que nado se pode ter por seguro, e,
nalgumas modalidades, por exemplo os contratos de swap de permuta de taxas de juro sem
associacao a um contrato de financiamento subjacente, o risco que lhes esta subjacente importa que

sejam considerados de contratos especulativos. [63]

«(...) apesar de ser frequentemente apontada como causa ou fungdao do contrato de swap a cobertura de
risco, ou seja, a sua transferéncia para uma entidade bancaria, ou a sua atenuacdo ou supressao, por
forma a que, por regra geral, as empresas possam proteger-se contra variacdes desfavoraveis das taxas de
juro sobre financiamentos que anteriormente lhes tenham sido concedidos e assim minorarem os prejuizos
que dai Ihes possam advir na hipétese de subida de tais taxas - é esta a hipétese normal, caso em que
ocorre a situacao denominada hedging, na qual, se as taxas de juro efetivamente subirem, a parte
financiada recebe mais pelo contrato de swap do que aquilo que tem de pagar ao Banco pelo mesmo
contrato, dessa forma conseguindo minorar o prejuizo resultante de ter de pagar mais, devido a subida das
taxas de juro, na execucao do contrato base -, certo é que também tem sido reconhecido que tal contrato
pode ser utilizado com finalidades puramente especulativas sobre a taxa de juro, - a que, como veremos
abaixo, nada obsta -, s6 para uma das partes ou para ambas, conforme sé uma ou ambas visem através do
swap realizar operagdes lucrativas com base na futura evolugdao das taxas de juro, sendo entao o swap
utilizado sem ligagdo a qualquer outro contrato (contrato subjacente), situacao denominada trading. Neste
caso, o swap tem natureza financeira, pois tem uma finalidade de financiamento por parte do cliente do
Banco, sendo este que tem uma finalidade especulativa, e ndo é complemento de nenhum outro.

(....)»[64]

Volvendo-nos ao caso vertente temos por assente e com relevo para a questdao em andlise os seguintes

factos:
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4° No dia 23.11.2007, as sociedades B... e A... e a ré celebraram, cada uma, um contrato de swap de taxa

de juro, com conteldos exatamente iguais, o da B... com a referéncia ... e o do A... com a referéncia ....

520s referidos contratos assinados pela ré com o A... e a B... foram assinados com as seguintes cldusulas e

termos: [65]

62 Em 23.11.2007, o A... celebrou com a ré um contrato de swap de taxa de juro, com inicio em 30.11.2007
e data de vencimento em 30.11.2012, tendo por montante nominal a quantia de 2.000.000,00 euros (dois
milhdes de euros), com a referénciaon.? ....

7° Em 23.11.2007, a B... celebrou com a ré um contrato de swap de taxa de juro, com inicio em 30.11.2007

e data de vencimento em 30.11.2012, tendo por montante nominal a quantia de 2.000.000,00 euros (dois

milhdes de euros), com a referéncia o n.2 ....

92 Desde 30.11.2007 até 30.11.2012, a ré debitou ao A... os seguintes valores na referida conta bancaria:
PERIODO Banco 1... A PAGAR Banco 1... A RECEBER SALDO

30-11-2007 a 29-02-2008 23.978,50€ 20.475,00€ 3.503,50€

29-02-2008 a 30-05-2008 22.173,67€ 20.475,00€ 1.698,67€

30-05-2008 a 29-08-2008 24.554,83€ 20.475,00€ 4.079,83€

29-08-2008 a 28-11-2008 25.095,78€ 20.475,00€ 4.620,78€

28-11-2008 a 27-02-2009 19.721,72€ 20.475,00€ -753,28€

27-02-2009 a 29-05-2009 9.342,67€ 20.475,00€ -11.132,33€

29-05-2009 a 31-08-2009 6.632,22€ 21.150,00€ -14.517,78€

31-08-2009 a 30-11-2009 4.191,06€ 20.475,00€ -16.283,94€

30-11-2009 a 26-02-2010 3.505,33€ 19.800,00€ -16.294,67€

67 /103

CONSELHO
REGIONAL DO

PORTO




E Direito
em Dia

26-02-2010 a 31-05-2010 3.441,44€ 21.150,00€ -17.708,56€
31-05-2010 a 31-08-2010 3.572,67€ 20.475,00€ -17.127,33€
31-08-2010 a 30-11-2010 4.489,33€ 20.475,00€ -15.985,67€
30-11-2010 a 28-02-2011 5.140,00€ 20.250,00€ -15.110,00€
28-02-2011 a 31-05-2011 5.560,89€ 20.700,00€ -15.139,11€
31-05-2011 a 31-08-2011 7.308,89€ 20.700,00€ -13.391,11€
31-08-2011 a 30-11-2011 7.785,56€ 20.475,00€ -12.689,44€
30-11-2011 a 29-02-2012 7.467,06€ 20.475,00€ -15.604,22€
29-02-2012 a 31-05-2012 5.095,78€ 20.700,00€ -13.007,94€
34-05-2012 a 31-08-2012 3.439,78€ 20.700,00€ -17.260,22€
31-08-2012 a 30-11-2012 1.456,00€ 20.475,00€ -19.019,00€

193.953,18€ 411.075,00 € - 217.121,82¢€;

112 Desde 30.11.2007 até 30.11.2012, o réu debitou/creditou a B... os seguintes

valores na referida conta bancéria:

PERIODO Banco 1... A PAGAR Banco 1... A RECEBER SALDO

30-11-2007 a 29-02-2008 23.978,50€ 20.475,00€ 3.503,50€

29-02-2008 a 30-05-2008 22.173,67€ 20.475,00€ 1.698,67€

30-05-2008 a 29-08-2008 24.554,83€ 20.475,00€ 4.079,83€

29-08-2008 a 28-11-2008 25.095,78€ 20.475,00€ 4.620,78€
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28-11-2008 a 27-02-2009 19.721,72€ 20.475,00€ -753,28€

27-02-2009 a 29-05-2009 9.342,67€ 20.475,00€ -11.132,33€
29-05-2009 a 31-08-2009 6.632,22€ 21.150,00€ -14.517,78€
31-08-2009 a 30-11-2009 4.191,06€ 20.475,00€ -16.283,94€
30-11-2009 a 26-02-2010 3.505,33€ 19.800,00€ -16.294,67€
26-02-2010 a 31-05-2010 3.441,44€ 21.150,00€ -17.708,56€
31-05-2010 a 31-08-2010 3.572,67€ 20.475,00€ -17.127,33€
31-08-2010 a 30-11-2010 4.489,33€ 20.475,00€ -15.985,67€
30-11-2010 a 28-02-2011 5.140,00€ 20.250,00€ -15.110,00€
28-02-2011 a 31-05-2011 5.560,89€ 20.700,00€ -15.139,11€
31-05-2011 a 31-08-2011 7.308,89€ 20.700,00€ -13.391,11€
31-08-2011 a 30-11-2011 7.785,56€ 20.475,00€ -12.689,44€
30-11-2011 a 29-02-2012 7.467,06€ 20.475,00€ -15.604,22€
29-02-2012 a 31-05-2012 5.095,78€ 20.700,00€ -15.604,22€
34-05-2012 a 31-08-2012 3.439,78€ 20.700,00€ -17.260,22€

31-08-2012 a 30-11-2012 1.456,00€ 20.475,00€ -19.019,00¢€;

172 Durante o ano de 2005, 2006 e 2007, a sociedade A... celebrou varios contratos de mutuo, alguns com

hipoteca outros sem hipoteca, e abriu uma conta caucionada junto do Banco réu, e durante o ano de 2007.

182A - Durante o ano de 2005, 2006 e 2007, a sociedade B... celebrou varios contratos de mutuo, alguns

com hipoteca outros sem hipoteca, e abriu uma conta caucionada junto do Banco réu, e durante o ano de

2007.
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(...)

212 Em Julho de 2007, a B... tinha registado no Banco de Portugal crédito financeiro no valor global de

cerca de 7 milhdes de euros, concedido pelo R. e por outras instituicbes de crédito.

222 A A..., por seu turno, também em Julho de 2007, tinha registado no Banco de Portugal crédito

financeiro no valor global de cerca de 700.000 euros.

242 Os sécios das primitivas AA., Eng.2 CC e o Dr. DD, eram pessoas com um patriménio financeiro muito

elevado e com participacdes em diversas empresas.

259 Os referidos sécios das AA. tinham ja, a data em que os contratos foram negociados e celebrados,
grande experiéncia na negociacao e conclusdo de contratos financeiros de grande vulto com diversas
instituicées bancarias e na realizacdo de investimentos em produtos financeiros complexos e de risco, seja

no Banco 1... seja noutras instituicdes financeiras.

262 O Dr. DD era e é uma pessoa muito interessada em produtos financeiros e sempre realizou
investimentos em produtos sofisticados e de risco, como accoes, fundos de investimento de médio e alto

risco e aplicacdes sem garantia de capital.

272 As AA. eram servidas por pessoas com formacao na area financeira, que mostravam ter conhecimentos

especificamente na area dos swaps.

282 Os AA tinham um responséavel pela area financeira de entdo, Dr. FF.

312 O crédito concedido as AA. pelo Banco 1... pagava juros a uma taxa varidvel, calculada com base na

taxa Euribor a 90 dias.

322 Entre a B... e 0 Banco 3..., S.A. (do grupo Banco 1...) havia sido celebrado no dia 20 de Setembro de
2005 um contrato de mutuo com garantia hipotecaria pelo qual foi concedido pelo Banco a B... um
empréstimo de € 2.000.000, pelo prazo de 42 meses, com vista a construcdao do imével objecto da
hipoteca, empréstimo esse que vencia juros a uma taxa calculada tomando por base a taxa Euribor a 90
dias acrescida de 2,5%; esse empréstimo foi depois reforcado em mais € 200.000, por contrato de 19 de
Julho de 2007, sendo que esse reforco de empréstimo vencia juros calculados igualmente com base na taxa

Euribor a 90 dias acrescida de 2,5%.
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332 Entre a A... e o R,, por seu turno, foi celebrado em 29 de Novembro de 2007 um contrato de mutuo
com hipoteca pelo qual foi concedido pelo Banco a A... um empréstimo de € 2.400.000, pelo prazo de 36
meses, com vista a construcdo dos imdveis objecto da hipoteca, empréstimo esse que vencia juros a uma

taxa calculada tomando por base a taxa Euribor a 90 dias acrescida de 1%.

34. Atento o nivel de exposicdo ao risco de taxa de juro das AA. e, em especial, da B..., o R,, através do
gerente de conta das AA., Dr. I, propds-se fazer uma apresentacdo de solucdes de gestao daquele risco por

ele comercializadas.

352 Foi realizada nas instalagdes das AA. uma reunido, em 13 de Julho de 2007, para serem apresentados

os produtos de gestao do risco de taxa de juro disponibilizados pelo R.

362 Nessa reuniao estiveram presentes, pelo Banco, o gerente de conta das AA., Dr. I, da Sucursal ..., e 0
Dr. HH, da Direccdo de Venda de Produtos de Tesouraria, e, pelas AA., o Dr. DD, seu sécio, e o responsavel

financeiro, Dr. FF.

372 No decurso dessa reunido, os colaboradores do Banco 1... apresentaram aos representantes das AA.
varias solucbes para gestao do risco de taxa de juro suportado pela B..., relativamente a um valor de divida
de € 2.000.000.

382 As sugestdes apresentadas visavam proporcionar varias alternativas, segundo um principio de gestdo
equilibrada do risco de taxa de juro da divida global, cabendo ao cliente escolher a que considerasse mais

adequada de acordo com o respectivo perfil de gestdo de risco e com as suas préprias expectativas.

399As sugestdes constavam de um documento intitulado “B... Lda - Proposta de cobertura de risco de taxa

de juro; Montante: Eur 2.000.000; Prazo: 5 anos; 13 de Julho de 2007".
40° Os representantes das AA. ficaram com cépia desse documento.

452 Na apresentacdo que efectuou, o Dr. HH recorreu também a mapas com a evolucao das taxas Euribor e

das taxas de swap, de que também forneceu cépias aos representantes das AA..

46° Todas as solucdes constantes do documento foram explicadas aos representantes das AA. nessa

reuniao, e foram esclarecidas todas as duvidas por eles suscitadas.

47° Os representantes das AA. revelaram perceber bem o conteldo dessas sugestdes de gestdo do risco de

taxa de juro.
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482 Os representantes das AA. e o seu gestor de conta, Dr. Il, foram falando algumas vezes sobre esta

matéria.

492 Em 20 de Novembro de 2007 foi realizada uma nova reuniao sobre o tema da gestao do risco da taxa
de juro nas instalagdes das AA., na qual estiveram presentes as mesmas pessoas que haviam participado

na reunidao de 13 de Julho de 2007.

502 Nesta segunda reuniao, foram apresentadas pelos representantes do R. novas sugestdes de gestdo do
risco de taxa de juro relativamente ao endividamento da B..., para um valor global de 2 milhdes de euros,

sugestdes essas elaboradas de acordo com as circunstancias do mercado entdo vigentes.

512 As sugestdes constavam de um documento intitulado “B... Lda - Proposta de cobertura de risco de taxa

de juro; Montante: Eur 2.000.000; Prazo: 5 anos; 20 de Novembro de 2007".

5292 Os representantes das AA. mostraram-se interessados na concretizacdo da cobertura do risco de taxa

de juro e ficaram de reflectir e de dar uma resposta.

532 Nessa reunido, o Dr. DD referiu que haveria interesse em realizar também uma operacao de cobertura
de risco de taxa de juro relativamente a A..., igualmente para um valor global de crédito de 2 milhdes de

euros, em condicdes idénticas as que viessem a ser escolhidas para a B....

54° No dia 23 de Novembro, foi comunicada ao réu a opcdo das AA. pela solucédo identificada na

apresentacao do R. sob o n.2 6, seja para a B... seja para 0 A....

552 Logo nesse mesmo dia 23 de Novembro de 2007, o R. enviou por telefax duas comunicacdes, uma a
cada uma das AA., pelas quais as informava de que nessa data haviam ficado fechadas as operacdes de
swap entre elas ajustadas, dando nota das principais condicoes desses swaps, documentos que as AA.

assinaram, carimbaram e devolveram

562 Foram entregues pelo R. aos AA para assinatura os dois originais dos contratos de swap, que depois

recolheu assinados pelos dois sécios das AA.
572 O Dr. FF demonstrava ter conhecimento dos contratos de swap.

602 Foram depois ainda subscritos pelas AA. os “documentos de confirmacao” de cada um daqueles

contratos, nos quais se reproduzem os principais termos e condicdes dos swaps acordados entre as partes

612 Para garantia das responsabilidades assumidas pelas AA. nos contratos de swap, foram por elas

subscritas e avalizadas pelos seus sdécios duas livrancas em branco, acompanhadas de acordos de
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preenchimento pelos quais autorizavam o R. a preencher as livrancas até ao valor maximo de 100.000
euros (quanto a cada uma das livrancas), “proveniente das responsabilidades assumidas pelo signatéario
perante este mesmo Banco, emergentes do contrato de cobertura de taxa de juro, sob a forma de Swap de
Taxa de Juro, no montante de 100.000 Euros, incluindo os respectivos juros compensatérios e moratérios,

comissoOes, impostos e demais encargos acrescidos ou que vierem a acrescer”.

622 Depois de concluidos os contratos com as AA., o R. concluiu um contrato de swap com o C..., por um
valor de 4 milhdes de euros, no qual o R. assumiu perante este banco uma posicao idéntica as contraidas
perante ele pelas AA., obrigando-se a pagar uma taxa fixa de 4,05% contra o recebimento de uma taxa

varidvel correspondente a Euribor a 3 meses.

632 A partir de 15.09.2008, ocorreu uma crise e uma profunda alteracdo do contexto socioecondémico

existente em Portugal e ocorreu uma crise financeira.

642 A crise econdémica e financeira, que se instalou a partir de 15.09.2008, fez descer de forma acentuada
as taxas de juro, e quanto aos contratos de swap em causa nestes autos, a taxa de juro exigida e que
permitiu ao réu debitar os valores que cobrou, melhor descritos nos artigos 92 e 102 da decisdo de facto,
em 26.11.2008, foi de 3,901%; em 25.02.2009, foi de 1,848%; em 27.05.2009, foi de 1,270%; em
26.11.2010, taxa de juro foi de 1,028%; em 24.02.2011, taxa de juro foi de 1,088%; em 28.11.2011, taxa
de juro foi de 1,477%.

Decorre da matéria assente, concretamente a constante dos factos 34-54 que o objectivo estrutural das
primitivas AA e que as levou a contratar as swaps em crise era estabilizar a taxa de juros que teriam de
suportar em decorréncia de varios compromissos financeiros[66], com o R. e outras instituicdes, em

valores relevantes e atras assentes - factos 17 /18-A /21 / 22.

Mas também dela decorre que a procura desse objectivo (primacial, digamos assim) envolvia risco, um

risco que se distribuia entre os contraentes em funcdo da variacdo da taxa de referéncia escolhida.

Igualmente decorre da matéria de facto (642) que a crise econédmica e financeira, que se instalou a partir
de 15.09.2008, fez descer de forma acentuada as taxas de juro, e quanto aos contratos de swap em causa
nestes autos, a taxa de juro exigida e que permitiu ao réu debitar os valores que cobrou, melhor descritos
nos artigos 92 e 102 da decisdo de facto, em 26.11.2008, foi de 3,901%; em 25.02.2009, foi de 1,848%; em
27.05.2009, foi de 1,270%; em 26.11.2010, taxa de juro foi de 1,028%; em 24.02.2011, taxa de juro foi de
1,088%; em 28.11.2011, taxa de juro foi de 1,477%.

Sabemos nds, como ja se afirmou, que a crise que esteve subjacente a baixa relevantissima da Euribor,
chegando inclusivamente a terreno negativo, ndo era previsivel. Ainda que fosse expectavel (como deve

ser por a economia viver de ciclos e conjunturas, de altos e baixos) a baixa da Euribor, estava longe das
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previsdes a dimensdo da mesma, surpreendendo inclusive inUmeras instituicbes financeira e bancos

centrais.

Ndo custa, pois, reconhecer que a evolucao das taxas nao era previsivel (mas como veremos estava ainda
dentro da margem do risco do negdécio), por conseguinte que, no caso, interferiu ao nivel da previsibilidade

relacionada com os fluxos financeiros que se anteciparam e emergentes dos contratos em crise.

Diremos, pois, que (a) «as circunstancias constitutivas da base negocial objectiva, isto &, os pressupostos,
expressos ou nao, em que ambas as partes fizeram assentar a decisdo de celebrar aquele contrato e de o
concluir naqueles moldes vierem, posteriormente a essa conclusao», sofreram uma «alteracao que, com a

informacao e prudéncia razodveis, nenhuma das partes» podia «ter previsto»[671/[68].

E estard observado o segundo dos requisitos alinhado por Ana Prata, ou seja (b) «se essa alteracao
superveniente se reflectir no equilibrio - maxime econdémico - formalizado no contrato de tal modo que o
respectivo cumprimento nos termos convencionados constituiria para uma das partes um sacrificio tdo

desrazodvel que a sua exigéncia poderia qualificar-se como violadora da boa fé (...)»[69]?

Da matéria de facto (212, 2292, 322 e 339) resulta uma enorme exposicdo das primitivas AA ao crédito
concedido pela R. e outras instituicdes, como resulta o valor nominal de 2 milhdes de euros sobre o qual se

aplicavam as taxas de referéncia vertentes.

Resulta igualmente assente que o valor exigido para o «cancelamento» dos contratos ascendia a

157.000,00€ em 22.04.2010 (159).

Considerar também que, de acordo com o art.434.2, n?2, ex vi art.439.2, ambos do CC, com reflexo no
montante susceptivel de ser reconhecido como devido caso a resolucao se operasse, ou seja, 0 prejuizo, a
lesdo, ndo se relevariam as prestacdes ja cumpridas. Importa referir que a accdo sé deu entrada em

2.5.2014.

A propédsito refere Henrique Sousa Antunes, citando Monteiro Pires, ««na hipdtese da alteracao das
circunstancias, a resolucdo visa neutralizar os efeitos de uma superveniéncia contratual que distorceu o
sentido da execucado do contrato, pelo que, logo ao abrigo da ressalva fixada pela parte final do art?434.2
n?l, serd possivel salvaguardar os actos de cumprimento ja verificado até ao momento em que a alteracdo

das circunstancias se torne eficaz.»[70]

De facto, os swaps, conferindo as partes posicdes juridicas permutdveis relativas a determinadas quantias
pecuniarias em data ou datas futuras previamente fixadas, sdo contratos de execucdo sucessiva ou

periddica.
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A sua concretizacao implica vérias prestacdes ao longo da respectiva «vida», donde se Ihes aplicar o n.2 2

do artigo 434.2 do CC.[71]

Vista a dimensao do endividamento das primitivas AA que com o0s contratos se pretendia estabilizar, na
relacdo com a respectiva perda em funcdo da flutuacdo taxa Euribor, a hipétese de «resgate» dos
contratos pelo valor acima referido, ndo temos por consistente a conclusdao que o agravamento do
endividamento se mostra desproporcionado em relagdo ao custo que para o banco R possa advir da
resolucao do contrato, em termos de ser considerado como prejuizo gravemente atentatério do principio da

boa fé.

Notar, a propdsito, que estd assente (629) que depois de concluidos os contratos, o R. concluiu um contrato
de swap com o C..., por um valor de 4 milhdes de euros, no qual o R. assumiu perante este banco uma
posicao idéntica as contraidas perante ele pelas AA., obrigando-se a pagar uma taxa fixa de 4,05% contra o

recebimento de uma taxa varidvel correspondente a Euribor a 3 meses.

Todavia, ainda que se concedesse a observancia do segundo dos requisitos referidos temos por
inverificado o ultimo[72]: c) se a alteracdo daquelas circunstancias e consequente distorcdo do contrato
nao se contiverem dentro dos riscos proprios daquele tipo contratual (e isto quer ele seja aleatério
qguer ndo o seja) - isto na medida em que qualquer contrato, maxime de execucdo ndo instantanea,
comporta riscos que as partes ndo podem ignorar - entao a parte lesada tem direito a requerer a resolucao
do contrato ou a respectiva modificacdo, de modo a adequa-lo ao novo quadro econémico e/ou social em

que vai ser cumprido.»

Emerge da matéria de facto que o «leitmotiv» da sugestdo ou apresentacao das solucdes que viriam a ser
acolhidas decorria do «nivel de exposicao ao risco de taxa de juro das AA. e, em especial, da B...» - facto

34.

Por conseguinte, ndao custa aceitar que o banco tenha enfatizado em especial que a contratualizagdo das

swaps iria potencialmente estabilizar os encargos assumidos pelas primitivas AA.

Todavia, sem embargo de se constatar que os contratos eram um produto financeiro de proteccdo do risco
de taxa de juro, resulta provada matéria mais que suficiente que aponta no sentido de as AA primitivas
conhecerem o risco que o que contrataram comportava riscos relevantes, por conseguinte que existia um
alea relevante naquilo em que aceitaram assumir, que os negdécios tinham natureza marcadamente

aleatédria (24.2-30.9, 349-409, 45.2-53.9, 57.9).

Afirmando-se, como ja se afirmou, que ndo obstante a natureza aleatéria dos contratos em causa, nao
estdao, em absoluto, excluidos do ambito de aplicacdo do art. 437.2 do CC, essa natureza, contudo, deve

reflectir-se de um modo superlativo na apreciacao dos requisitos legais do instituto, nomeadamente neste
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Gltimo que ora se analisa.

Maria Clara Calheiros[73] afirma que “ndo devera ser considerada como alteracdo de circunstancias ...
uma qualquer e inesperada reviravolta nas taxas de juro ou de cambio do mercado, pois neste caso a
alteracao verificada encontra-se abrangida pelo risco inerente e pela prépria finalidade do

negodcio”. [74]

“0 contrato de swap é um contrato aleatério, residindo nessa aleatoriedade o seu interesse para as partes.
A dlea prépria do contrato é, pois, em cada caso, a variacao das taxas de juros, dos cambios, dos precos de

certas matérias-primas, etc.”.

Conclui que nao podera entender-se que “a descida acentuada das taxas de juro nao configurava um risco
préprio do contrato, pois se é justamente a possibilidade que ocorra esta subida ou descida abrupta que

leva a celebracdo do contrato de swap pelas partes»[75]/[76]

Ndo obstante a relevante variacdo, em prejuizo das primitivas AA, da taxa de juro em face do referencial
onde fixaram o ponto de partida do risco, ndo temos como negar que ainda assim tal variacao fazia parte

da matriz do risco das swaps de juros.

Em jeito de remate quanto a este fundameno do recurso, diremos com Abrantes Geraldes[77]: «E verdade
que a crise financeira abalou todos os paises onde funciona a economia de mercado e que, na ocasido em
que foi celebrado o contrato dos autos, a Euribor a 3 meses se situava entre os 4% e os 5%, pretendendo a
A., ainda assim, cobrir os riscos da sua variacao. Essa taxa baixou a niveis histéricos como resultado de
uma politica do BCE para enfrentar a crise(ainda que o historial desse indice seja relativamente curto para

gerar expectativas acerca da sua evolucao).

Porém, ndo cremos que se possa basear a resolucdo de um contrato de natureza financeira, a que estava
associado o risco de oscilacdao da taxa referencial, num factor que nao seria porventura esperado por
nenhuma das partes (pelo menos pela A.), mas que nao se inscrevia na margem da
imprevisibilidade correspondente as exigéncias de uma figura cuja aplicacdo deve ser

excepcional.

Os autores que se tém debrucado sobre esta e outras crises financeiras, sustentados em dados estatisticos,
apontam para a alterndncia das crises ou dos ciclos econémicos e financeiros, com reflexos
designadamente nas taxas de juros ou nas taxas de cambio. Consequentemente restringem a invocacao de
alteracOes circunstanciais como motivo de resolucao ou de modificacdo de contratos de derivados a

ocorréncias verdadeiramente extraordindrias[78] e que nao se inscrevam na alea proépria de tais
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contratos.

A generalidade da doutrina nacional tem enunciado algumas das situacdes que podem motivar a invocacao
da alteracdo anormal das circunstancias, mas nenhuma delas inclui situacdes como aquela que foi
invocada pela A. em torno da descida acentuada da Euribor, como efeito reflexo, ainda que inesperado, de

uma crise financeira internacional.

A nivel deste Supremo Tribunal de Justica o Unico aresto em que se admitiu essa solucdo foi o de Justica, de
10-10-13, ainda assim em oposicao frontal com o Ac. deste ST)] de 26-1-16 (ambos em www.dgsi.pt), sendo
que as circunstancias que rodearam o caso que foi apreciado neste Ultimo apresenta mais semelhancas

com 0 caso concreto.

A andlise de outros arestos mais antigos deste Supremo, em face de outros fenémenos semelhantes que
tiveram repercussOes negativas noutros contratos (v.g. “25 de Abril” e subsequente programa de
nacionalizacbes e de expropriacdoes, descolonizacdo, crises bolsistas, etc.) revela uma fortissima

tendéncia para restringir a aplicabilidade do art. 4372 do CC.

De um e de outro lado se pode concluir que apenas sao elegiveis para o efeito eventos de todo
inesperados, o que, relativamente a negdcios de risco como o contrato de swap, deve ser interpretado
superlativamente de modo a abarcar apenas os que extravasem o ambito da respectiva alea
contratual(Maria Clara Calheiros, O contrato de Swap no contexto da actual crise financeira, CDP, n? 429,

pag. 12, Calvao da Silva, ob. cit., pdg. 554, ou Diogo Pereira Duarte, na RDS, ano VII, n? 1, pag. 232).
Tal ndo ocorre, em meu entender, no caso concreto.»

Conclui-se que as alteracdes das circunstancias e consequente distorcdo do contrato contiveram-se

dentro dos riscos proéprios dos contratos em crise.

Pelo exposto, improcede o recurso nesta parte.

b) - A nulidade das alineas c) da clausula 3.2 dos contratos de swap de taxas de juro e violacao

dos deveres de informacao.

c) A declaracdo de nulidade dos contratos por violacao do principio da boa fé, por violacdo de deveres de

informacao e das regras aplicdveis as cldusulas contratuais gerais.

Funda-se o recurso igualmente na falta de explicacdo e informacdo pelo R. do conteddo dos contratos,
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nessa medida, afirmando-se que a cldusula 39, alinea c) [79] dos contratos de swap é nula e nada revela

quanto ao cumprimento dos deveres que se impunham ao banco réu.
Por conseguinte as duas questdes supra alinhadas acabam por estar relativamente interligadas.

Se ndo houve explicacao e informacado do contelddo dos contratos a cldusula referida estard ferida, como
feridos estarao os contratos por auséncia daquela explicacdo e informacdo ao abrigo dos artigos 7.2, n.2 1,
312.2, n.2 1, alinea a), e 314.2 do Cddigo dos Valores Mobilidrios, na redacdo anterior introduzida pelo
Decreto-Lei n.2 357-A/2007, de 31 de outubro, dos arts. 732 a 762 do Regime Geral das Instituicbes de
Crédito e Sociedades Financeiras e também pelos arts.? 79, 2939, n.2 1, 3042, n.2 1,2 e 3, 304%-A, n21e 2,

3129, n.2 1, 3122-A, 3129-B, 312°-C e 3129-E, e 3142 do Cddigo dos Valores Mobiliarios.

A propdsito dos deveres de informacdo que se impunham ao R. debatem-se os AA pela consideracdo do
que veio impor o D.L. 357-A/2007 de 31.10, densificando, nomeadamente, os deveres informativos pelos

intermediérios financeiros (com entrada em vigor no dia 1 de Novembro).
Vejam-se o0s seguintes factos, de resto alguns deles convocados pelos recorrentes:

42 No dia 23.11.2007, as sociedades B... e A... e a ré celebraram, cada uma, um contrato de swap de taxa

de juro, com contelddos exatamente iguais, o da B... com a referéncia ... e o do A... com a referéncia ....

62 Em 23.11.2007, o A... celebrou com a ré um contrato de swap de taxa de juro, com inicio em 30.11.2007
e data de vencimento em 30.11.2012, tendo por montante nominal a quantia de 2.000.000,00 euros (dois

milhdes de euros), com a referéncia o n.? ....

7° Em 23.11.2007, a B... celebrou com a ré um contrato de swap de taxa de juro, com inicio em 30.11.2007
e data de vencimento em 30.11.2012, tendo por montante nominal a quantia de 2.000.000,00 euros (dois

milhdes de euros), com a referéncia o n.2 ....

359 Foi realizada nas instalagdes das AA. uma reunido, em 13 de Julho de 2007, para serem apresentados

os produtos de gestao do risco de taxa de juro disponibilizados pelo R.

362 Nessa reuniao estiveram presentes, pelo Banco, o gerente de conta das AA., Dr. I, da Sucursal ..., e 0
Dr. HH, da Direccdo de Venda de Produtos de Tesouraria, e, pelas AA., o Dr. DD, seu sécio, e o responsavel

financeiro, Dr. FF.

372 No decurso dessa reuniao, os colaboradores do Banco 1... apresentaram aos representantes das AA.
varias solucdes para gestao do risco de taxa de juro suportado pela B..., relativamente a um valor de divida

de € 2.000.000.

78 /103
CONSELHO
REGIONAL DO

PORTO




E Direito
em Dia

382 As sugestbes apresentadas visavam proporcionar varias alternativas, segundo um principio de gestao
equilibrada do risco de taxa de juro da divida global, cabendo ao cliente escolher a que considerasse mais

adequada de acordo com o respectivo perfil de gestao de risco e com as suas préprias expectativas.

399As sugestdes constavam de um documento intitulado “B... Lda - Proposta de cobertura de risco de taxa
de juro; Montante: Eur 2.000.000; Prazo: 5 anos; 13 de Julho de 2007".

492 Em 20 de Novembro de 2007 foi realizada uma nova reunido sobre o tema da gestao do risco da taxa
de juro nas instalacdes das AA., na qual estiveram presentes as mesmas pessoas que haviam participado

na reuniao de 13 de Julho de 2007.

502 Nesta segunda reuniao, foram apresentadas pelos representantes do R. novas sugestdes de gestao do
risco de taxa de juro relativamente ao endividamento da B..., para um valor global de 2 milhdes de euros,

sugestdes essas elaboradas de acordo com as circunstancias do mercado entao vigentes.

519 As sugestdes constavam de um documento intitulado “B... Lda - Proposta de cobertura de risco de taxa

de juro; Montante: Eur 2.000.000; Prazo: 5 anos; 20 de Novembro de 2007".

529 Os representantes das AA. mostraram-se interessados na concretizacao da cobertura do risco de taxa

de juro e ficaram de reflectir e de dar uma resposta.

532 Nessa reunido, o Dr. DD referiu que haveria interesse em realizar também uma operacado de cobertura
de risco de taxa de juro relativamente a A..., igualmente para um valor global de crédito de 2 milhdes de

euros, em condicdes idénticas as que viessem a ser escolhidas para a B....

54° No dia 23 de Novembro, foi comunicada ao réu a opcdo das AA. pela solucdo identificada na

apresentacao do R. sob 0 n.2 6, seja para a B... seja para o A....

Tendemos, pois, para relevar o citado DL no que trouxe de inovacdo no que concerne a exigéncia do

tempo, forma e quantidade e qualidade da informagao devida aos investidores.

Nao obstante, porque o processo negocial ja estaria praticamente concluido, instruido com a informacao

fornecida, completa, temos para nés, nao se dever absolutizar as exigéncias que o tal DL trouxe.

Todo o processo negocial, podemos dizer assim, com excepcao de uma Ultima reunido e apenas quanto a
B..., realizada cerca de 15 dias depois da entrada em vigor do D.L. 357-A/2007, estava concluido (factos 49

e 50).
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Importard relevar a composicdo societaria das primitivas AA. A B... estaria esclarecida antes da entrada em

vigor daquele DL, como ja o estava a A....

Por isso também ndo é de todo descabido relevar o que de muito substantivamente se escreveu a
propdsito do dever de informar no AU) n28/2022, de 06-12-2021 (tirado com base na versdao do CVM na

versao anterior ao citado DL)[80].

Invoca-se que o banco réu ndao provou que cumpriu os seus diversos deveres de informar os clientes,
sucedendo que, o dever de informagao é cominado imperativamente pelo D.L. 357-A/2007 de 31.10, pelo
principio da boa fé fixado no art.2 2279, e também pelo disposto nos arts. 4859, 4869, 7622, 7982 e 799¢
todos do Cdédigo Civil, e ainda arts. 732 a 762 do Regime Geral das Instituicbes de Crédito e Sociedades
Financeiras e também pelos arts.? 72, 2932, n.2 1, 3042, n.2 1, 2 e 3, 304%-A, n2 1 e 2, 3122, n.2 1, 3122-A,
3129-B, 312°-C e 3122°-E, e 3142 do Cddigo dos Valores Mobilidrios e pelo arts. 62, 162 e 17° do D.L. 446/85,
de 25.10 e ainda pelos arts.2 19, al. a e ¢), 522, n.2 3 e alinea b) do art.2 602, art.2 812 al. i) e 999, al. e) da

Constituicao da Republica Portuguesa.

Nao se questiona que as primitivas AA. foram confrontadas com contratos tipo, com a opgdo de os
subscrever ou nao, ou seja, com quase nula possibilidade de conformacao do respectivo clausulado, o que

relevara para ajuizar do dever de informacdo que ao abrigo do LCCG se impde.

Por ser assim importa apurar da eventual violacdo do dever de informacao imposto pelo D.L. 446/85, de
25.10.

Pretende-se com este diploma proteger a parte mais fraca de uma relagao contratual, concretamente na

fase das negociagoes.

Como se refere no Ac. do ST) de 14.6.16, «[a] intencdo legislativa é a de proscrever todas aquelas
disposicdes genéricas postas no contrato que sé para excesso de ganho de um se assinala ao outro e com

o objectivo de obter uma injustificada responsabilidade, mercé de ele se apresentar inferiormente tutelado.

E no rumo do que mais genericamente a nossa lei consagra - art.2 227.2 do C.Civil - que se reafirma aqui o
principio da boa-fé na formacao dos contratos, deste modo impondo que as partes contratantes procedam
lealmente na fase pré-contratual e cominando o dever de indemnizar o lesado pelos prejuizos por ele
sofridos aquele que, culposamente, a eles deu causa, em virtude de ter agido com desonestidade e

indignidade nos preliminares do contrato e com vista a sua concretizagao.

A "culpa in contrahendo" constitui um campo normativo muito vasto que permite aos Tribunais a
prossecucao dos fins juridicos, com uma latitude grande de movimentos, cobrindo as trés areas por que,

em termos histdéricos, se espraiou a figura, antes de recebida pelo legislador de 1966: a dos deveres de
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proteccao, informacao e de lealdade- Menezes Cordeiro; Da Boa-Fé em Direito Civil; pdg. 582.»[811]

Releva o art.6.2 do citado diploma, estipulando este preceito que «1 - O contratante que recorra a cldusulas
contratuais gerais deve informar, de acordo com as circunstancias, a outra parte dos aspectos nelas
compreendidos cuja aclaracdo se justifique. 2 - Devem ainda ser prestados todos os esclarecimentos

razodaveis solicitados.»

Por seu turno o art.5.2, n.22 reza que «[a] comunicacdao deve ser realizada de modo adequado e com a
antecedéncia necessaria para que, tendo em conta a importancia do contrato e a extensao e complexidade
das cldusulas, se torne possivel o seu conhecimento completo e efectivo por quem use de comum

diligéncia.»

E & entidade proponente que compete o énus de demonstrar que fez a adequada comunicacdo das

cldusulas gerais do contrato ao aderente - art.5.2 n.23 da LCCG

Acompanhando a sentenca (nao temos como nao o fazer), diremos que na conformagao da LCCG o
legislador ndo tratou o aderente como pessoa indbil e incapaz de adoptar os cuidados inerentes a
celebragao do contrato, e por isso lhe exigiu também um comportamento diligente tendo em vista o
conhecimento real e efectivo das clausulas contratuais que lhe estdo a ser impostas, de resto como
também releva da boa fé, igualmente a acompanhando quando refere que, quanto mais técnico for o
clausulado, maior exigéncia de informacdo se impde, de resto obrigacao decorrente até dos termos o
art.227 do CC[82] e art.5.2, n.22 da LCCG[83], mas sempre tendo presente que a obrigacao de comunicar,

informar e esclarecer[84], ndo é uma obrigacao de resultado, antes de meios.

No caso em apreco a cldusula em crise deve ser lida conjuntamente com a remanescente factualidade que
demonstra que o contelddo contratual[85] foi devidamente explicado, tanto mais que se estava perante

aderentes com literacia financeira.

Vejam-se os seguintes factos, além de outros dos quais se retira que as primitivas AA tinham um
substancial volume de negdcios, contratavam com a banca em valores muitos relevantes, por conseguinte

disso também se retirando algo quanto a respectiva experiéncia financeira:

4° No dia 23.11.2007, as sociedades B... e A... e a ré celebraram, cada uma, um contrato de swap de taxa

de juro, com conteldos exatamente iguais, o da B... com a referéncia ... e o do A... com a referéncia ....

5°0s referidos contratos assinados pela ré com o A... e a B... foram assinados com as seguintes cldusulas e

termos: [86]
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62 Em 23.11.2007, o A... celebrou com a ré um contrato de swap de taxa de juro, com inicio em 30.11.2007
e data de vencimento em 30.11.2012, tendo por montante nominal a quantia de 2.000.000,00 euros (dois

milhdes de euros), com a referéncia o n.2 ....

72 Em 23.11.2007, a B... celebrou com a ré um contrato de swap de taxa de juro, com inicio em 30.11.2007
e data de vencimento em 30.11.2012, tendo por montante nominal a quantia de 2.000.000,00 euros (dois

milhdes de euros), com a referéncia o n.2 ....

242 Os sécios das primitivas AA., Eng.2 CC e o Dr. DD, eram pessoas com um patriménio financeiro muito

elevado e com participacoes em diversas empresas.

252 Os referidos sécios das AA. tinham ja, a data em que os contratos foram negociados e celebrados,
grande experiéncia na negociacao e conclusdo de contratos financeiros de grande vulto com diversas
instituicdes bancarias e na realizacdo de investimentos em produtos financeiros complexos e de risco, seja

no Banco 1... seja noutras instituicdes financeiras.

262 O Dr. DD era e é uma pessoa muito interessada em produtos financeiros e sempre realizou
investimentos em produtos sofisticados e de risco, como accdes, fundos de investimento de médio e alto

risco e aplicacdes sem garantia de capital.

272 As AA. eram servidas por pessoas com formagao na area financeira, que mostravam ter conhecimentos

especificamente na drea dos swaps.
282 Os AA tinham um responséavel pela area financeira de entdo, Dr. FF.

302 O R, de quem as AA. e os seus sécios eram clientes hd j& muitos anos, sabia do nivel de
conhecimentos dos representantes das AA. e da sua capacidade para perceberem as caracteristicas dos

contratos que vieram a concluir.

359 Foi realizada nas instalacdes das AA. uma reunido, em 13 de Julho de 2007, para serem apresentados

os produtos de gestao do risco de taxa de juro disponibilizados pelo R.

362 Nessa reuniao estiveram presentes, pelo Banco, o gerente de conta das AA., Dr. I, da Sucursal ..., e 0
Dr. HH, da Direccdo de Venda de Produtos de Tesouraria, e, pelas AA., o Dr. DD, seu sécio, e o responsavel

financeiro, Dr. FF.

372 No decurso dessa reuniao, os colaboradores do Banco 1... apresentaram aos representantes das AA.

varias solucdes para gestao do risco de taxa de juro suportado pela B..., relativamente a um valor de divida
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de € 2.000.000.

382 As sugestbes apresentadas visavam proporcionar varias alternativas, sequndo um principio de gestao
equilibrada do risco de taxa de juro da divida global, cabendo ao cliente escolher a que considerasse mais

adequada de acordo com o respectivo perfil de gestao de risco e com as suas préprias expectativas.

399As sugestdes constavam de um documento intitulado “B... Lda - Proposta de cobertura de risco de taxa
de juro; Montante: Eur 2.000.000; Prazo: 5 anos; 13 de Julho de 2007".

40° Os representantes das AA. ficaram com cdépia desse documento.

45° Na apresentacdo que efectuou, o Dr. HH recorreu também a mapas com a evolucdo das taxas Euribor e

das taxas de swap, de que também forneceu cépias aos representantes das AA..

462 Todas as solucdes constantes do documento foram explicadas aos representantes das AA. nessa

reunido, e foram esclarecidas todas as ddvidas por eles suscitadas.

47° Os representantes das AA. revelaram perceber bem o conteldo dessas sugestdes de gestdo do risco de

taxa de juro.

482 Os representantes das AA. e o seu gestor de conta, Dr. Il, foram falando algumas vezes sobre esta

matéria.

492 Em 20 de Novembro de 2007 foi realizada uma nova reuniao sobre o tema da gestao do risco da taxa
de juro nas instalagoes das AA., na qual estiveram presentes as mesmas pessoas que haviam participado

na reuniao de 13 de Julho de 2007.

502 Nesta segunda reuniao, foram apresentadas pelos representantes do R. novas sugestdes de gestao do
risco de taxa de juro relativamente ao endividamento da B..., para um valor global de 2 milhdes de euros,

sugestdes essas elaboradas de acordo com as circunstancias do mercado entdo vigentes.

512 As sugestdes constavam de um documento intitulado “B... Lda - Proposta de cobertura de risco de taxa
de juro; Montante: Eur 2.000.000; Prazo: 5 anos; 20 de Novembro de 2007".

529 Os representantes das AA. mostraram-se interessados na concretizacao da cobertura do risco de taxa

de juro e ficaram de reflectir e de dar uma resposta.

532 Nessa reunido, o Dr. DD referiu que haveria interesse em realizar também uma operacao de cobertura

de risco de taxa de juro relativamente a A..., igualmente para um valor global de crédito de 2 milhdes de
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euros, em condicdes idénticas as que viessem a ser escolhidas para a B....
572 O Dr. FF demonstrava ter conhecimento dos contratos de swap.

602 Foram depois ainda subscritos pelas AA. os “documentos de confirmacao” de cada um daqueles

contratos, nos quais se reproduzem os principais termos e condicdes dos swaps acordados entre as partes

612 Para garantia das responsabilidades assumidas pelas AA. nos contratos de swap, foram por elas
subscritas e avalizadas pelos seus sécios duas livrancas em branco, acompanhadas de acordos de
preenchimento pelos quais autorizavam o R. a preencher as livrancas até ao valor maximo de 100.000
euros (quanto a cada uma das livrancas), “proveniente das responsabilidades assumidas pelo signatario
perante este mesmo Banco, emergentes do contrato de cobertura de taxa de juro, sob a forma de Swap de
Taxa de Juro, no montante de 100.000 Euros, incluindo os respectivos juros compensatdérios e moratérios,

comissoes, impostos e demais encargos acrescidos ou que vierem a acrescer”.

Desta factualidade resulta a efectiva comunicacdo, informacdo e esclarecimento do conteldo dos
contratos, sendo que as primitivas AA estavam representadas por pessoas capazes, com relevante grau de

literacia financeira.

Certeiro o referido pela sentenca em face da factualidade provada: «(...) resulta que os colaboradores do
Réu que intervieram na apresentacdo e negociacao dos contratos de swap acompanhavam a actividade

das empresas e conheciam bem as caracteristicas destas Ultimas e os seus sécios gerentes.

Assim, na apresentacao e negociacdo dos contratos, adequaram as suas explicacées a capacidade dos
sécios e gerentes das empresas assessorados pelo seu colaborador, nomeadamente do Dr. FF, para

compreenderem os objectivos e funcionamento dos contratos de swap e dos riscos envolvidos.»

Ndo se vislumbra qualquer nulidade da cldusula 3.2, al.c) dos contratos.

E dela resulta, a beneficio do que importa ainda conhecer, que «[o]s riscos resultantes da celebracdaodo
presente contrato sao do perfeito conhecimento daEMPRESA, tendo sido devidamente ponderados e

tomados em conta no processo de formacao e decisao da sua vontade de contratar".

N3do se suscitam duvidas que o R actuou como intermediario financeiro, facto que se retira da matéria de
facto assente no confronto com os art. 289.2, n.2 1 e 293.2, n.2 1, alinea a), do Cédigo dos Valores

Mobilidrios, aprovado pelo Decreto-Lei n.2 486/99, de 13 de novembro.
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Isto posto importa muito sumariamente alinhar alguns preceitos[87].
Estabelece o art.7 do CVM, na redaccao dada pelo DL n.2 357-A/2007, de 31 de Outubro que:

«1 - A informacdo respeitante a instrumentos financeiros, a formas organizadas de negociacdo, as
atividades de intermediacdo financeira, a liquidacdo e a compensacao de operacées, a ofertas publicas de

valores mobilidrios e a emitentes deve ser completa, verdadeira, atual, clara, objetiva e licita.

2 - O disposto no nimero anterior aplica-se seja qual for o meio de divulgacédo e ainda que a informacao

seja inserida em conselho, recomendacdo, mensagem publicitdria ou relatério de notacao de risco.

3 - O requisito da completude da informacdo é aferido em funcdo do meio utilizado, podendo, nas

mensagens publicitarias, ser substituido por remissao para documento acessivel aos destinatérios.

4 - A publicidade relativa a instrumentos financeiros e a atividades reguladas no presente Cddigo é

aplicavel o regime geral da publicidade.»

Como instituicdo de crédito, o R. banco estava e estd sujeito as regras de conduta fixadas no RGICSF,
designadamente as constantes dos artigos 73.2, 74.2 e 75.2, na redacao entdo em vigor, incumbindo aos
seus administradores e empregados proceder, nas relacdes com os clientes (e nas relacdbes com outras
instituicdes), com diligéncia, neutralidade, lealdade, discricao e respeito consciencioso dos interesses que
lhes estao confiados, bem como informar com clareza os clientes sobre os elementos caracterizadores dos

produtos.
Consagra o art.304 do CVM, na redaccao dada pelo DL n.2 357-A/2007, de 31 de Outubro, que:

«1 - Os intermedidrios financeiros devem orientar a sua atividade no sentido da protecao dos legitimos

interesses dos seus clientes e da eficiéncia do mercado.

2 - Nas relacOes com todos os intervenientes no mercado, os intermediarios financeiros devem observar os

ditames da boa fé, de acordo com elevados padrdes de diligéncia, lealdade e transparéncia.

3 - Na medida do necessdrio para o cumprimento dos seus deveres na prestacdo do servico, o
intermedidrio financeiro deve informar-se junto do cliente sobre os seus conhecimentos e experiéncia no
que respeita ao tipo especifico de instrumento financeiro ou servigo oferecido ou procurado, bem como, se

aplicével, sobre a situacao financeira e os objetivos de investimento do cliente.

4 - Os intermediarios financeiros estdo sujeitos ao dever de segredo profissional nos termos previstos para

o segredo bancario, sem prejuizo das excecdes previstas na lei, nomeadamente o cumprimento do disposto
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no artigo 382.2

5 - Estes principios e os deveres referidos nos artigos seguintes sdo aplicaveis aos titulares do érgdo de
administracdo e as pessoas que dirigem efetivamente a atividade do intermediario financeiro ou do agente
vinculado e aos colaboradores do intermedidrio financeiro, do agente vinculado ou de entidades
subcontratadas, envolvidos no exercicio ou fiscalizacdo de atividades de intermediacdo financeira ou de
funcdes operacionais que sejam essenciais a prestacao de servicos de forma continua e em condicdes de

qualidade e eficiéncia.»

Reza o art.312 do CVM, na redaccdo dada pelo DL n.2 357-A/2007, de 31 de Outubro, em vigor a data da

celebracao dos contratos:

«1 - O intermedidrio financeiro, deve prestar, relativamente aos servicos que ofereca, que |lhe sejam
solicitados ou que efectivamente preste, todas as informacdes necessarias para uma tomada de decisdo

esclarecida e fundamentada, incluindo nomeadamente as respeitantes:
a) Ao intermediario financeiro e aos servicos por si prestados;

b) A natureza de investidor ndo qualificado, investidor qualificado ou contraparte elegivel do cliente, ao seu
eventual direito de requerer um tratamento diferente e a qualquer limitacdo ao nivel do grau de proteccao

que tal implica;

c) A origem e a natureza de qualquer interesse que o intermediario financeiro ou as pessoas que em nome
dele agem tenham no servico a prestar, sempre que as medidas organizativas adoptadas pelo
intermedidrio nos termos dos artigos 309.2 e seguintes ndo sejam suficientes para garantir, com um grau

de certeza razoavel, que serdo evitados o risco de os interesses dos clientes serem prejudicados
d) Aos instrumentos financeiros e as estratégias de investimento propostas;
e) Aos riscos especiais envolvidos nas operagdes a realizar;

f) A sua politica de execucio de ordens e, se for o caso, a possibilidade de execucdo de ordens de clientes

fora de mercado regulamentado ou de sistema de negociacdo multilateral;

g) A existéncia ou inexisténcia de qualquer fundo de garantia ou de proteccdo equivalente que abranja os

servicos a prestar;

h) Ao custo do servico a prestar.
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2 - A extensao e a profundidade da informacao devem ser tanto maiores quanto menor for o grau de

conhecimentos e de experiéncia do cliente.

3 - A circunstancia de os elementos informativos serem inseridos na prestacdao de conselho, dado a
qualquer titulo, ou em mensagem promocional ou publicitdria ndo exime o intermedidrio financeiro da

observancia dos requisitos e do regime aplicaveis a informacdo em geral.

4 - A informacdo prevista no n.2 1 deve ser prestada por escrito ainda que sob forma padronizada.
(..) »

Dispde art® 3142 do CVM, na redaccao dada pelo DL n.2 357-A/2007, de 31 de Outubro:

«1. - O intermedidrio financeiro solicita ao cliente informacdo relativa aos seus conhecimentos e
experiéncia em matéria de investimento no que respeita ao tipo de instrumento financeiro ou ao servico
considerado, que Ihe permita avaliar se o cliente compreende os riscos envolvidos, nos termos previstos na

legislacao da Unido Europeia.

2 - Se, com base na informacdo recebida ao abrigo do nimero anterior, o intermedidrio financeiro julgar
que a operacao considerada nao é adequada aquele cliente deve adverti-lo, por escrito, para esse facto,

devendo o cliente confirmar, por escrito, que recebeu a adverténcia em causa.

3 - No caso do cliente se recusar a fornecer a informacao referida no n.2 1 ou nao fornecer informacao
suficiente, o intermediario financeiro deve adverti-lo, por escrito, para o facto de que essa decisao nao lhe

permite determinar a adequacao da operacao considerada as suas circunstancias.
4 - As adverténcias referidas nos n.os 2 e 3 podem ser feitas de forma padronizada.
(...)»

O artigo 312-A do CVM reza sobre a qualidade da informacao, com enfoque especial aquela que é devida a
investidor ndo qualificado. O art.312-B refere-se ao momento da prestacao da informacao e o art.312-C a
informacao relativa a intermediario financeiro, em especial a investidor ndao qualificado (sendo qualificado

terd de a solicitar). O art.312-E trata da informacao relativa aos instrumentos financeiros[88].

N3do obstante a propédsito dos preceitos na versdo anterior ao citado DL, mantém actualidade afirmar com o
AUJ 8/2022: «[d]a leitura destes preceitos resulta um conjunto de exigéncias impostas pela «necessidade
de "compensacdo dos desequilibrios e assimetrias entre as partes, com o fito de manter o equilibrio

equitativo da relacao juridica", i.e., como uma decorréncia do principio da paridade juridica. Assim, numa
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fase preliminar, o intermedidrio financeiro deve informar espontanea e detalhadamente o cliente sobre
todas as caracteristicas de cada instrumento financeiro cuja negociacdo seja equacionada, com vista a
proporcionar uma decisao de investimento informada e esclarecida. Fala-se, sob esta perspectiva, de uma
"transparéncia informativa" (Sofia Nascimento Rodrigues, A Proteccdo dos Investidores em Investimentos

Mobilidrios, Almedina, fevereiro, 2001, pp. 37 e ss).»[89]

Ainda acompanhando o citado Ac. de fixacao de jurisprudéncia, invocando o Acérdao do STJ, de 10/04/2018
(processo n.2 753/16.4TBLSB.L1.S1), diremos em jeito de sintese que «O dever de conhecimento do perfil
do cliente, sobretudo nos casos de investidores nao qualificados, a avaliacao nao sé da sua capacidade de
investimento como a de suportar o risco inerente ao produto que pretende adquirir, para ajuizar se certa
transacao é adequada ao cliente - suitability test - impde ao intermediario financeiro um rigoroso dever
pré-contratual de informacdo, que ndo se queda pelo padrdo do bom pai de familia, mas antes, dada a
profissionalidade do banco/intermedidrio financeiro, lhe impée um grau de diligéncia muito mais
acentuado, devendo atuar como "diligentissimus pater familias" ndo sendo toleraveis procedimentos que
possam sequer ser incursos em culpa leve ..., a informacdo divulgada pelo intermediario financeiro deve

ser apresentada de modo a ser compreendida pelo destinatario médio; e ser apresentada de modo a nado

ocultar ou subestimar elementos, declaragdes ou avisos importantes.»»
DispOe o art.304 do CVM na versdo do citado DL:

«1 - Os intermedidrios financeiros devem orientar a sua atividade no sentido da protecao dos legitimos

interesses dos seus clientes e da eficiéncia do mercado.

2 - Nas relacées com todos os intervenientes no mercado, os intermediarios financeiros devem observar os

ditames da boa fé, de acordo com elevados padrdes de diligéncia, lealdade e transparéncia.

3 - Na medida do necessdrio para o cumprimento dos seus deveres na prestacdo do servico, o
intermedidrio financeiro deve informar-se junto do cliente sobre os seus conhecimentos e experiéncia no
gue respeita ao tipo especifico de instrumento financeiro ou servico oferecido ou procurado, bem como, se

aplicavel, sobre a situacdo financeira e os objetivos de investimento do cliente.
(...)»

Mais uma vez se enfatiza que a «profundidade e a extensao das informacOes dependem do grau de
conhecimento e experiéncia dos clientes que pretendam subscrever os instrumentos financeiros, devendo
ser tanto maiores quanto menor for o grau de conhecimento do cliente (importando referir que o
intermedidrio financeiro devera informar-se dos conhecimentos e experiéncia do cliente, em matéria de
investimentos, bem como dos objetivos por ele prosseguidos, devendo fazer compreender ao seu cliente

(investidor) de forma clara e objetiva os riscos envolvidos nas operacbes propostas - artigo 304.2, n.2 3, do
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CVM), encontrando-se estabelecida uma regra de proporcionalidade inversa entre a densidade daquele
dever por parte do intermedidrio e o grau de conhecimentos e experiéncia do cliente (falando-se em

geometria varidvel no cumprimento do dever em causa, cf. Acérdao do STJ, de 4 de outubro de 2018)"[90].
Por fim disp6e o art.304.2-A do citado diploma:

«1 - Os intermedidrios financeiros sao obrigados a indemnizar os danos causados a qualquer pessoa em
consequéncia da violacdo dos deveres respeitantes a organizacao e ao exercicio da sua atividade, que lhes

sejam impostos por lei ou por regulamento emanado de autoridade publica.

2 - A culpa do intermediario financeiro presume-se quando o dano seja causado no ambito de relacdes
contratuais ou pré-contratuais e, em qualquer caso, quando seja originado pela violacdo de deveres de

informacao.»

Percorrendo toda factualidade provada, que ja se foi repetidamente «debitando», constata-se, usando da
referida aplicagao ponderada do que de novo trouxe o DL n.2 357-A/2007, a substancial literacia de quem
nos negdcios se envolvia (472 Os representantes das AA. revelaram perceber bem o conteldo dessas
sugestdes de gestdo do risco de taxa de juro)[91], igualmente e muito decisivamente o conteldo da
cldusula 3.2c dos contratos (Os riscos resultantes da celebracdo do presente contrato sdo do perfeito
conhecimento da EMPRESA, tendo sido devidamente ponderados e tomados em conta no processo de
formacdo e decisdo da sua vontade de contratar), conclui-se que o R actuou em observancia do que lhe era
imposto, ainda que se admitindo num ou noutro aspectos, substantivamente de residual relevo, tivesse

falhado.
De todo o0 modo, nunca no jaez para inquinar os contratos.

Quem contratou como contratou tinha o acervo informativo necessario, a dimensao técnica e a literacia
financeira consistente para se autodeterminar esclarecidamente (cl.3-c: Os riscos resultantes da
celebracaodo presente contrato sdao do perfeito conhecimento da EMPRESA, tendo sido devidamente

ponderados e tomados em conta no processo de formagao e decisdo da sua vontade de contratar).

Em face de tudo o referido, improcede também nesta parte o recurso, com isto ficando prejudicado o

conhecimento do remanescente alinhado, incluindo a prescricao invocada pelo R..

kxk

Pelo exposto, acorda-se em negar provimento ao recurso, confirmando-se a decisao apelada.
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Custas a cargo dos apelantes, por terem ficado vencidos (art. 527.2 do Céd. Proc. Civil).

Notifique.

*okok

Sumario:

Porto, 6/3/2025
Carlos Cunha Rodrigues Carvalho
Isabel Peixoto Pereira

Ana Luisa Loureiro

[1] Assim fundando a pretensao de ver declarada a nulidade da clausula 3. al.c) dos contratos e
na medida que dela consta que os riscos resultantes (...) sao do perfeito conhecimento das
empresas, tendo sido devidamente ponderados e tomados em conta no processo de formacao e
decisdao da vontade contratar, igualmente e também a beneficio da procedéncia dos pedidos
subsidiarios constantes das al.h) e i).

[2] Pedidos subsidiarios constantes das al.h) a I).

[3] Identificacao do objecto do litigio:

[

. Resolucao do contrato de swap de taxa de juro, celebrado entre a autora A... e o réu Banco
..., por alteracao anormal das circunstancias, e obrigacao de indemnizar a cargo do réu Banco
. Nulidade da clausula 32, aliena c), do referido contrato de swap.

..., por alteracao anormal das circunstancias, e obrigacdao de indemnizar a cargo do réu Banco

1
1
2
3. Resolucao do contrato de swap de taxa de juro, celebrado entre a autora B... e o réu Banco
1
1
q

. Nulidade da clausula 32, aliena c), do referido contrato de swap.
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5. [Subsidiariamente] Nulidade do contrato de swap de taxa de juro, celebrado entre a autora
A... e o réu Banco 1..., por usura, e obrigacao de indemnizar a cargo do réu Banco 1....

6. [Subsidiariamente] Nulidade do contrato de swap de taxa de juro, celebrado entre a autora
B... e 0 réu Banco 1..., por usura, e obrigacao de indemnizar a cargo do réu Banco 1....

7. [Subsidiariamente] Nulidade do contrato de swap de taxa de juro, celebrado entre a autora
A... e 0 réu Banco 1..., por violacdao do principio da boa fé, dever de informacao e regras
aplicaveis as clausulas contratuais gerais, e obrigacao de restituir a cargo do réu Banco 1....

8. [Subsidiariamente] Nulidade do contrato de swap de taxa de juro, celebrado entre a autora
B... e 0 réu Banco 1..., por violacao do principio da boa fé, dever de informacao e regras
aplicaveis as clausulas contratuais gerais, e obrigacao de restituir a cargo do réu Banco 1....

9. [Subsidiariamente] Obrigacao do réu Banco 1l... indemnizar a autora A... pelos danos
patrimoniais sofridos, decorrentes da celebracao do contrato e resultantes da violacao dos
seus deveres de informacao e de boa fé.

10. [Subsidiariamente] Obrigacao do réu Banco 1l... indemnizar a autora B... pelos danos
patrimoniais sofridos, decorrentes da celebracdao do contrato e resultantes da violacao dos
seus deveres de informacao e de boa fé.

11. Explicacao do réu Banco 1... as Autoras, adequada as circunstancias da contratacao e as
pessoas das Autoras, das caracteristicas, riscos, finalidades e encargos das operacdes de
gestao do risco da taxa de juro e dos concretos contratos celebrados.

12. Invocacao abusiva da alteracao anormal das circunstancias.

13. Impossibilidade de repeticao do (que pudesse ser) indevido nas obrigacées naturais.

14. Prescricao do direito de indemnizacao por violacao de deveres de informacao.

*

Temas da prova:

1. Caracterizacao societdria e empresarial da autora A....

2. Perfil da autora A... como potencial subscritora de produtos financeiros derivados e
conhecimento de tal realidade pelo réu Banco 1....

3. Caracterizacao societaria e empresarial da autora B....

4. Perfil da autora B... como potencial subscritora de produtos financeiros derivados e
conhecimento de tal realidade pelo réu Banco 1....

5. Conhecimento pelo réu Banco 1... da situacao de descida das taxas de juro, em data prévia a
celebracao dos contratos com as Autoras.

6. Termos e circunstancias da negociacdao, contratacdo e execucao da operacao de swap de
taxa de juros, entre a autora A... e o réu Banco 1....

7. Termos e circunstancias da negociacdo, contratacdo e execucdao da operacao de swap de
taxa de juros, entre a autora B... e o réu Banco 1....

8. Alteracao anormal das circunstancias.
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9. Violacao, pelo réu Banco 1..., dos deveres bancarios de informacao e de actuacao de boa fé.

*

10. Circunstancias que rodearam a celebracao, entre o réu Banco 1l... e as Autoras, dos
contratos identificados nos autos (nomeadamente a prestacao de informacoées e
esclarecimentos, a entrega de documentaciao, o conhecimento por parte das Autoras do
funcionamento e do risco inerente ao produto derivado contratado, a assinatura consciente de
documentos, o cumprimento de deveres informativos e a negociacao de concretos pontos dos
contratos celebrados).

11. Actuacao das Autoras, perante o réu Banco 1..., a partir do momento em que a execucao
dos contratos passou a ser-lhes desfavoravel.

[4] Passando a dele constar: «<Desde 30.11.2007 até 30.11.2012, o réu debitou/creditou ao A...
os seguintes valores na referida conta bancaria; PERIODO Banco 1... A PAGAR Banco 1... A
RECEBER SALDO», seguindo-se as datas e os valores constantes da redacao original do facto.
[5] Vide sentenca.

[6] Com a rectificacao ulterior referida na nota 4.

[7] Eliminado por despacho de 9.12.24

[8] Cfr. a citacdo da doutrina a propésito no Ac. do ST)] de 6.6.2018 proc.
4691/16.2T8LSB.L1.S1: (a) Anténio Santos Abrantes Geraldes - «[a]s conclus6es exercem ainda
a importante funcao de delimitacdo do objeto do recurso, como clara e inequivocamente
resulta do artigo 6352, n.2 3, do CPC. Conforme ocorre com o pedido formulado na peticao
inicial, as conclusdoes do recurso devem corresponder a identificacdao clara e rigorosa daquilo
que se pretende obter do tribunal Superior, em contraposicao com aquilo que foi decidido pelo
Tribunal a quo.» - in Recursos no Novo Cédigo de Processo Civil, 2017 - 42 edicdao, Almedina,
pagina 147. / (b) Fenando Amancio Ferreira - «[nJo momento de elaborar as conclusées da
alegacao pode o recorrente confrontar-se com a impossibilidade de atacar algumas das
decisdes desfavoraveis. Tal verificar-se-a em dois casos; por preclusao ocorrida aquando da
apresentacao do requerimento de interposicdao do recurso, ou por preclusao derivada da
omissao de referéncia no corpo da alegacao. Se o recorrente, ao explanar os fundamentos da
sua alegacao, defender que determinada decisdo deve ser revogada ou alterada, mas nas
conclusées omitir a referéncia a essa decisdao, o objeto do recurso deve considerar-se
restringido ao que estiver incluido nas conclusées.» - in Manual dos Recursos em Processo
Civil, Almedina, 2000, pagina 108 / (c) José Augusto Pais do Amaral - «[o] recorrente que tenha
restringido o ambito do recurso no requerimento de interposicao, pode ainda fazer maior
restricao nas conclusdes da alegacao. Basta que nao inclua nas conclusoes da alegacao do
recurso alguma ou algumas questdes, visto que o Tribunal ad quem sé conhecera das que
constem dessas conclusées.» - Direito Processual Civil, 2013, 112 edicdao, Almedina, paginas
417/418.

[9] Concretizacao da taxa minima a que se chegou.
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[10] Do qual fomos adjunto.

[11] Proc.501/12.8TBCBC.G1

[12] Louva-se o esforco dos IL. advogados ao optarem pela transcricao, rigorosa, dos
depoimentos nos quais se apoiam.

[13] «Artigo 312.2

Deveres de informacao

1 - O intermediario financeiro deva presta, relativamente aos servicos que ofereca, que lhe
sejam solicitados ou que efetivamente preste, todas as informacées necessarias para uma
tomada de decisao esclarecida e fundamentada, incluindo as respeitantes:

a) Ao intermediario financeiro e aos servicos por si prestados;

b) A natureza de investidor ndo profissional, investidor profissional ou contraparte elegivel do
cliente, ao seu eventual direito de requerer um tratamento diferente e a qualquer limitacao ao
nivel do grau de protecao que tal implica (..)»

[14] Proc.1558/17.0T8LRA.C1.51

[15] Basta atentar a conformacao do que se pretende provado.

[16] FIs.10 do seu articulado de contra-alegacées: «[d]eve ainda sublinhar-se que o
deferimento das pretensoes dos Recorrentes conflituaria, directa ou indirectamente, com
diversa matéria considerada provada na Sentenca, homeadamente sob os pontos 17, 18-A, 21,
22, 23, 24, 25, 26, 27, 28, 29, 32, 33, 46, 47, 49, 50, 51, 53, 57 e 61, de entre outros (sendo
que, no recurso, e relativamente aos artigos acabados de referir, os Recorrentes sé puseram
em causa as decisoes relativas aos pontos 25, 27, 47 e 57).

[17] «No que se refere aos Autores origindrios, A..., Lda., e B..., Lda., o Réu informa que estes
nao estiveram qualificados como investidores profissionais ou qualificados.»

[18] «Réu vem dar cumprimento ao ordenado no douto despacho de 12.10.2021, informando
que CC e DD nao estiveram registados ou qualificados como investidores profissionais ou
qualificados.»

[19] 24.7.2017 e ndo 21.7.2017.

[20] A titulo de exemplo (s6 a esse titulo, no mais se remetendo para a identificacao
densificada na motivacdao da sentenca ) veja-se o documento junto pelo DB a 24.7.2017 e do
qual consta que, DD tem 75% do seu patrimoénio investido ou aplicado em activos financeiros
liquidos (accoes cotadas, obrigacdes, FIM, depédsitos estruturados ...., 0 mesmo ocorrendo em
relacdo a CC, este em percentagem mais reduzida (50%), deles também resultando que se
encara com alguma razoabilidade o risco que os investimentos a que se propéem acarretam,
resultando se conformam em perder até 5% do seu patrimdénio, a partir do qual »descartariam»
as aplicacoes.

[21] Que se assentaria com facilidade, referindo-se que as AA. primitivas nao eram
classificadas como investidoras qualificadas ou profissionais.

[22] Impunha-se a alegacao de factualidade que, provada, permitisse concluir-se que se estaria

perante investidor nao qualificado ou profissional.
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[23] Tendo sido eliminado o ponto 10, a remessa é feita para o ponto 11 - vide nota 7.

[24] Pertinente a afirmacao do R: «(...) com efeito, ndao se pode dizer se existiu (ou nao) grande
divergéncia da taxa de juro que as partes representaram como possivel que viesse a ocorrer e
aquela que ocorreu e a que o contrato pretendia assegurar pois nem sequer se sabe qual a
taxa de juro que as partes teriam representado como possivel que viesse a ocorrer ou que o
contrato pretendia assegurar.»

[25] Falamos de swap de taxas de juro.

[26] - O recurso a este tipo de instrumentos financeiros, obriga a que as instituicoes
financeiras facam um especial trabalho de informacao para garantir que o cliente compreende
o verdadeiro alcance e conteudo dos mesmos, especialmente no que diz respeito ao risco
patrimonial do produto, mas nada disto aconteceu (vago);

- A ré e os seus representantes nada explicaram ou informaram as sociedades A... e B... nem
aos seus representantes acerca dos contratos de swap de taxa de juro e dos seus riscos (vago);
- Sdo deveres da ré proteger os legitimos interesses dos seus clientes, atuar de acordo com a
boa fé e com elevados padroes de diligéncia, lealdade e transparéncia, de conhecer o cliente,
de se informar junto do clientes dos seus conhecimentos e experiéncias e capacidades, de
avaliar o caracter adequado da operacao, dever de fazer questionarios ao cliente para perceber
se ele compreende a assuncao do risco, prestar informacao sobre operacoes e instrumentos
financeiros com os quais o cliente esta familiarizado (vago e conclusivo).

- A ré tem ainda o dever de questionar a frequéncia com que o A... e B... e os seus gerentes
realizaram operacoes com instrumentos financeiros, a natureza desses instrumentos, o volume
dessas operacoes, o nivel de habilitacoes e a profissdao do cliente, se o cliente ndao prestar tais
informacdes o Banco 1... ndo podera avaliar a adequacao da operacao, tem assim o dever de se
informar e dever de informar, a informacao tem de ser compreendida pelo cliente, o Banco 1...
tem o dever de informar pormenorizadamente o cliente acerca dos riscos que ira assumir com a
subscricao do produto em causa e tem de evitar situacoes de conflito de interesse (vago e
conclusivo).

[27] «Como é consabido, e conforme se refere no acérdao da Relacao de Lisboa, de 26/11/2009,
«um dos principios estruturantes do direito processual civil é o principio do dispositivo, a que
alude o artigo 2642/1 do CPC.

Conforme este principio, cabe as partes alegar os factos que integram o direito que pretendem
ver salvaguardado, impondo ao juiz o dever de fundamentar a sua decisdao nesses factos (...).
Segundo A. dos Reis “o principio do dispositivo é, substancialmente, a projeccdao, no campo
processual, daquela autonomia privada que, dentro dos limites marcados pela lei, encontra a
sua afirmacao mais enérgica na figura tradicional do direito subjectivo; até onde a lei
substancial reconhecer tal autonomia, mesmo para a coordenar melhor com os fins colectivos,
o principio dispositivo devera ser coerentemente mantido no processo civil, como expressao
irrefragavel do poder atribuido aos particulares, de dispor da sua esfera juridica prépria”.

Conservaram-se, por isso, no Cdédigo Civil, como afirmacées de principio, os aforismos da
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sabedoria antiga: ne procedat judex ex officio, ne eat judex ultra petita partium, judex
secundum allegata et prabata decidere debet.

Suprimir estes principios equivaleria a reformar, mais do que o processo, o préprio direito
privado.» - Ac. da RL de 22.06.2023, proc.2121/11..5TBVCT-B.G1

[28] Para que serviria, face ao perfil de quem representava e assessorava as primitivas AA
«fazer um questionario ao perfil de investidor, teste deadequabilidade, destinado a apurar se
os clientes compreendiam os riscos (...) entregar simulacdao pratica com os juros a descer» se
era matéria dominada?

[29] Conhecia o produto, até o estudou na faculdade, diz a passos no seu depoimento, de resto
como assinala a transcricao feita pelos recorrentes.

[30] Facto 612 da sentenca: «Para garantia das responsabilidades assumidas pelas AA. nos
contratos de swap, foram por elas subscritas e avalizadas pelos seus sdcios duas livrancas em
branco, acompanhadas de acordos de preenchimento pelos quais autorizavam o R. a preencher
as livrancas até ao valor maximo de 100.000 euros (quanto a cada uma das livrancas),
“proveniente das responsabilidades assumidas pelo signatario perante este mesmo Banco,
emergentes do contrato de cobertura de taxa de juro, sob a forma de Swap de Taxa de Juro, no
montante de 100.000 Euros, incluindo os respectivos juros compensatoérios e moratdrios,
comissoes, impostos e demais encargos acrescidos ou que vierem a acrescer”.

[31] S6 equacionada a possibilidade de descida da taxa de juro é que se compreende a
subscricao de garantias pessoais, de resto avalizadas pelos sécios das primitivas AA.

[32] «622 Depois de concluidos os contratos com as AA., o R. concluiu um contrato de swap com
o C..., por um valor de 4 milhées de euros, no qual o R. assumiu perante este banco uma
posicao idéntica as contraidas perante ele pelas AA., obrigando-se a pagar uma taxa fixa de
4,05% contra o recebimento de uma taxa variavel correspondente a Euribor a 3 meses.»

[33] «A clareza e o rigor do discurso juridico sao essenciais a redacao de qualquer decisdo
eficaz, devendo caracterizar todos os seus momentos. A adocdao de um discurso judiciario
caduco é geradora de equivocos. Respondendo a questao que nos ocupa, concluimos dizendo
que é manifestamente errada a inclusao de proposicoes de direito na prontincia de facto.
Sinalizado o erro, tais proposicoes devem ser tidas por imprestaveis, intteis ou irrelevantes -
vale qualquer predicacao que evidencie a sua inidoneidade para, no lugar de um facto, servir
de premissa ao silogismo judicidrio -, mas nunca por inexistentes ou nao escritas.» - Paulo
Ramos Faria- Escrito ou nao escrito, eis a questao! (A inclusao de proposicoes de direito na
prontncia de facto). Julgar Online, Novembro 2017

[34] Remete-se para o que atras se referiu, incluindo o que da nota 27 consta.

[35] Referem os recorrentes, tratar-se, na parte sublinhada que se impugna, ponto contendo
matéria vaga.

Sera um pouco, mas ainda com ressonancia factual suficiente para resultar ajuizado.

[36] Apenas se pretende nao provada a parte sublinhada.

[37] Unicas cujo depoimento é «trabalhado» pelos recorrentes, como bem nota o R (pag.98 da
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sua peca), e que, como também bem afirma o R., terdo pouco (salvo uma especial razao de
ciéncia que, de todo, ndao se mostra invocada) em que se apoiarem para afirmarem, a beneficio
da impugnacao do que consta do ponto 30 da sentenca, qual o real e efectivo grau
conhecimento da demandada quanto aos sécios das primitivas a AA e suas empresas.

[38] Quanto ao facto 25, na parte que se impugna, sdao os proprios recorrentes a admitir,
embora nao concordem que assim tivesse ocorrido, que o tribunal teve como estribo os
depoimentos dos funciondrios da R.. Ora esses funciondrios conheciam com quem negociavam,
o Banco 1... era «parceiro» das AA. primitivas.

[39] Dizer que os documentos, que identificam investimentos em produtos financeiros, a
beneficio do que se impode decidir quanto ao ponto 252, ao contrario do que afirmam os
recorrentes, ainda que posteriores a contratacdo, vista a data da constituicao das sociedades e
seu aviamento (vide, a titulo de ex., factos ndao impugnados, os pontos 21, 22, 23, 24), sao um
forte indicio que, trabalhado sob a bitola da normalidade, permite reforcar a conclusao que o
investimento em produtos financeiros complexos nao comecou com os contratos em crise.

[40] Vide nota 22, releve-se igualmente por consistente e rigoroso o que se afirmou na
motivacao, e ja citado:

«Quanto aos conhecimentos na area financeira dos sécios gerentes das primitivas autoras
(subscritoras dos contratos de swap), espelhados nos seus investimentos (privados), em
produtos financeiros complexos e de risco, refere-se:

- investimentos pelo Eng. CC e Dr. DD, através do Banco 1..., mas também, e sobretudo,
através do Banco 2...: accoes de empresas cotadas em bolsas estrangeiras, obrigacodes
estruturadas, fundos de investimento, seguros de capitalizacao (os chamados unit linked);
contratos de gestao de carteira.

- Subscricao, por CC, de obrigacoes ..., de obrigacoes “... (2.2 versao)” no mercado do
Luxemburgo, de obrigacées ..., também no mercado do Luxemburgo, de obrigacodes ..., todas
elas classificadas como produto complexo e as ultimas como tendo um “nivel de risco
Agressivo” (Documentos n.2s 7, 8, 9 e 10 juntos por carta do Banco 2... de 21.7.2017[40],
referéncia Citius 15721441); as “...” também subscritas por CC, que sao igualmente
qualificadas como produto complexo e com um perfil de risco agressivo, sendo que,
relativamente a elas, o banco em causa fez até uma adverténcia de que elas ndao estariam em
conformidade com a informacao transmitida pelo Cliente quanto ao seu perfil de risco, tendo
este mantido a vontade de subscrever tal produto (Documento n.2 12 junto por carta do Banco
2... de 21.7.2017, referéncia Citius 15721441); as “...” subscritas por CC, que sao igualmente
qualificadas como produto complexo e com um perfil de risco “dindmico” (Documento n.2 13
junto por carta do Banco 2... de 21.7.2017, referéncia Citius 15721441); as “...” e “..., ..."”,
subscritas por CC, qualificadas como produto complexo e com um perfil de risco agressivo,
implicando possibilidade de perda da totalidade do capital investido e risco de rendimento nulo
ou negativo (Documentos n.2s 15 e 16 junto com a carta do Banco 2... de 11.01.2018,

referéncia Citius 17396597)-
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- conforme resulta do Documento n.2 3 junto com o requerimento das Autoras de 20.7.2016, o
valor de investimentos dos dois sécios no Banco 2... ascendia, em 2008, a mais 1 milhdo de
euros, e que o Dr. DD forneceu informacao sobre a sua experiéncia financeira que levou aquele
Banco a qualifica-lo como de perfil de risco “moderado”, tendo declarado, nomeadamente, ter
“bastante relacao”, na sua profissao, com o sector financeiro (Documento n.2 1 junto com a
carta do Banco 2... de 21.07.2017, referéncia Citius 15721441).

- Investimentos junto do Banco 1... referentes a obrigacoes, accoes, PPA (planos de poupanca
accoes, seguros de capitalizacdao, e fundos de investimento, assinalando-se também que CC era
titular de um contrato de gestao de carteira (Documento n.2 1 junto com o requerimento do
Réu de 5.07.2022, referéncia Citius 32746882.

Salienta-se que para garantir o cumprimento de obrigacoes decorrentes do swap para as
empresas, estas subscreveram livrancas de 100.000,00 euros avalizadas pelos sécios DD e CC
(Documentos n.2s 6, 7, 8 e 9 juntos com a contestacdo), o que atenta a experiéncia dos
subscritores, indicia que tinham conhecimento que do contrato poderiam advir
responsabilidades para eles.»

[41] Ac. ST) de 22.06.2017, proc.540/11.6TVLSB.L2.S1 - Relator: Manuel Tomé.

[42] «(....) figura contratual de origem anglo-saxdénica, depois acolhida no direito europeu e
“pour cause” na legislacao nacional - cf., respectivamente, as Directivas 88/361/CEE de 24 de
Junho; a das execucoes aos artigos 67.2 e n.2 1 do 56.2 do TUE [Livre circulacdao de capitais e
nao restricao a essa livre circulacdao e respectivos pagamentos]; 93/22/CEE, de 10 de Maio
[investimentos no dominio dos valores mobiliarios]; 2003/6/CE, de 28 Janeiro [abuso de
informacao privilegiada e manipulacao do mercadol.

Mas foi a Directiva 2004/39/CE, de 21 de Abril (DMFI) [Directiva dos Mercados de Instrumentos
Financeiros] que fixou o conceito de “instrumento financeiro” em termos de regulacao do
mercado de capitais.

Previu os “swaps” na alinea 4.2 do Anexo l. Seccao C.

O “swap” é dogmatizado no Cédigo dos Valores Mobiliarios, assim adquirindo reconhecimento
expresso no nosso direito (artigo 2.2 n.2 1, alineas c) a f).» - Ac. do ST) de 11.2.2015,
proc.309/11.8TVLSB.L1.S1

[43] «Artigo 2.2

Ambito de aplicacdo material:

(...)

e) As opgoes, os futuros, os swaps, os contratos a prazo e quaisquer outros contratos
derivados relativos a: i) Valores mobilidrios, divisas, taxas de juro ou de rendibilidades,
licencas de emissao ou relativos a outros instrumentos derivados, indices financeiros ou
indicadores financeiros, com liquidacao fisica ou financeira; ii) Mercadorias, variaveis
climaticas, tarifas de fretes, taxas de inflacdo ou quaisquer outras estatisticas econémicas
oficiais, com liquidacao financeira ainda que por opcao de uma das partes; iii) Mercadorias, que

possam ser objeto de liquidacdao fisica, desde que sejam transacionados em mercado
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regulamentado ou em sistemas de negociacao multilateral ou organizado, com excecao dos
produtos energéticos grossistas negociados em sistema de negociacdao organizado que sé
possam ser liquidados mediante entrega fisica, nos termos da legislacdo da Unidao Europeia, ou,
nao se destinando a finalidade comercial, tenham caracteristicas andlogas as de outros
instrumentos financeiros derivados; (...)»

[44] José Engracia Antunes, Os Instrumentos Financeiros, 42 Ed., p.246.

[45] Contratos de swap concluidos entre entidades com sede em territério nacional - jurisdicdao
e lei. Homenagem ao Professor Doutor Germano Marques da Silva Volume Il, p.800

[46] Fernando A. Ferreira Pinto, op. e loc. cit., citando Maria Clara Calheiros, O Contrato de
Swap, Coimbra Editora, Coimbra, 2000.

[47] José A. Engracia Antunes, Direito dos contratos comerciais, Setembro 2009, Almedina,
p.651.

[48] Fernando A. Ferreira Pinto, op. e loc. cit..

[49] Voltaremos a esta caracteristica, por decisiva, no quadro da analise da questao central
dos presentes autos, a alegada alteracao das circunstancias em que as partes fundaram a
decisao e contratar - art.437.2 do CC.

[50] Maria Clara Calheiros, «O Contrato de Swap» 2000, 18, in Studia luridica.

[51] José Engracia Antunes, Os Instrumentos Financeiros, 42 Ed., p.247: «(...) mas podem
igualmente ser utilizados com um objectivo de exposicao a tal risco, procurando lucrar ou tirar
partido de uma aposta no curso da evolucao do valor desse mesmo activo no mercado.»

[52] Fernando A. Ferreira Pinto, op. e loc. cit..

[53] ««(...) estamos diante de contratos consensuais que, todavia, revistem forma escrita
voluntaria (art.222.2 do CCivil), uma vez que remetem usualmente para contratos-quadro ou
modelos contratuais padronizados («master agreements») que contém um conjunto de
condicoes gerais que virao a enquadrar e regular diferentes contratos individuais de permuta
financeira celebrados entre as partes: esses contatos-quadros correspondem, quase
invariavelmente, a contratos de adesao cujo conteudo foi determinado unilateralmente e de
antemao por uma das partes (banco), consubstanciando num conjunto de clausulas contratuais
padronizadas a que as contrapartes (clientes) se limitam a aderir ou subscrever em bloco -
estando sujeito, por conseguinte, ao regime da Lei das Clausulas Contratuais Gerais (Decreto
Lei n.2446/85, de 25 de outubro). Tais contratos-modelos sdao elaborados por organizacées
internacionais, com particular destaque para a «USDA - International Swaps na Derivatives
Association»: atualmente, o contrato modelo em vigor é o «2002ISDA Mster Agreemente»» -
José Engracia Antunes, Os Instrumentos Financeiros, 42 Ed., p.253

[54] «A crise, que viria a ser conhecida como Grande Recessao, iniciou-se nos EUA, em meados
de 2007, com o subprime. No entanto, as vulnerabilidades que propiciaram o seu aparecimento
e rapida propagacao internacional tiveram origem muito antes, durante a Grande Moderacao,
periodo de aparente estabilidade macroecondémica e financeira ao longo de mais de uma

década.
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Durante a Grande Moderacao, perante a complacéncia das autoridades, observou-se uma forte
expansao do apetite e tomada de risco. A expansao do crédito observada, desproporcionada
face ao crescimento econémico e a capacidade de reembolso dos agentes econémicos, com
particular expressdao nos EUA, foi acompanhada do recurso a titularizacdo e inerente
transferéncia de risco, o chamado modelo ‘originar para distribuir’.

Com o mesmo nivel de capital, as instituicoes originadoras de crédito tomavam risco em
excesso, a0 mesmo tempo que se apropriavam dos resultados associados, na conviccao de que
diluiam o risco ao reparti-lo sob a forma de titulos financeiros e produtos derivados que
criavam e distribuiam.

Na pratica, o risco foi sendo sistematicamente subavaliado pelas agéncias de rating e
transferido de forma opaca, tendo-se concentrado em instituicoes agregadoras como as norte-
americanas Fannie Mae e a Freddie Mac e, na Europa, em investidores institucionais de
economias com excedentes de liquidez de perfil aforrador, predominantemente do norte, que
captavam poupancas e as investiam em produtos financeiras estruturados tendo por base
crédito imobilidario norte-americano - ativos aparentemente pouco arriscados e de retorno
apelativo.

Neste contexto, o colapso do banco Lehman Brothers em setembro de 2008 - o culminar de um
conjunto de tens6es observadas desde o verao de 2007 - causou uma onda de choque que
reverberou por todo o mundo.» Intervencao do Governador, Carlos da Silva Costa, na visita ao
Bank Al-Maghrib: "A crise de 2007: origens, propagacao, resposta e desafios" - acessivel
através do Portal do Banco de Portugal.

[55] Carlos da Silva Costa, intervencao cit.

[56] Cfr. Ac. ST) de 22.06.2017, proc.540/11.6TVLSB.L2.S1, igualmente a bibliografia ai citada
no trecho transcrito.

[57] «A resposta europeia a crise internacional foi feita de forma coordenada, utilizando
sobretudo a politica orcamental e a politica monetaria. Aos governos com margem de manobra
orcamental foi aconselhado um aumento da despesa publica, sobretudo de investimento. O
Banco Central Europeu procedeu a uma descida rapida das taxas de juro, para estimular a
economia.» - Crises na economia portuguesa: de 1910 a 2022. Filha da crise financeira
internacional: 2008:T1 — 2009:T1, p.52 - Fundacao Francisco Manuel dos Santos.

[58] Cfr. Ac. ST) de 22.06.2017, proc.540/11.6TVLSB.L2.S1 - Relator: Manuel Tomé.

[59] «Como sucede, por exemplo, nos contratos de swap», refere Sandra dos Reis Luis,
afirmando em nota de rodapé, no entanto, que «[n]lao estando, em todo o caso, totalmente
excluida a aplicacao do instituto a este tipo de contratos» - A alteracdao anormal das
circunstancias: o artigo 437.2 do Cdédigo Civil e a situacdao pandémica: reflexos contratuais -
Julgar Online , Julho 2020. P.5

[60] Dicionario Juridico” Vol. I, 52 Edicao, pag.2 106.

[61] Remete-se para o Ac. a indicacao que nele se faz da bibliografia que cita.

[62] Comentario ao art.437.2 do CC, in Comentario ao Cédigo Civil, Direito das Obrigacées, Das
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Obrigacoes em Geral, UCP Editora, p.157.

[63] ST) Ac. ST) de 22.06.2017, ja citado, p.24

[64] Ac. ST) de 3.5.2016, proc.27/14.5TVPRT.P1.S1 - relator Silva Salazar.

[65] Vide sentenca, relevando o seguinte trecho:

.

Base de Calculo dos Juros em EUR: Act / 360 Taxa Fixa: 4,05%

Pagador da Taxa Fixa: A... LDA

Pagador da Taxa Flutuante: Banco 1...

(...)

Assim:

Se Euribor 3 Meses > 4,05% A empresa recebe o diferencial Indexante Efectivo = 4,05% entre a
Euribor 3 Meses e 4,05%

Se Euribor 3 Meses < 4,05% A empresa paga o diferencial entre Indexante Efectivo = 4,05%
(...).»

[66] Assim afastada se encontra a classificacao dos contratos em causa como de swap de
permuta de taxas de juro essencialmente especulativo, com relacdo aos quais é ainda mais
dificil operar o instituto em causa.

[67] Ana Prata supra citada.

[68] Verificado, naqueloutra nomenclatura enunciada, os requisitos alinhados sob a al. a) - que
a alteracao a ter por relevante diga respeito a circunstancias em que as partes tenham fundado
a decisao de contratar - e b) -que essas circunstancias tenham sofrido uma alteracao anormal.
[69] Naqueloutra nomenclatura enunciada nos requisitos alinhados sob as al. c¢) - que a
estabilidade contratual nos seus termos iniciais envolva lesao para uma das partes - e d) - que
a manutencao do contrato, ou dos seus termos, afete gravemente principios da boa-fé.

[70] Comentario ao art.437.2 do CC, in Comentdrio ao Cédigo Civil, Direito das Obrigacées, Das
Obrigacoes em Geral, UCP Editora, p.162

[71] Ac. ST) de 10.10.13, proc.1387/11.5TBBCL.G1.S1.

[72] Naqueloutra nomenclatura enunciada o requisito alinhado sob as al. e)-que a situacao nao
se encontre abrangida pelos riscos proprios do contrato.

[73] Citada no voto de vencido de Abrantes Geraldes no Ac. do ST) de 22.6.17, voto este que se
acompanha.

[74] O Contrato de Swap, pag. 122.

[75] O contrato de Swap no contexto da actual crise financeira, em Cadernos de Direito
Privado, n? 422, pag. 5.

[76] Veja-se a doutrina no mesmo sentido citada no voto vencido referido: Pedro Gonzalez e
Jodo Ventura, em apreciacao critica do Ac. do STJ, de 10-10-13 (Contrato de swap e alteracao
das circunstancias, em Cadernos da CMVM, n2 48, pags. 73 e 78; Calvao da Silva, Contratos
bancdrios e alteracao das circunstancias, no BFDUC, ano 902, tomo Il, pag. 550; Diogo Pereira

Duarte, em anot. ao Ac. da Relacao de Lisboa, de 8-5-14 (A regulacao contratual do risco e a
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alteracao das circunstancias a propédsito dos swaps, na RDS, ano VII, n2 1, pags. 227 e 232); A.
Barreto M. Cordeiro, Manual de Direito dos Valores Mobilidrios, pag. 232; Paulo Camara,
Manual de Direito dos Valores Mobiliarios, pags. 201 e 202; Engracia Antunes, Os derivados,
em Cadernos da CMVM, n?2 30, pags. 92, 101 e 118.

[77] Citado voto vencido.

[78] Assercao que parece negar a natureza da alteracdao anormal a oscilacao de que se trata,
de resto na mesma linha se defendendo na sentenca, e com arrimo em doutrina autorizada e
que se cita - de Calvao da Sila - SILVA, ). Calvao, op. cit, in RL] n23986, ano 1432, 2014, p.370.:
««Nao sao, pois, de todo imprevisiveis as crises financeiras, dada a sua natureza ciclica na
dinamica do capitalismo, sendo visivel o encurtamento dos ciclos nos ultimos anos, com
recessoes sucessivas: nos EUA em Outubro de 1987 (a Ney York Stock Exchange caiu numa
segunda-feira negra cerca de 22%, mais do que em 1929); na Uniao Europeia em 2001/02; nos
EUA em 2002/03. Nao sendo, pois de todo imprevisivel, poder-se-a dizer anormal a descida de
taxas de juros depois do sub-prime ocorrido em Agosto de 2007 nos EUA? Cremos que nao»
Podemos assim afirmar que, a crise que provocou a descida abruta das taxas de juro nao pode
ser fundamento, para a resolucao do contrato com base na alteracdao anormal das
circunstancias, justamente porque como acabamos de ver essa alteracao nao é anormal (....).»
[79] "Os riscos resultantes da celebracaodo presente contrato sao do perfeito conhecimento
daEMPRESA, tendo sido devidamente ponderados e tomados em conta no processo de
formacao e decisao da sua vontade de contratar".

[80] «No ambito da responsabilidade civil pré-contratual ou contratual do intermediario
financeiro, nos termos dos artigos 7.2, n2 1, 3122 n2 1, alinea a), e 3142 do Cédigo dos Valores
Mobilidrios, na redacao anterior a introduzida pelo Decreto-Lei n.2 357-A/2007, de 31 de
outubro (....).»

[81] Proc. 2100/13.8TJLSB.L1.S1

[82] Donde emerge o postulado da boa fé imposto no quadro preliminar e formativo do
contrato.

«0O espirito boa-fé é um ar que deve circular em toda a vida do contrato» - (Trabucchi,
Instituzione Di Dirrito Civile, Padova, 1980, p. 607), manifestando-se como a honradez no
cumprimento das obrigacoes, como um dever de guardar fidelidade a palavra dada e ndo
defraudar a confianca ou nao abusar dela (Larenz, Derecho das Obligaciones, T.1, p.142). A
boa-fé manifesta-se em varios momentos da vida do contrato, em especial também na sua
génese e conformacao.

[83] Ac. STJ, de 13.09.2016

II- O cumprimento das prestacées impostas pelos arts. 5.2 e 6.2 da LCCG, cuja prova onera o
predisponente, convoca deveres pré-contratuais de comunicacao das cldausulas (a inserir no
negocio) e de informacao (prestacao de todos os esclarecimentos que possibilitem ao aderente
conhecer o significado e as implicacoes dessas clausulas), enquanto meios que radicam no

principio da autonomia privada, cujo exercicio efectivo pressupde que se encontre bem
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formada a vontade do aderente ao contrato e, para tanto, que este tenha um antecipado e
cabal conhecimento das clausulas a que se vai vincular, sob pena de nao ser auténtica a sua
aceitacao.

Il - Por isso, esse cumprimento deve ser assumido na fase de negociacdao e feito com
antecedéncia necessaria ao conhecimento completo e efectivo do aderente, tendo em conta as
circunstancias (objectivas e subjectivas) presentes na negociacao e na conclusao do contrato, a
importancia deste, a extensdo e a complexidade (maior ou menor) das clausulas e o nivel de
instrucao ou conhecimento daquele, para que o mesmo, usando da diligéncia prépria do
cidaddao médio ou comum, as possa analisar e, assim, aceder ao seu conhecimento completo e
efectivo, para além de poder pedir algum esclarecimento ou sugerir qualquer alteracao.

IV - E certo que as exigéncias especiais da promocao do efectivo conhecimento das cldusulas
contratuais gerais e da sua precedente comunicacdo, que oneram o predisponente, tém como
contrapartida, também por imposicdo do principio da boa-fé, o aludido dever de diligéncia
média por banda do aderente e destinatiario da informacdao, com intensidade e grau
dependentes da importancia do contrato, da extensao e da complexidade (maior ou menor) das
cldusulas e do nivel de instrucao ou conhecimento daquele, de quem se espera um
comportamento leal e correcto, nomeadamente pedindo esclarecimentos, depois de
materializado que seja o seu efectivo conhecimento e informacdo sobre o contetido de tais
clausulas.V - Porém, essa constatacao, em caso algum, podera levar a admitir que o
predisponente fique eximido dos deveres que o oneram, ou a conceber como legitimas uma sua
completa passividade na promocao do efectivo conhecimento das clausulas contratuais gerais
e, sobretudo, uma auséncia de comunicacao destas ao aderente com a antecedéncia necessadria
ao conhecimento completo e efectivo, até para que o mesmo possa exercitar aquele seu dever
de diligéncia, nos apontados termos. Uma tal concepcao conduziria a inversao nao consentida
da hierarquia legalmente estatuida entre os deveres do predisponente e do aderente.

[84] Uma das trés frentes que o D.L. n2 446/85 (LCCG) consagra na tutela e proteccdao da parte
mais fraca (o aderente).

[85] De resto, sequer se mostra muito complexo os termos como funcionariam os contratos,
relevando para o efeito que tudo se centrava, fixada a taxa, na oscilacao dos juros, assim se
ditando a «sorte» dos contraentes.

[86] Vide sentenca.

[87] Menezes Cordeiro, em "Direito Bancario”, in Suplemento da Revista da Faculdade de
Direito da Universidade de Lisboa, Coimbra Editora, 1997, p. 24, diz que o "Direito dos actos
bancarios é, fundamentalmente, um direito contratual: ele submete-se ao Direito das
Obrigacoes, com os desvios ditados pela natureza comercial dos actos em causa e, ainda, com
as especificidades propriamente bancarias, que tenham aplicacdao». Por assim ser, convocam-
se também os art2798, 799.2, n.21, 563.2 do CC.

[88] Tudo na versao introduzida pelo D. 357-/2007.

[89] Acérdao do Supremo Tribunal de Justica n.2 8/2022 Processo n.2 1479/16.4T8LRA.C2.S1-A

102 /103

CONSELHO
REGIONAL DO

PORTO




E Direito
em Dia

[90] Ac. de fixacdo de jurisprudéncia citado.

[91] Nao se provou que as primitivas AA eram «investidores nao qualificados».

Fonte: http://www.dgsi.pt
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