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SUMÁRIO: O presente estudo almeja uma reflexão e análise oportunas em torno da relação, 
porventura existente, entre a validade dos acordos de voto e o interesse social. 
Este assunto apresenta, de resto, uma importância fundamental, em razão do papel assumido pelos 
acordos de voto na prática dos negócios em geral e na vida das sociedades em particular.  
Consagrada, entre nós, a regra geral de admissibilidade dos acordos parassociais e ultrapassada a 
querela doutrinal e jurisprudencial, aqui e além-fronteiras, a respeito da sua celebração, importa 
recorda que tal reconhecimento não constitui, como veremos, senão o ponto de partida, não 
encerrando as dificuldades que a temática suscita, bem como a discussão em torno de determinadas 
interrogações, como seja a da definição dos limites ao conteúdo daqueles convénios, assim como as 
diversas dificuldades que a temática suscita. 
 
 
 
 
 
DA RELAÇÃO ENTRE A VALIDADE DOS ACORDOS DE VOTO E O INTERESSE SOCIAL 

 
1. Introdução 

O presente estudo almeja uma reflexão e análise oportunas em torno da relação, porventura 

existente, entre a validade dos acordos de voto e o interesse social. 

Pese embora acreditarmos ter-se constatado um desenvolvimento expressivo em matéria de 

acordos parassociais e, de entre estes, dos acordos de voto, quer no plano da vida prática, quer no 

plano da reflexão teórica, não se olvida que a investigação em torno da temática em apreciação 

constitui ainda uma matéria de inquestionável interesse e relevância, tendo em conta a importância 

que os acordos parassociais assumem na prática dos negócios em geral e na vida das sociedades em 

particular, assim como pela complexidade que a problemática encerra, reclamando uma profunda e 

apurada compreensão dos mecanismos de construção jurídica da sociedade comercial, onde estes 

acordos ocupam um lugar cimeiro. 

Entre nós, o Código das Sociedades Comerciais de 1986 veio expressamente reconhecer, no seu 

artigo 17.º, a admissibilidade da celebração dos acordos parassociais em geral e dos acordos de voto 

em particular, pondo assim termo à controvérsia doutrinal e jurisprudencial, pelo menos no 

respeitante ao direito constituído. E, repare-se, o legislador português não se restringiu a admitir a 

validade e a eficácia dos acordos em apreço, antes fê-lo, estabelecendo também os termos em que a 

                                                        
1198 Mestre em Direito das Empresas pela Faculdade de Direito da Universidade de Coimbra e aluna de Doutoramento em 
Ciências Jurídico-Empresariais pela mesma Faculdade. 
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admissão se concretiza, quer para a generalidade dos acordos parassociais, quer especialmente para 

os acordos de voto.  

 “[V]itória do pragmatismo sobre a dogmática”, o mesmo é dizer, “triunfo das necessidades da 

vida empresarial moderna sobre o puritanismo dos conceitos académicos”1199, a consagração, entre 

nós, da regra geral de admissibilidade dos acordos parassociais e, em particular, dos acordos de voto, 

assim como a  superação da querela doutrinal e jurisprudencial em torno desta figura, aqui e além-

fronteiras, mais não são senão o ponto de partida, não encerrando o seu expresso reconhecimento a 

discussão em torno de determinadas questões, como seja a da definição dos limites ao conteúdo 

daqueles convénios, assim como as diversas dificuldades que a temática suscita. Naturalmente, 

também, a consagração daquela regra não representa a admissão da validade de todo e qualquer 

acordo, nem tão-pouco significa que se possa estabelecer um critério unitário de avaliação de validade, 

mas antes que o conteúdo de cada um há-de ser avaliado casuisticamente. 

No nosso ordenamento, os limites à liberdade de produção de efeitos jurídicos através de acordos 

parassociais devem ser perspectivados a partir do preceituado no artigo 17.º do Código das 

Sociedades Comerciais, o qual reconhece directamente a existência de limites legais à sua celebração 

(“condutas não proibidas por lei”). Recordem-se, desde logo, os requisitos gerais do objecto e do fim 

do negócio jurídico (artigos 280.º e 281.º do Código Civil), quais sejam a possibilidade física e legal, 

a licitude e a determinabilidade do objecto, assim como a conformidade à ordem pública e aos bons 

costumes, e cuja inobservância acarreta a nulidade do acordo (artigo 294.º Código Civil), por aplicação 

do regime geral de invalidade dos negócios jurídicos; o princípio da boa-fé; os comandos imperativos 

dirigidos indistintamente a cláusulas contratuais posicionadas dentro ou fora dos estatutos, a apurar 

casuisticamente por via interpretativa. E isto, sem prejuízo da possibilidade de os acordos parassociais 

disporem diferentemente do conteúdo de normas societárias, desde que de carácter supletivo, assim 

como do estatuído no contrato de sociedade.  

Além das restrições gerais acima enunciadas acrescem ainda limites específicos à celebração de 

acordos parassociais, a saber: as restrições em matéria de administração e de fiscalização, previstas no 

n.º 2 do artigo 17.º, e as restrições aos acordos de voto, consagradas no n.º 3 da mesma disposição. 

Mas outros limites à celebração dos acordos parassociais e, em especial, dos acordos de voto – 

uma das modalidades mais importantes e frequentes destes convénios – podem ser equacionados, de 

entre os quais se conta precisamente o do interesse social. 

 

2. Limites derivados da tutela do interesse social 

 2.1. Considerações gerais 

A relação entre a validade dos acordos de voto e o interesse social aparece em leis, doutrina e 

jurisprudência, nacional e estrangeira. Neste contexto, questiona-se não apenas a conveniência em 

                                                        
1199 R. G. dos Santos do Vale, As assembleias gerais e os acordos parassociais, Revista de Direito das Sociedades, ano II, n.os 1-
2 (2010), p. 372.  
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adoptar um critério deste tipo, como também a sua aplicabilidade prática: a proficiência do critério 

em apreciação dependerá, desde logo, do esclarecimento prévio do que deva entender-se por 

“interesse social”, problemática ainda hoje muito controvertida; depois, mesmo que deslindado sem 

controvérsia o significado do interesse social, sempre permanecerá a complexidade resultante da 

circunstância de a relação entre os acordos parassociais em geral e o interesse social não ter carácter 

directo. Na realidade, a circunstância de, em princípio, os acordos parassociais e, entre eles, os 

acordos de voto, só produzirem efeitos entre as partes, determina que não possam afectar 

directamente a sociedade, o que apenas poderá suceder, mediante a tomada de deliberações sociais 

prejudiciais ao denominado “interesse social”, para cuja aprovação tenham sido decisivos os votos 

emitidos em consequência da vinculação de voto. 

Não obstante o carácter mediato desta relação, reconhece-se o préstimo em se lhe conferir 

significado: reputando-se inválida a convenção de voto, fica o sócio vinculado livre – nomeadamente 

por não recear as consequências do incumprimento do acordo de voto –, assim o impelindo a emitir 

o seu voto em conformidade ao interesse social, que se evita venha a ser prejudicado.  

Porém, como determinar de que modo o princípio da tutela do interesse social pode funcionar 

como limite ao conteúdo dos acordos parassociais, concretamente das vinculações sobre o exercício 

do direito de voto?  

 

2.2. Dever de actuação compatível com o interesse social e/ou dever de lealdade dos 

administradores vs. Dever de actuação compatível com o interesse social a cargo dos sócios 

A controvérsia acerca da natureza e do conteúdo do interesse social constitui uma das 

problemáticas mais prementes, senão mesmo a questão fulcral, em sede do direito societário. Embora 

o tema exceda o âmbito e desígnios do nosso trabalho, sempre se dirá que as duas orientações às 

quais tradicionalmente se reconduzem as diversas cambiantes doutrinais acerca do que deva 

compreender-se por interesse social se encontram consolidadas na perspectiva “institucionalista” e 

na perspectiva “contratualista”. 

Referenciado embora em diferentes disposições do Código das Sociedades Comerciais, o interesse 

social assume particular destaque no artigo 64.º, tanto pela sua localização sistemática, como pelo seu 

conteúdo. Nesta sede, a questão que se coloca é a de saber se podemos falar de um interesse da 

sociedade dissemelhante do interesse dos sócios. Ao utilizar a expressão “interesse da sociedade” e, 

a par dele, a de “interesses dos sócios”, numa disposição que almeja consagrar um princípio geral do 

direito das sociedades comerciais, parece preferir-se uma orientação institucionalista. 

A origem do preceito não é, por si só, esclarecedora. A primeira parte corresponde ao artigo 17.º, 

n.º 1, do Decreto-lei n.º 49381, de 15 de Novembro de 1969, que regulamentou a administração e a 

fiscalização das sociedades anónimas; a parte final – “no interesse da sociedade, tendo em conta os 

interesses dos sócios e dos trabalhadores” – foi introduzida por sugestão de L. BRITO CORREIA.  

Não obstante a enigmática redacção do artigo 64.º, a doutrina portuguesa posterior ao Código das 

Sociedades Comerciais tem mantido a orientação tradicional de defesa da tese contratualista. Assim 
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sendo, a generalidade dos autores interpreta o interesse social no sentido de interesse comum dos sócios 

nessa mesma qualidade, permanecendo os seus restantes interesses alheios à sociedade, mesmo que sobre 

ela recaiam. 

Concretizando melhor, o dever de administrar que impende sobre os administradores (aqui 

compreendidos, em geral, os “administradores” das sociedades anónimas, bem como os “gerentes” 

das sociedades por quotas e os directores das sociedades dos demais tipos) visa, em primeira linha, 

os interesses da sociedade, contemplando os “interesses de longo prazo dos sócios”, aos quais podem 

opor-se os de “outros sujeitos relevantes para a sustentabilidade da sociedade”, tais como os dos seus 

trabalhadores, clientes e credores, a que o legislador manda, pelo menos, considerar e ponderar, em 

face do disposto no artigo 64.º, n.º 1, alínea b), do Código das Sociedades Comerciais, sob pena de 

os administradores, quando o não façam, incorrerem em responsabilidade.  

Assim, os administradores hão-de atender aos interesses de longo prazo dos sócios enquanto tais e 

comuns a todos eles, não beneficiando uns em detrimento dos outros. Quer dizer, os administradores 

não devem ser influenciados pelos interesses dos sócios enquanto tais mas não comuns a todos eles 

(v.g., cada sócio tem interesse em manter a sua posição relativa dentro da sociedade por ocasião de 

um aumento de capital), antes devem optar pela solução que melhor satisfaça o interesse que todos 

os sócios perfilham. Nem tão-pouco hão-de atender aos denominados interesses extra-sociais dos 

sócios enquanto terceiros (v.g., como vendedores de bens à sociedade) ou conjunturais, antinómicos 

do interesse social comum, pelo que estes últimos só devem reger a administração enquanto não 

colidam com o interesse da sociedade, num plano secundário e tendo em vista o investimento não 

especulativo. 

E quanto aos sócios, quid juris? 

Acerca da natureza do direito de voto, na sua relação com o princípio da tutela do interesse social, 

o primeiro pode ser definido como o exercício de um direito subjectivo, orientado para a satisfação 

do interesse próprio do sócio votante, embora condicionado por um geral dever de colaboração no 

desenvolvimento da actividade comum dirigida ao escopo para que a organização foi pensada. 

Passando a investigar quando um acordo de voto é contrário ao interesse social, começamos por 

notar que, ao invés do que vimos suceder em relação aos administradores, os sócios, aquando da sua 

participação nas deliberações da assembleia geral, não têm de votar em função do interesse social. 

Tendo embora em vista o sucesso da sociedade, eles não servem um interesse propriamente alheio, 

podendo antes determinar-se por quaisquer motivações e, por isso, compreensivelmente, também, 

pela satisfação dos seus próprios interesses, na concretização de um determinado resultado 

patrimonial. Encontram-se, em suma, numa posição de parcialidade, não se confundindo aqui 

inteiramente, por princípio, o interesse social, a que a lei confere relevância, com os interesses dos 

sócios ou, pelo menos, com os seus interesses individuais. Do mesmo passo, um acordo de voto que 

importe a extinção ou redução da sociedade não deve, de per si, ser considerado contrário ao interesse 

social, na medida em que o mesmo apenas se determinará pela deliberação adoptada, o mesmo 

sucedendo quanto a alterações do contrato de sociedade, abstraindo-se do seu conteúdo. 
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Quais, então, as consequências que a concepção de direito de voto acima exposta produz em 

matéria de validade dos acordos de voto? Como adverte P. CÂMARA, “A concretização deste limite 

apenas se alcança no caso individual, não sendo possível uma rigidificação ou sequer uma formulação 

tendencial de modelos de decisão”1200. 

Da natureza do direito de voto como direito subjectivo e não como direito-dever resulta não ser 

o mesmo susceptível de uma avaliação quanto ao mérito, por parte das instâncias judiciais, o que 

significa que o facto de o seu conteúdo se revelar desacertado, do ponto de vista do interesse da 

sociedade, não importa, de per si, mas antes apenas quando, juntamente com outras circunstâncias, 

permita qualificar como abusivo o voto ou, se se preferir, a deliberação que o mesmo integra. Assim 

sendo, em bom rigor, não poderá recorrer-se a um critério de conformidade ou desconformidade 

com o interesse social, próprio e exclusivo da organização societária, para se apreciar a validade dos 

acordos de voto. 

Entre nós, os limites impostos pelo interesse comum determinam-se pelo princípio do abuso do 

direito, tal como consagrado no artigo 334.º do Código Civil, e com expressão no regime jurídico das 

“deliberações sociais abusivas”, previsto no artigo 58.º, n.º 1, alínea b), do Código das Sociedades 

Comerciais, e dos “votos abusivos”. Nestes casos, não importa ao direito saber o que deu origem à 

deliberação violadora do interesse social, bastando que a mesma tenha sido objectivamente adequada 

a produzir o prejuízo, independentemente dos motivos na origem dos votos abusivos. De todo o 

modo, repare-se, a deliberação apenas é passível de ser considerada abusiva quando menospreze, de 

modo excessivo, o interesse da sociedade, ou seja, quando o sócio actue numa situação de conflito 

de interesses tal que comprometa a prossecução do desígnio lucrativo dos demais intervenientes no 

contrato. 

Transpondo as considerações expostas para a temática que ora nos ocupa, diremos que excede os 

limites admissíveis o acordo de voto cujo conteúdo se dirija à emissão de votos abusivos, mediante 

os quais se pode obter a aprovação de uma deliberação abusiva na sociedade visada. Quer dizer, a 

invocação do interesse social não constitui, afinal, critério decisivo para se aferir, em abstracto, o 

valor jurídico de determinada convenção sobre o exercício do direito de voto, antes releva apenas 

nos termos em que releva o próprio exercício abusivo do direito de voto. Não serão assim admissíveis 

as vinculações de voto que se dirijam à emissão de votos contrários à boa-fé, aos bons costumes e ao 

fim económico e social do direito (cf. artigo 334.º do Código Civil); designadamente aquelas 

vinculações pelas quais os sócios se vinculem a emitir votos apropriados a satisfazer o propósito de 

conseguir, mediante o exercício do direito de voto, vantagens especiais para si ou para terceiros, em 

                                                        
1200 Paulo Câmara, Parassocialidade e transmissão de valores mobiliários, Lisboa: FDUL, 1996, p. 269. Questão diversa é a de saber 
se a regulação parassocial pode servir de expressão do interesse social, de tal modo que a lesão da primeira acarreta ofensa 
ao segundo. Segundo o mesmo Autor, “Não pode responder-se em termos absolutos, devendo ponderar-se o conteúdo 
singular de cada pacto: desprovido de significado organizativo, o acordo parassocial manter-se-á claramente aquém da esfera 
estatutária, o que lhe veda capacidade de concretizar o interesse e objectivo da sociedade. Essa será, aliás, a regra”. Porém , 
no caso “Do acordo que congregue larga percentagem do capital, e ao qual se assinale efeito organizativo: aí haverá 
possibilidade de traduzir o interesse da sociedade, se se aceitar como superado o dogma da separação entre nível estatutário 
e nível parassocial” (p. 269-270). 
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prejuízo da sociedade ou de outros sócios ou simplesmente de prejudicar aquela e estes, assim 

utilizando o critério do artigo 58.º, n.º 1, alínea b), do Código das Sociedades Comerciais, e aplicando-

o aos votos e não à deliberação1201. 

A respeito da consequência da violação destes limites, haverá que distinguir consoante o tipo de 

vinculação do direito de voto que esteja em causa. Em se tratando de um acordo de voto relativo a 

uma ou mais deliberações sociais certas e determinadas – em regra, um contrato de estrutura bilateral 

– em cuja votação se exercerá abusivamente o direito de voto de cada um dos sócios vinculados ou 

de parte deles, a consequência será a da nulidade do acordo, em razão de o mesmo prosseguir um 

fim (comum) ilícito (artigos 281.º e 334.º do Código Civil). Na verdade, a sanção da anulabilidade não 

se afiguraria suficiente, quer porque o acordo produziria efeitos (e seria, por conseguinte, vinculativo) 

até ser anulado, quer porque a legitimidade para arguir a invalidade não deve ficar circunscrita à pessoa 

do sócio ou sócios vinculados. Ao invés, em se tratando de um acordo parassocial sobre o exercício 

do direito de voto relativo a deliberações sociais indeterminadas – em regra, de estrutura associativa 

ou sindical e de vigência prolongada, mas que também poderá ser de estrutura bilateral e, igualmente, 

de vigência prolongada – a validade da convenção não será posta em causa, em virtude de a questão 

apenas se suscitar no momento em que o conteúdo da vinculação for determinado. Quer dizer: nos 

sindicatos de voto, por ocasião de cada uma das deliberações sindicais adoptadas no decurso do tempo; 

nas convenções de voto bilaterais, por ocasião da concretização do conteúdo de cada uma das 

vinculações de voto. 

Concretizando melhor, nos acordos de voto cujo conteúdo se encontre determinado no momento 

da sua celebração, a prossecução de um fim ilícito desencadeia a nulidade do acordo, por violação da 

regra da proibição do abuso do direito. 

Naqueles outros contratos de vinculação do direito de voto celebrados com o desígnio de regular 

o exercício de uma influência mais ou menos duradoura na sociedade visada, haverá que distinguir 

entre o contrato inicial e a deliberação sindical (ou decisão no seio de uma convenção de voto de 

estrutura bilateral). Se o intuito de “prejudicar o interesse social” se reportar apenas a uma ou mais 

situações de emissão de voto vinculado em sentido determinado no decurso da vigência do contrato, 

a validade deste último não é afectada. Retomando a orientação alemã, a consequência será tão-só a 

da inexigibilidade de cumprimento dessas concretas vinculações de voto. 

Reportando-se a situação de conflito de interesses à deliberação singularmente considerada e tão-

só quanto a essa concreta situação produzindo efeitos, a mesma não prejudica os restantes efeitos do 

                                                        
1201 Assim, por exemplo, deve considerar-se ferido de invalidade o acordo (ou a deliberação parassocial) pelo qual dois ou mais sócios se comprometam a garantir a eleição 

conjunta para a gerência e a atribuírem-se remunerações e outras regalias incomportáveis para a sociedade. Veja-se também, na jurisprudência, o acórdão da 
Relação de Lisboa de 26 de Maio de 2009 (ANA RESENDE), proc. n.º 7517/2008-7, in: http://www.dgsi.pt/, no qual o 
Tribunal considerou anulável, por abusiva, a deliberação que aprova a fixação das remunerações aos membros do conselho 
de administração, na medida em que os accionistas que a aprovaram – no âmbito de uma “dinâmica do controle da 
sociedade” que parece pressupor a existência de um acordo parassocial – visaram e lograram garantir e aumentar os seus 
proventos pessoais, em detrimento de outro accionista. Exemplo paradigmático é ainda o de um contrato sobre o exercício 
do direito de voto como o que se apreciou na decisão do RG de 22 de Fevereiro de 1916, in: JW (1916), p. 575, no qual os 
sócios subscritores concertaram entre si uma estratégia de exploração da sociedade em benefício próprio e com prejuízo 
para os demais sócios e para terceiros. 
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acordo de voto. A sanção da nulidade não se mostra quanto a este adequada, por, então, não se estar 

perante um vício intrínseco do negócio, mas antes apenas perante um mero efeito indesejável dele 

resultante. Ademais, não se afiguraria justa a possibilidade de um dos outorgantes se libertar de um 

acordo, de que já tivesse porventura beneficiado, em razão de, circunstancialmente, o mesmo poder 

produzir efeitos não desejados. Restar-lhe-á invocar uma situação concreta de inexigibilidade da 

prestação, com base na circunstância de a mesma se revelar conflituante com o dever de o sócio 

exercer o direito de voto nos limites admissíveis pelo direito, especialmente quanto à imposição de 

executar o contrato de acordo com a boa-fé. 

A inexigibilidade, recorde-se, traduz-se numa causa de exclusão de responsabilidade, quando o 

comportamento devido ou a prestação se não mostram passíveis de ser determinados pelo 

ordenamento, em razão de o devedor se encontrar sujeito a obrigações incompatíveis, desde que essa 

concorrência de deveres não seja resultado da sua acção voluntária. Nestes casos, o devedor deverá 

cumprir o dever que, considerando a sua natureza ou características, se deva reputar como superior 

ou, na impossibilidade de hierarquização, rateá-los na maior medida possível (cf. artigo 335.º do 

Código Civil). 

 


