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GOVERNANCA CORPORATIVA APLICADA AS SOCIEDADES ANONIMAS (S.A.)
DE NATUREZA FAMILIAR

Maria Eduarda Hajjar Milki
RESUMO

O presente artigo explora a possibilidade de aplicagio de mecanismos de governanga
corporativa a Sociedades Anonimas (S.A.) de natureza familiar, como forma de
complementagdo as principais estruturas organizacionais previstas na Lei 6.404/76 (Lei das
S.A.). Para elaboragdo deste trabalho foi realizada pesquisa dogmatica através de estudo da
literatura brasileira e internacional e estudo de caso concreto para elucidar a teoria apresentada
ao longo da pesquisa. Os pontos centrais de andlise foram: (i) as principais problematicas que
assolam as empresas familiares a luz do Modelo Tridimensional de Desenvolvimento da
Empresa Familiar, (ii) os principais instrumentos de governancga aplicdveis a este tipo
empresarial, e (iii) o caso de sucesso na aplicacdo de governanga na empresa familiar Magazine
Luiza S.A.. Concluiu-se a partir deste estudo que apenas os institutos previstos na Lei de S.A.
ndo bastam para a efetiva estruturagdo de uma companhia familiar, sendo necessaria a aplicacao
de instrumentos de governanga corporativa.

PALAVRAS CHAVE: governanga corporativa. empresa familiar. sociedade andnima.
organizagdo interna. modelo dos trés circulos. modelo tridimensional de desenvolvimento da
empresa familiar. conflitos familiares. conflito de agéncia. critérios objetivos para ingresso na
empresa. planejamento sucessorio. caso Magazine Luiza S.A.
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INTRODUCAO

No artigo em questao serd estudada a aplicacdo de instrumentos auxiliadores na melhor
estruturacdo de empresas familiares, comumente referidos na literatura como governanca
corporativa (GC). Apesar deste instituto ter sido criado para atender as necessidades das

empresas nao-familiares e de capital aberto, os mecanismos de GC tém ganhado espago e



notoriedade dentre as empresas familiares e de capital fechado, em especial nas companhias

enquadradas como Sociedades Anonimas (S.A.).

As empresas familiares tém grande importancia histérica na dindmica de
funcionamento dos mercados em geral e, no Brasil, uma parte consideravel do produto interno
bruto advém de companhias familiares, conforme dados fornecidos pelo Instituto Brasileiro de

Geografia e Estatistica (IBGE) e Sebrae.

Alguns grupos econdmicos de renome, detentores de marcas como Pao de Acucar e
Budweiser, até ha pouco tempo também possuiam membros de uma mesma familia como
acionistas majoritarios, o que realca a importancia de se bem apartar assuntos tipicos

decorrentes de vinculos familiares daqueles eminentemente empresariais.

A Lei n. 6.404/76, conhecida como Lei das S.A. (BRASIL, 1976) estabelece
mecanismos valiosos na organizagdo das empresas, quais sejam, a constituicdo da Assembleia
Geral, Conselho de Administracdo, Diretoria e Conselho Fiscal. Entretanto, apenas a adogao

desses instrumentos ndo basta para a boa gestdo de uma empresa familiar.

Assim, o reconhecimento dessa deficiéncia influenciou diretamente na analise
realizada no presente trabalho, visto que as empresas familiares optantes pela estruturagdo
enquanto sociedades andnimas necessitam de outras ferramentas, além das previstas em lei,

para ordenar seus padrdes estruturais e comportamentais internos.

Desta forma, através da literatura que versa sobre governanca, mostra-se possivel
organizar empresas com esse perfil, alinhando pontos fundamentais, como os fatores
emocionais, hierarquicos e planejamento sucessoério, os quais podem vir a prejudicar a

performance da empresa caso ndo sejam devidamente tratados.

A fim de evitar fendmenos como a recuperagdo judicial e mais tardar a faléncia, ¢
preciso que as empresas de perfil familiar tenham uma organizagdo interna bem pensada e
planejada, e que cada membro da familia saiba qual a sua fung@o a ser desempenhada dentro

do ambiente empresarial.

A partir, portanto, deste objeto de estudo, o artigo encontra-se estruturado da seguinte
maneira: (i) no primeiro capitulo, serdo discutidos os principais problemas que afligem as

companhias familiares de médio e grande porte, especificamente aquelas enquadradas como



sociedade andnima; (ii) mais adiante, serd estudado a aplicabilidade da governanga a este tipo
de empresa, destacando os principais instrumentos que podem ser utilizados para melhorar a
atuagdo das empresas no mercado, como Conselhos de Administracdo, de Familia e Consultivo,
fixacdo de critérios objetivos para o ingresso de membros da familia na empresa, e
planejamento sucessorio.; e, por fim (iii) realizar-se-4 a andlise de um caso de aplicacdo bem
sucedida de governanca em uma empresa de grande porte, Magazine Luiza S.A., a qual iniciou

suas atividades como empresa de capital fechado e optou por abrir seu capital em 2011.

1 EMPRESAS FAMILIARES E SEUS CONFLITOS

Apesar de a atividade empresaria ser uma das principais atividades econdmicas no
Brasil, a manutencdo de uma empresa pode se tornar uma tarefa drdua. Segundo dados do
SEBRAE, a cada cem empresas criadas em Sao Paulo, 27% fecham antes de completar um ano
de funcionamento, 37% encerram suas atividades com apenas dois anos de atividade, e cerca
de 58%, mais da metade das empresas, ndo conseguem se manter no mercado e fecham as portas

apos cinco anos (MAMEDE, 2014).

Sob a otica da vertente institucionalista desenvolvida por Douglass North no ambito
da Nova Economia Institucional (NEI), depreende-se que as empresas (ou organizagdes) sao
moldadas a partir de instituicdes, sendo estas “restricdes humanamente concebidas que
estruturam a interagdo politica, econdmica e social” (NORTH, 1991)!. As institui¢des podem
ser restri¢des informais, como sangdes, costumes, tradi¢des e codigos de conduta, ou regras
formais, como as constituigdes, leis e direitos de propriedade. Ou seja, na 16gica aplicada pelo

autor, as institui¢des seriam as “regras do jogo™ e as organizagdes seriam os “jogadores”.

Nesse sentido, as instituicdes t€ém o poder de retardar ou acelerar o desenvolvimento
economico de uma organizagdo, a depender da forma que seja aplicada. Ainda tém o papel de
estabelecer uma estrutura estdvel na empresa, a fim de diminuir incertezas nas tomadas de
decisdes. Destaca-se que, apesar de estaveis, estas ndo sdo estaticas. As institui¢des mudam ao
longo do tempo, sendo as evolugdes institucionais fundamentais aos olhos da teoria

institucionalista.

! Tradugdo livre para: “institutions are the humanly devised constraints that structure political economic and social
interaction” (NORTH, 1991).



E possivel notar que muitas vezes tais mudangas ou evolugdes no espago corporativo
ocorrem por intermédio de instrumentos de governanga corporativa, como estatutos,
protocolos, regimentos ou acordos de sdcios ou acionistas, os quais sdo aplicaveis através de
estruturas como o Conselho de Administragdo, Diretoria, entre outros 6érgaos. Assim, o Instituto

Brasileiro de Governanga Corporativa (IBGC, 2015) dispde que:

Governanga Corporativa ¢ o sistema pelo qual as empresas e demais
organizacOes sdo dirigidas, monitoradas e incentivadas, envolvendo os
relacionamentos entre socios, conselho de administragdo, diretoria, 6rgaos de
fiscalizagdo e controle e demais partes interessadas. As boas praticas de
governanga corporativa convertem principios basicos em recomendacdes
objetivas, alinhando interesses com a finalidade de preservar e otimizar
o valor econdmico de longo prazo da organizacio, facilitando seu acesso
a recursos e contribuindo para a qualidade da gestdo da organizacio, sua
longevidade e 0 bem comum. (grifo nosso)

Conforme serad tratado mais adiante, os instrumentos de Governanca Corporativa
geralmente sdo utilizados para profissionalizar as relagdes da empresa e dar mais transparéncia
as decisdes no ambito corporativo. Para isso, as praticas de Governanca reunem diversos
mecanismos que guiam as decisdes corporativas, a fim de otimizar o desempenho da empresa

a longo prazo e dirimir conflitos entre acionistas (BERTUCCI et al, 2009).

Apesar de a Governanga Corporativa ndo ter sido elaborada inicialmente para
empresas com natureza familiar, o instituto tem logrado sucesso também nestas companhias.
Atualmente, grande parte da economia brasileira é composta por empresas familiares, ou seja,
empresas constituidas por membros de uma mesma familia?. Segundo dados do Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE), cerca de 90% das empresas familiares possuem
carater familiar, sendo responsaveis por cerca de 65% do PIB brasileiro e 75% dos empregos

no mercado brasileiro.

Embora representem a maioria das empresas no Brasil, alguns doutrinadores e criticos
entendem que as empresas familiares ndo sdo tdo vantajosas quanto as empresas nao-familiares
(MAMEDE, 2014). Isto porque haveria, em tese, maior ocorréncia de desgastes emocionais e

presumida falta de profissionalismo em empresas familiares, visto que estas mostram-se mais

2 Sabe-se que hd embates doutrindrios no que tange a conceituagdo de empresas familiares, entretanto ndo se
aprofundara em tal discussdo neste trabalho.



suscetiveis a conflitos e desestabilizacdo organizacional devido a proximidade entre os seus

agentes.

Entretanto, atualmente os negocios de vertente familiar tem obtido relativo sucesso no
mercado brasileiro. Isto porque, em comparacdo aos gestores profissionais alheios ao ambiente
familiar, os membros da familia tém melhor entendimento dos aspectos internos da empresa
como sua estrutura, dindmica, cultura e funcionamento, conforme destacado por Mamede

(2014).

Além disso, a conexdo entre a empresa € os membros tende a impulsionar os seus
resultados no mercado de maneira positiva, dado que, ao criar raizes e atribuir um significado
a empresa, os membros da familia tendem a empenhar-se mais para alcangar um bom resultado
(MAMEDE, 2014). Assim, conforme a visdo compreensiva de mercado de Mamade, entende-
se que, a criacdo de um sentimento de pertencimento a empresa nos membros pode impulsiona-

los ainda mais a atingir seus objetivos.

Segundo esta visdo doutrindria, conclui-se que a heranca de valores, a cultura
institucional e os lagos familiares podem ser considerados diferenciais que contribuem para o

fortalecimento de uma empresa.

Nao obstante, para que o funcionamento de uma empresa familiar seja realmente
efetivo, ¢ preciso que haja a separacdo entre os elementos: propriedade, familia e
gestdo/empresa. O modelo abaixo exposto foi elaborado inicialmente por Tagiuri e Davis
(1996) como forma de “identificar as fontes dos conflitos interpessoais, e distinguir as
prioridades e limitagdes da empresa, buscando compreender o comportamento de seus

integrantes” (TRENTIN, 2010).



Figura 1 — Modelo dos trés circulos da empresa familiar.

Propriedade
2
Fonte: Gersick et. al, 1997.

Por conseguinte, ¢ possivel identificar no modelo supracitado alguns subsistemas.
Segundo o autor, sdo eles: (1) membro familiar ndo-proprietario e ndo-gestor; (2) proprietario
ndo-membro da familia e ndo-gestor; (3) gestor ndo-membro da familia e ndo-proprietario; (4)
membro da familia e proprietdrio mas nao-gestor; (5) proprietario e gestor ndo-membro da
familia; (6) gestor e membro da familia mas ndo-proprietario; (7) membro familiar, proprietario

e gestor.

Tal modelo organizacional propicia a delimitagdo dos papéis dos gestores, membros
da familia e proprietarios com o viés de mitigar a incidéncia de conflitos na empresa, causados

muitas vezes pela sobreposi¢do de papéis institucionais.

Apesar de ser condizente com a estrutura empresarial encontrada nas companhias ao
redor do mundo, o modelo criado por Tagiuri e Davis sofreu diversas criticas apds a sua criagao.
Isto porque alguns estudiosos entendiam que o modelo era demasiadamente estatico, visto que,
seria preciso analisar a incidéncia dos trés elementos — propriedade, empresa e familia — ao
decorrer do desenvolvimento da empresa. Ou seja, a presenca da varidvel “tempo” seria

indispensavel na analise.

Segundo Gersick et al (1997), a medida em que as empresas “envelhecem”, as
problematicas se intensificam, sendo necessario a criagdo de um modelo que analise o

desenvolvimento dos trés elementos ao longo do tempo de existéncia da empresa.

Em resposta as criticas, Gersick, Davis, Hampton e Lansberg (1997) elaboraram o

chamado modelo tridimensional (imagem 2), sendo o mais utilizado atualmente. Este, aponta



de acordo com o seu tempo de criacdo, as possiveis problematicas que podem surgir nas
empresas, detalhando as fases de desenvolvimento de cada um dos dmbitos da Teoria dos Trés

Circulos, conforme demonstrado abaixo:

Figura 2 — Modelo Tridimensional de Desenvolvimento das empresas familiares.

Desenvolvimento

da empresa

y
Maturidade

| Expansdo-Formalizagio

A

Familia Entrada de Trabalho Transferéncia
Langamento fundadora descendentes conjunto de comando
jovem na empresa

»
L

Proprietario-controlador Desenvolvimento
da familia
/ Sociedade de irmaos |
M Consorcio de primos
Desenvolvimento

da propriedade

Fonte: Gersick et al, 1997.

Assim, através do desenvolvimento da companhia nos ambitos da familia, empresa e
propriedade, surgem situagdes especificas a cada etapa de maturidade, como por exemplo, a
sociedade entre irmaos ou consdrcio entre primos no campo da propriedade; a expansdo e o
proprio desenvolvimento da empresa de forma profissional no campo da empresa; e a entrada

de descendentes e o processo de sucessdo no campo da familia.

Em anélise ao modelo tridimensional, conclui-se que muitos sdo os problemas em
decorréncia da falta de organizagao entre a propriedade, gestdo e familia. Entre eles estdo a falta
de comunicagdo, conflitos entre agente e principal, conflitos sucessorios, concentracao
demasiada de poder nas maos do fundador, rivalidade entre irmaos, problemas na separacao de

questdes familiares e empresariais, falta de capacitagao profissional dos gerentes, entre outros

(PINA, 2011; ROBBINS, 2002; BERTUCCI et al, 2009).

Em sua obra, Robert G. Donnelley (1964) dispde que as principais fraquezas das

administracdes de empresas familiares sdo:
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(1) Conflitos entre os interesses da familia e os da empresa; (2) Falta de
disciplina com relacdo a destinacdo dos lucros e ao desempenho nos varios
setores da organizacdo; (3) Morosidade nas reagdes as novas condi¢des de
competi¢do impostas pelo mercado; e (4) Desenvolvimento de nepotismo que
ndo ¢ contrabalangado por padrdes objetivos de desempenho ou por sistemas
adequados para avaliacdo de mérito de administradores.

Dentre os conflitos em empresas familiares, ha que se tratar ainda dos conflitos entre

acionistas, que se dividem nas seguintes categorias apresentadas por Lodi (1984):

(1) desentendimento quanto a direcdo dos negocios (questoes de estratégia e
politica); (2) desempenho inadequado do socio na gestdo da empresa; (3)
desempenho social comprometedor; (4) luta pelo poder; (5) politica de
distribui¢do de lucros; (6) politica de remuneragdo dos acionistas-
administradores e uso dos beneficios da empresa; (7) incompatibilidade de
estilos e génios; (8) modificacdes estruturais que afetem os cargos dos
acionistas administradores; (9) politica de nomeagao ou de entrada de parentes
na empresa; (10) uso pessoal indevido do nome da empresa para negocios
pessoais; (11) sucessdo na presidéncia; e (12) distribuicdo disfar¢ada de lucros
através da prestacdo de servicos remunerados por parte de alguns acionistas.
Dentre os conflitos mencionados, destacam-se trés principais neste artigo: (1) os
conflitos entre agente e principal, (2) falta comunicagdo e organizagdo interna, e (3) a falta de

planejamento sucessorio adequado.

1.1 Conflitos de agéncia

Comumente, administradores membros da familia delegam seus poderes de geréncia
a terceiros nao pertencentes ao nucleo familiar. Tal sistema ¢ denominado “rela¢do de agéncia”,
definido por Jensen e Meckling (1976) como “contrato sob o qual uma ou mais pessoas — o(s)
principal(is) — emprega uma outra pessoa (agente) para executar em seu nome um servigo que

implique a delegacdo de algum poder de decisdo ao agente”.

A cessdo de poderes a outrem pode ser algo complicado em uma relagcdo empresarial.
Isto porque o agente dificilmente seguird os interesses do principal caso ambos sejam
maximizadores de utilidade. Necessario ressaltar que, segundo Jensen e Meckling (1976), nao
hé agente perfeito, ou seja, aquele que seria indiferente a maximizar seu lucro ou de terceiros.
Por isso existe a dificuldade de introduzir alguém alheio a estrutura familiar, principalmente

neste tipo de empresa.

Portanto, infere-se que, quando a geréncia da companhia ¢ comandada por terceiro nao

pertencente ao nucleo familiar, a situagdo pode gerar ainda mais atritos no ambiente
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empresarial, dado a diferenca de interesse entre as partes. Nao se pode esperar que os agentes

cuidem do capital de terceiros com o zelo que estes teriam.

Ou seja, a partir do momento em que o principal tem interesses conflitantes com o
agente, ha que se falar em um problema de agéncia (PINA, 2011). Tal conflito entre
proprietarios e gestores ainda pode ser verificado em conflito entre proprietarios majoritarios e
minoritarios (ANDRADE; ROSSETTI, 2004), quando os acionistas majoritarios perdem o

controle da administragdo da empresa.

Uma solucdo cabivel para amenizar o conflito mencionada por Jensen e Meckling
(1976) seria a aplicacdo de incentivos ao agente por parte do principal, a fim de “limitar as

divergéncias referentes aos seus interesses” ou ainda monitorar as acdes do agente.

Ademais, Andrade e Rossetti (2004) afirmam que, para prevenir conflitos de interesses
entre agente e principal, ¢ preciso também estabelecer termos contratuais que prevejam
“condicdes para a conciliagdo permanente dos interesses do outorgante e outorgado”, além do

ndo rompimento da relagdo de agéncia por atos oportunistas de alguma das partes.

Para amenizar de certa forma tal conflito, ¢ interessante também que o principal
busque a contratacdo de um agente que tenha interesses e cultura organizacional alinhados com
os seus e da empresa. Desta forma, reduzir-se-ia consideravelmente os conflitos entre agente e
principal voltados a gestdo interna da empresa, permitindo o melhor funcionamento da

companbhia.

Nao obstante, caso tais formas preventivas ndo sejam suficientes para dirimir conflitos
entre principal e agente, ha que se falar na interveng¢do do Conselho de Administragdo ou da
area de controladoria da empresa. Previsdes expressas em contrato ou no estatuto da empresa

também podem ser Uteis para dirimir tais conflitos.

1.2 Falta de organizacio interna e deficiéncia de comunicacio

Outro problema que se observa em empresas familiares sdo aqueles decorrentes da
falta de organizacdo interna e da deficiéncia de comunicagdo entre os membros da companhia,
sejam eles familiares ou ndo. Em razdo de a maioria das empresas familiares comegarem
enxutas e reduzidas, muitas vezes a organizacao institucional ¢ deixada de lado ao longo dos

anos pelos seus gestores. Isto porque, no inicio das atividades de uma empresa, ¢ comum que o
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fundador acredite ter tudo sob o seu controle e ndo se atente a necessidade de organizar o

ambiente corporativo.

Entretanto, a partir do momento em que as empresas comegam a Crescer € se
desenvolver, os problemas causados em decorréncia da falta de organizagdo institucional
comecam a se tornar explicitos, conforme expdem Gersick et al (1997). Tal falta de organizagao
interna pode ser diretamente relacionada a falta de comunicacdo dentro da empresa, falta de

organizagdo, questdes hierarquicas, dentre outros motivos.

Segundo Robbins (2009), a comunica¢do dentro da empresa tem quatro papéis
principais, quais sejam: “controle, motivagao, expressdo emocional e informacdo”. A partir do
momento que a comunicacdo nio ¢ efetiva dentro de uma empresa, perde-se o controle da
equipe, os funciondrios se tornam menos motivados a empenhar esfor¢os no trabalho, a
expressdo emocional dos membros fica prejudicada, e, por fim, a tomada de decisdo ¢

dificultada visto que a informagao ndo atinge seu(s) principal(is) destinatario(s).

1.3 Falta de planejamento sucessorio adequado

A falta de planejamento sucessorio ou a sua ma implementacdo ¢ um dos principais
geradores de conflitos familiares na maioria das empresas. Isto porque, neste tipo de
organizagdo empresarial, geralmente o poder ¢ concentrado nas maos do fundador da empresa

e ndo ¢ feita a preparacdo dos sucessores para a troca de gestao.

Conforme dados do IBGC (2020), atualmente no Brasil cerca de 28% das empresas
possuem um plano de sucessdo para os cargos mais elevados (cargos-chave), e apenas 20% das
empresas detém um planejamento sucessorio para a presidéncia do Conselho de Administragdo.
Tal instrumento ainda € pouco utilizado no ambiente corporativo brasileiro, o que acarreta uma

grande diversidade de problema para as empresas familiares.

Sabe-se que a sucessdo ¢ um momento delicado principalmente em empresas
familiares, pois trata-se de um momento em que ¢ exigido a tomada de decisdes quanto a
reestruturacdo interna da empresa e regeneragao da estratégia empresarial. Conforme expdem
Gersick et al (2003), as transi¢des sdo repletas de incertezas e as pessoas responsaveis por tomar
as decisdes tendem a se sentir ansiosas e vulneraveis. E isso ¢ compreensivel, uma vez que ¢

neste momento que a organizacao faz escolhas que modelardo o seu futuro.
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Tais mudancas também envolvem questdes emocionais e hierarquicas, visto que o
processo de sucessao em empresas familiares ou de gestao familiar “ndo pode ser tratado apenas
sob os aspectos logicos da administracdo, pois envolve pontos afetivos e emocionais,

relacionados a propria estrutura familiar” (BERNHOEFT, 1991).

Conforme Dupas (2003), um dos maiores erros que a maioria das empresas pode
cometer ¢ encarar o planejamento sucessorio como um evento e ndo um processo que demanda
tempo. Na mesma linha de pensamento, Lambrecht (2005) afirma que a transferéncia
multigeracional deve ser de longa duracdo, ou seja, deve comegar muito antes da transferéncia
de controle da empresa e nunca terminar. Isto porque a sucessdo ndo ¢ a transferéncia de uma

geracdo para outra, mas sim um processo continuo de transferéncia entre geracdes.

Bernhoeft e Gallo (2003) destacam ainda que, por muitas vezes, os detentores do poder
empresarial, sejam os fundadores, proprietarios ou dirigentes, tendem a postergar a sucessao
para manter-se no poder por maior periodo. Isso enseja em prejuizo a formagao da proxima

geracdo e gera profissionais pouco capazes de lidar com as demandas diarias de uma empresa.

Muitas vezes os sucessores ficam sem espago para assumir seus postos devido a alta
concentracdo de poder de seus ascendentes. Quando finalmente ¢ possivel fazer a transigdo,
seja em razdo de incapacidade ou impossibilidade do fundador atuar de forma ativa pelo seu
falecimento, acometimento de doenca ou velhice, os herdeiros e sucessores se veem em um
cendrio onde eles ndo tém a experiéncia necessaria para lidar com o novo cargo, desestruturando

a empresa.

Conforme Lambrecht (2005) em citagcdo a obra de Lansberg (1999), menos de 30%
das empresas familiares passam para a segunda geragdo e menos de 10% conseguem suceder

na terceira geragao.

Além da gestdo de sucessores que assumem o cargo sem experiéncia prévia, ha que
mencionar também conflitos entre os herdeiros para assumir um cargo na empresa (LODI,
1993), gerando um comando duplo extremamente prejudicial a empresa (FREIRE, 2010).
Muitas vezes esse conflito € causado por ciimes ou questdes familiares mal resolvidas fora da

empresa.
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Em conclusdo, identifica-se que uma das grandes causas dos problemas sucessorios €
a dificuldade do fundador passar o seu poder aos sucessores, ndo os preparando para assumir o

cargo enquanto poderia.

1.4 Governanca como instrumento de ajuste

Tais problemas como o conflito de agéncia, falta de organizacao interna e problemas
sucessorios podem levar ao desequilibrio completo da empresa, tanto no &mbito interno quanto
no ambito externo. Isto porque os compradores e fornecedores geralmente ndo se interessam

em investir em uma empresa que ndo tenha seguranga e estabilidade.

Conforme North (1990), as instituicdes devem gerar certeza, estabelecendo uma
estrutura estavel. Isso ndo significa que elas devam ser estaticas, pelo contrario, devem se

adaptar as necessidades de seus destinatarios.

A estabilidade da empresa atrai inimeros beneficios positivos, como valorizagdo da
companhia no mercado, satisfacdo de funciondrios e clientes com a gestdo, além de base
juridica mais so6lida para enfrentar eventuais lides. Assim, entende-se que a maneira mais
indicada para a protecao dos sdcios e para a estabilizacdo das empresas de médio e grande porte

seria a implementag¢ao de medidas de Governanga Corporativa em Sociedades Anonimas — S/A.

2 GOVERNANCA CORPORATIVA EM S.A.

O enquadramento societario de empresas brasileiras como Sociedades Andnimas tem
sido cada vez mais utilizado para a organizagdo do patrimonio e estrutura interna familiar. Isto
se d4 uma vez que a Sociedade Andnima mostra-se uma das estruturas mais completas para a
constituicdo de empresas de médio a grande porte, dentre as estruturas corporativas previstas

na legislagdo brasileira.

Além da previsdao legal de limitagdo de responsabilidade dos sécios, este tipo de
enquadramento societdrio estabelece pardmetros legais que auxiliam na organizag¢do das
empresas, como a organizagdo do capital em acdes e a instituicio de Assembleia Geral,
Conselho de Administracdo — de forma obrigatdria para companhias de capital aberto e de

forma facultativa para companhias de capital fechado —, Diretoria e Conselho Fiscal.
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Conforme elucidado por Oscar Barreto Filho:

Em sentido formal, a administragdo da sociedade andnima compreende o
conjunto dos 6rgdos instituidos para a consecugdo do objeto social; em sentido
material, € o conjunto das fungdes necessarias ao desempenho, pela sociedade
andnima, de sua peculiar atividade empresarial. De modo amplo, integram-se
na estrutura administrativa da companhia, preordenada a satisfagdo dos fins
sociais, os Orgdos cuja existéncia & prevista na lei, (Assembleia Geral,
Conselho de Administragdo, Diretoria e Conselho Fiscal) ou no estatuto
(Conselho técnico-consultivo). Em sentido restrito, abrange a administracao
da companhia apenas os 6rgdos diretamente incumbidos de gerir os bens e
interesses sociais, nos limites dos preceitos legais e estatutarios, ou seja, o
Conselho de Administragao e a Diretoria (BARRETO FILHO, 1977).

Outro ponto interessante a se ressaltar quanto as sociedades andnimas € a possibilidade
de atribui¢do do intuito personae as empresas de capital fechado. Tal ponto ¢ largamente
debatido no campo juridico, uma vez que muitos estudiosos defendem que as S/A. t€ém apenas
natureza juridica de capital, ou seja, tém finalidade exclusiva de gerar lucro (intuito pecuniae).
Com efeito, esta vertente doutrindria tem o entendimento de que uma sociedade de capital
(S.A.) ndo teria a atribui¢do de intuito personae, vez que tal elemento seria aplicavel apenas as

sociedades de pessoas (vide sociedade de responsabilidade limitada — Ltda.)

Entretanto, conforme corrente doutrinaria e jurisprudencial contraria, hé interpretagdes
no sentido de que pode-se atribuir intuito personae as sociedades de capital quando denota-se
a imprescindibilidade do affectio societatis e da relagdo pessoal dos acionistas para com a
empresa. Tal fendmeno ocorre geralmente em empresas familiares de pequeno e médio porte
de capital fechado, uma vez que a atuagao dos socios seria imprescindivel para o funcionamento

da companhia devido a um vinculo pré-estabelecido entre os socios e a empresa.

Nesse sentido, h4 entendimento do Superior Tribunal de Justica de que, quando se trata
de sociedades anonimas de pequeno e médio porte, pode-se atribuir intuito personae aos socios,
a fim de que possa haver dissolucdo parcial da sociedade. Assim, dispde o acordao do Embargos

de Divergéncia no Recurso Especial n. 111.294/PR:

(...) a realidade da economia brasileira revela a existéncia, em sua grande
maioria, de Sociedades andnimas de médio e pequeno porte, em regra, de
capital fechado, que concentram na pessoa de seus socios um de seus
elementos preponderantes, como soéi acontecer com as sociedades ditas
familiares, cujas agdes circulam entre os seus membros, € que sdo, por isso,
constituidas intuito personae. Nelas, o fator dominante em sua formacgao ¢ a
afinidade e identificacdo pessoal entre os acionistas, marcadas pela confianga
mutua. Em tais circunstancias, muitas vezes, o que se tem, na pratica, ¢ uma
sociedade limitada travestida de sociedade anonima, sendo, por conseguinte,



16

equivocado querer generalizar as sociedades anénimas em um Unico grupo,
com caracteristicas rigidas e bem definidas. Em casos que tais, porquanto
reconhecida a existéncia da affectio societatis como fator preponderante na
constituicdo da empresa, ndo pode tal circunstincia ser desconsiderada por
ocasido de sua dissolugdo (BRASIL, 2006).

Ainda, em seu voto, o relator Ministro Castro Filho ainda dispde:

Embora ndo se discuta que as sociedades anénimas se constituam sociedades
de capital, intuito pecuniae, proprio das grandes empresas, em que a
pessoa dos socios nao tém papel preponderante, a realidade da economia
brasileira revela a existéncia, em sua grande maioria, de sociedades anonimas
de médio e pequeno porte, em regra de capital fechado, que concentram na
pessoa de seus socios um de seus elementos preponderantes.

E o que se verifica com as sociedades ditas familiares, cujas a¢des circulam
entre os seus membros, € que sdo, por isso, constituidas intuito personae,
ja que o fator dominante em sua formagdo € a afinidade e identificagdo pessoal
entre os acionistas, marcadas pela confianca mutua. Em tais circunstancias,
muitas vezes, o que se tem, na pratica, ¢ uma sociedade limitada travestida de
sociedade an6nima, sendo, por conseguinte, equivocado querer generalizar as
sociedades anonimas em um Unico grupo, com caracteristicas rigidas e bem
definidas (BRASIL, 2006).

Ademais, denota-se que a Lei das S.A., bem como o restante do ordenamento juridico
brasileiro, atribui diversos beneficios as sociedades andnimas, uma vez que implementa
estruturas e artificios voltados a profissionalizacdo e melhoria da estrutura institucional das
empresas. Entretanto, hd que se elencar também alguns pontos ndo tdo positivos quanto ao

enquadramento em S.A.

Sabe-se que parte consideravel da economia do pais ¢ composta por pequenas
empresas. Entretanto, a maioria destas ndo tem condi¢des de acatar aos pardmetros pré-
estabelecidos de uma Sociedade Andnima, seja em razao dos custos ou da complexidade de sua
estrutura. Dentre outros fatores, a implementacdo de Conselho de Administragdo, Diretoria,
Assembleia Geral e Conselho Fiscal envolvem certas despesas, as quais empresas de menor
porte e com capital reduzido muitas vezes ndo conseguem arcar. Ainda, em comparagdo com
as sociedades de responsabilidade limitada (Ltda.), a estrutura de uma S.A mostra-se mais
complexa, uma vez que envolve divisdo do capital por acdo, implementag¢do de instrumentos
de organizacdo interna, entre outros elementos. Assim, a op¢ao de empresas de pequeno porte
por tipificagdo como Sociedade Andnima encontra limites praticos, sendo assim de dificil

adogao.
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Ademais, quando se analisa especificamente empresas familiares de médio e grande
porte, verifica-se que os mecanismos apresentados pela Lei de S.A e pelos demais dispositivos
do ordenamento juridico brasileiro muitas vezes ndo bastam para a organizagao efetiva de uma
companhia familiar. Apesar de serem elementos imprescindiveis para a administragdo da
empresa, a incidéncia de aspectos emocionais e hierdrquicos podem gerar complicacdes

especificas caracteristicas das companhias familiares.

Assim, as empresas familiares necessitam de instrumentos especificos para tratamento
destas questdes, como conflito entre sucessores, confusdo entre interesses familiares e
interesses corporativos, entre outros, os quais ndo sao apresentados na forma da lei. Desta
forma, o Direito pode se bastar da Governanga Corporativa (GC) para que haja uma concreta

organizagdo da empresa familiar.

Conforme mencionado, Governanga Corporativa pode ser vista como uma forma de
orientar, dirigir e alavancar a organizagao interna das empresas, visando, entre outros interesses,
trazer profissionalismo ao negécio. Segundo o IBGC, a GC tem como principios a
transparéncia, equidade, prestagdo de contas (accountability) e responsabilidade corporativa.
Ademais, os instrumentos de governanca ainda impactam diretamente no desempenho das

empresas e em seu valor de mercado — principalmente em companhias de capital aberto.

Sabe-se ainda que a implementacdo e aplicagdo de boas praticas internas sdo o
caminho mais adequado para o crescimento saudavel de uma empresa. Isto ¢, para que uma
empresa otimize seus lucros e desenvolva sua estrutura, ¢ preciso adotar medidas que
viabilizem sua organizacdo interna de forma efetiva, através de instrumentos de governanca

corporativa.

Segundo Instituto Brasileiro de Governanga Corporativa (2016), governanga
corporativa “atua no ambito dos negdcios para buscar garantir a sustentabilidade e a protecao
de ativos, a imagem da empresa, sua reputacdo e sua relagdo com as partes interessadas
(stakeholders)”. Silva (2016) afirma que a boa governanga corporativa gera resultados tangiveis
e intangiveis, através da: (i) criacdo de valor; (ii) do equilibrio entre os interesses dos socios e

os interesses corporativos; e (iii) do desenvolvimento do crescimento econdmico.

Nao obstante, Bertucci et al (2008) dispdem que as praticas de governanga tem o cerne

de elaborar um conjunto de mecanismos que auxiliem na tomada de decisdo dos membros, “no
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sentido de otimizar o desempenho de longo prazo das empresas, contribuindo para sua

longevidade”.

Conforme tratado por Bueno et al (2018), a governanga corporativa divide-se em dois
mecanismos, interno e externo. O mecanismo interno, no qual as boas praticas de governanca
partem de dentro da empresa para fora, resume-se ao conselho de administracdo e a estrutura
de participa¢do aciondria. Entretanto, muitas vezes este mecanismo ndo ¢ suficiente para
assegurar a governanga na empresa, devendo recorrer aos mecanismos externos. Nestes as
“ i . : : :

oas praticas de governanca vém de fora da empresa e a pressionam a agir de forma mais

transparente”.

Nesse sentido, pode-se destacar seis mecanismos externos auxiliadores direcionados
as empresas familiares para que os membros da familia respeitem os interesses da empresa e
atuem de forma transparente, sdo eles: sistema legal, mercado para o controle corporativo,
auditoria externa, agéncias de rating, ativismo dos stakeholders e midia (AGUILERA et al,
2015). Foi apenas nos ultimos anos que a importancia e a necessidade de aplicagcdo destes

pontos foram evidenciados nas empresas.

Para fins de elucidagdo pratica, sdo instrumentos de governanga corporativa: estatutos,
protocolos, regimentos, acordos de socios ou acionistas, por exemplo. Tais mecanismos
auxiliam a empresa familiar a separar os trés elementos (familia, empresa e propriedade)
internamente para manter um negocio rentdvel e sadio, conforme dispde Edson Cordeiro da

Silva (2016):

Na empresa familiar, a governanga corporativa contribui para a
profissionalizagdo da sociedade e de toda a organizagao, ao impor padrdes de
cultura e normas de procedimentos inclusive ao proprietario. Com esse
modelo, ha a separagdo clara do triedro: familia, propriedade e gestao. A
empresa deixa de ser tratada como uma institui¢ao que gera renda apenas para
a familia e passa a ser um negocio rentavel e sadio, de amplitude bem maior

(p. 401).

Ademais, no cenario empresarial familiar, a governanga ¢ utilizada como instrumento
para mitigar fatores emocionais e profissionalizar a relagdo entre os membros da empresa,
sejam eles familiares ou ndo. Nesse sentido, a governanga pode ser utilizada como uma forma
de restrutura¢do de empresas com dificuldade em aspectos emocionais ou administrativos, se
valendo de métodos para que os proprios membros da familia possam gerir seus negdcios da

forma mais rentavel e benéfica possivel.
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Em estudo qualitativo recentemente elaborado pelo IBGC (2020), foram mapeadas
questdes que afligem empresas familiares e foi possivel chegar a algumas solugdes através da
implementagdo de elementos de governanga, quais sejam: (i) realizar um didlogo aberto com
todos os stakerholders da empresa, sejam eles membros da familia ou ndo; (ii) fornecer
conhecimentos sobre governanga a empresa; (iii) implementagao de conselho; (iv) afastamento
da gestdo familiar; (v) estabelecer parametros para ingresso de familiares; (vi) criagcdo de

holding familiares e patrimoniais.

Figura 3 — Governanga corporativa na empresa familiar: gatilhos, desafios e solugdes.

Iro 2. Governanga corporativa na empresa familiar: gatilhos, desafios e solucdes

| omos W oewos M sowoss |

Entrada de novas geragdes no Concentragdo de poder e personalis- Didlogo aberto e respeitoso entre os membros
papel de acionista ou na gestao. mo (fundador). da familia e os demais stakeholders.
Conflitos geracionais ou entre Resisténcia socioemocional, espe- Aquisicdo de conhecimento sobre governanca
nticleos familiares diferentes. cialmente o "apego” a gestdo. e gestdo.
Falecimento do(s) fundador(es). Falta de conhecimento em gover- Implementagdo do conselho (ou 6rgdos

nanca das geragdes seniores. colegiados).

Necessidade e profissionaliza- i
¢do da gestao (conhecimentos Afastamento da familia da gestéo.
nao disponiveis na familia ou
decisdo de afastamento).

Criacdo de regras para a entrada de familiares.

Necessidade de trabalhara

suCessao. Criagdo de holdings familiares e patrimoniais.

Fonte: IBGC, 2020.

Desta forma, para andlise no presente trabalho, ha que se destacar alguns instrumentos
de governanca relevantes, como forma de suplemento aos mecanismos ja mencionados pela Lei
de S/A., como: (i) criacdo de conselhos de administracdo, de familia e consultivo; (ii)
desenvolvimento gerencial e criagdo de parametros objetivos para ingresso de membros da

familia na empresa; e (iii) elaboragdo de planejamento sucessorio.

2.1 Criacao de Conselhos de Administracao, Consultivo e de Familia

Os Conselhos de Administracdo, Consultivo e de Familia tém papel fundamental na

gestdo empresarial de uma companhia familiar, uma vez que sdo responsaveis por tragar
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diretrizes para o ambiente empresarial, tanto no &mbito administrativo quanto familiar. Estes

sdo, portanto, estruturas de governanca.

Segundo um estudo de empresas familiares realizado pelo Instituto Brasileiro de
Governanga Corporativa (IBGC, 2020), a maioria das companhias analisadas recorreram a
implementagdo de conselhos como alternativa para profissionalizacdo, para atrair capital de

investimento para a firma, ou até mesmo para solucionar problemas familiares.

Apesar de serem fundamentais para estruturacdo empresarial, geralmente os
Conselhos nao sdo criados até a segunda ou terceira geracao, isto €, até a sociedade entre irmaos
ou consorcio entre primos. Isto porque nessas fases € visivel a necessidade de equilibrio entre
os stakeholders, uma vez que a tomada de decisdo torna-se mais decentralizada em comparacao

a primeira geracao.

Verifica-se que a adesdo e implementacdo aos Conselhos Consultivo, de

Administragdo e de Familia se ddo em momentos distintos de maturidade pelas empresas.

A pesquisa realizada pelo IBGC (2020) concluiu que hd maior receptividade em aderir
ao Conselho Consultivo nas empresas que estdo no inicio da implementacdo das praticas de
governanga corporativa no ambiente corporativo, uma vez que as colocacdes feitas pelo tipo de
conselho ndo sdo tdo incisivas em comparagdo aos demais. Este tipo de conselho tem o papel

voltado ao aconselhamento dos diretores, assemelhando-se a uma mentoria.

Nao obstante, empresas com praticas de governanca em estado mais maduro e
desenvolvido ou aquelas optantes por “Sociedade Andnima” (S.A.), tendem a criar um
Conselho de Administragdo para seu aconselhamento. A criagdo de um Conselho de
Administrag@o estd prevista nos artigos 138 e seguintes da Lei de S/A (BRASIL, 1976), sendo
de aplicagdo obrigatoria para companhias de capital aberto e facultativa para as de capital
fechado. Segundo a legislagdo brasileira, o Conselho de Administracdo tem a fungdo de
administrar a empresa, tendo prerrogativas para estabelecer a orientacao geral de negdcios da

companhia, eleger, destituir e fiscalizar diretores, além de convocar Assembleia Geral.

Conforme dispdem Gersick et al (2007), tal conselho dispde de trés principais
finalidades, quais sejam, (i) considerar e representar os interesses dos proprietarios, (ii)
formular e monitorar o objetivo estratégico de longo prazo da empresa, e (iii) ser o principal

conselheiro para o executivo principal.
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Outrossim, os proprietarios-gerentes tém receio de que, ao criar e utilizar um Conselho
de Administracdo, perderiam sua autonomia e controle discricionario. Tal raciocinio ndo condiz
com o papel do Conselho de Administragdo, uma vez que o Conselho ¢ criado para “servir” os
acionistas, ou seja, eles que sdo os reais controladores. O Conselho é apenas um mecanismo

utilizado para promover a organizacdo na empresa (GERSICK et al, 2007).

E, por fim, o Conselho de Familia tem o papel de separar os assuntos familiares dos
corporativos, a fim de evitar a interferéncias de interesses familiares indevidas nos negdcios
(IBGC, 2015). E formado por membros da familia designados pela assembleia familiar ¢ deve

“propor e monitorar o arcabouco de atividades da familia”.

Segundo Gersick et al (2007), este tipo de conselho tem por objetivo a articulagdo de
valores, necessidades e expectativas voltadas a empresa e elaboragdo de politicas para protecao
dos interesses familiares a longo prazo. E preciso que este tipo de conselho tenha boa
comunicacao e objetivos semelhantes aos dos socios e esteja em concordancia com o Conselho

de Administragao.

Segundo o Instituto Brasileiro de Governanga Corporativa (IBGC, 2016), pode-se
diferenciar o conselho de administracdo do conselho de familia da seguinte forma: “conselho
de administragcdo responde pelo direcionamento estratégico e pela eleicdo e supervisdo da
gestdo empresarial; o de familia, pelas politicas familiares”. No entanto, tais mecanismos

devem funcionar de maneira coordenada.

Faz-se necessario destacar que o Conselho de Familia pode ser considerado um
mecanismo de Governanga Familiar, a qual tem como principais instrumentos a Assembleia
Familiar, na qual estéd inserida o Conselho da Familia, os Family Offices e Comité de Socios.

Segundo o IBGC, governanca familiar é:

Sistema pelo qual a familia desenvolve seus relagdes e atividades
empresariais, com base em sua identidade (valores familiares, proposito,
principios e missdo) e no estabelecimento de regras, acordos e papéis. Seu
objetivo ¢ obter informagdes mais seguras e mais qualidade na tomada de
decisdes, auxiliar na mitigagdo ou eliminagdo de conflitos de interesse,
superar desafios e propiciar a longevidade dos negocios (IBGC, 2016, p.12).

Na prética percebe-se que geralmente apenas empresas de médio e grande porte tém
implementado conselhos de familia em sua estrutura institucional. Isso porque geralmente o

Conselho de Administragdo supre essas necessidades informalmente, seja em razdo do
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Conselho de Administragdo ser composto apenas por membros da familia, por falta de

maturidade da empresa ou até mesmo por corte de gastos.

Tal confusdo de atribuigdes dos conselhos ndo seria interessante para empresa, uma
vez que pode vir a gerar confusdo de interesses entre os gestores. E preciso que haja a
coordenacdo de ambos os institutos, definindo pardmetros, missdes e valores para cada um
deles. Segundo IBGC, tal coordenagdo pode-se dar de formas diferentes como “por meio de
sistemas estruturados de comunicagdo, protocolos de relacionamento, relatorios informativos

e/ou eventual interacdo de membros participantes dos comités” (IBGC, 2016).

2.2 Desenvolvimento gerencial e critérios objetivos para ingresso de membros da familia
na empresa

Segundo a teoria tridimensional de Gersick et al (propriedade, familia e empresa), o
Conselho de Administracdo ¢ a estrutura de coordenacdo ligada aos proprietérios, enquanto o
Conselho de Familia ¢ a estrutura relacionada a administracdo dos membros da familia. A
equipe de Desenvolvimento Gerencial, por sua vez, seria a estrutura de coordenagdo no ambito

da empresa (GERSICK et al, 2007).

Como j4 mencionado antes, ¢ preciso que haja uma coordenagdo entre a familia, a
empresa e a propriedade para atingir o equilibrio no ambiente empresarial. O desenvolvimento
gerencial ajuda a realizar justamente esta organizagdo, uma vez que ¢ através dele que sdo

estabelecidos parametros para entrada de familiares da empresa, por exemplo.

Tomemos como exemplo uma empresa que estd em transicao para a segunda geragao,
em que o pai passara o controle da empresa para seu filho. De nada adianta que o sucessor seja
membro da familia se este ndo for qualificado e tiver prévia experiéncia na area de atuacdo da
empresa ou areas correlatas. Por mais que o sucessor possa ter abrangido a cultura da
companhia, ele ndo teria a expertise necessaria para administrar e gerir a empresa. Por isso,

existe a necessidade de fixar parametros de adesdo a serem seguidos.

Nao obstante, ¢ preciso se atentar para que o ingresso de membros da familia no
ambiente empresarial ndo se torne “nepotismo”, ou seja, “a promocdo de parentes, mais por
causa das relagdes de parentesco do que por mérito” (DONNELLEY, 1967). Sabe-se que o
nepotismo ¢ um problema antigo, retrocedendo aos primérdios da sociedade. Segundo

Donnelley (1967), “onde o nepotismo ¢ praticado, acabam por impor-se os valores da familia,
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e os critérios para participa¢do na atividade empresarial deixam de levar em consideragdo a

competéncia profissional”.

Ainda, verifica-se que o nepotismo, além atrapalhar o desenvolvimento da empresa,
desmotiva os demais funciondrios ndo integrantes da familia, devido a falta de profissionalismo
e discri¢do dos dirigentes. Em consequéncia, o fendmeno pode até diminuir a produtividade

dos funciondrios e a confianca destes na empresa.

Conclui-se assim que a contratagdo dever ser realizada por competéncia técnica do
candidato, e ndo por mera indicagdo ou imposi¢do dos dirigentes. E preciso que haja a

profissionalizacdo da empresa.

Casillas, Vasquez e Dias (2007) afirmam que o principal problema na fase de
desenvolvimento da empresa € a profissionalizacao, sendo necessario a criagdo de uma estrutura
de gestdo e sistema, bem como procedimentos formalizados. Nesse sentido, a fim de mitigar
conflitos, ¢ preciso estabelecer alguns parametros objetivos para a entrada e promogdo de
membros da familia na empresa, como: (i) exigir que o candidato tenha formagao na area de
atuacdo da empresa — pos graduagdo, mestrado, doutorado e pds-doutorado podem ser vistos
como diferenciais para a ascensdo do membro na empresa; (ii) estabelecer critérios de idade e
tempo de empresa; (iii) elaborar um plano de carreira comum; (iv) estipular remuneragdo
igualitaria entre os membros da familia e demais funcionarios/gerentes ndo-familiares, de

acordo com cargo ou nivel de senioridade, por exemplo.

Outra solucdo possivel seria estabelecer regras de comportamento através de um
acordo ou protocolo familiar firmado entre os membros da familia. Nele sdo estabelecidos os
principios e diretrizes que orientam a familia na condugio da empresa. E de extrema
importancia que todos ou a maioria dos membros participem da formagdo do documento, uma

vez que este serd uma espécie de guia a ser seguido pelos membros da familia na empresa.
Neste sentido, dispdem Bertucci et al:

Nas empresas de controle familiar, geralmente ocorre a sobreposicao de
papéis e fungdes, o que torna importante a implementagdo de mecanismos da
governanga capazes de auxiliar no estabelecimento formal de regras e acordos
para que se evite a transferéncia de conflitos da familia para a empresa e desta
para a familia. Esses acordos tém justamente a finalidade de dar mais
transparéncia as acdes dos membros familiares, de reduzir a parcialidade e
minimizar a subjetividade nas relagdes existentes (BERTUCCI et al, 2009).
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Em conclusdo, através destes quesitos — dentre outros, € possivel reunir dois pontos
fundamentais para uma empresa familiar: a profissionalizacdo da gestdo da empresa e a
preservacdo da cultura institucional da empresa com a inclusio de membros da familia

qualificados no quadro de funcionarios.

2.3 Elaboracio de planejamento sucessorio

Conforme mencionado no capitulo anterior, muitos gestores e proprietarios sequer
cogitam a ideia de elaborar um planejamento sucessorio até que se faga necessario, geralmente

quando da morte ou afastamento do fundador ou antecessor.

Ao contrario da sucessdo tradicional, que tutela o patrimdnio estdtico, a sucessdo
societdria tem por objeto um patrimoénio dinamico ligado a manutengdo da sociedade
(FRAZAO, 2015). Assim, conforme Ana Frazdo (2015), a sucessdo societaria envolve outros
pontos relevantes a se discutir, como a propria manuten¢ao da sociedade e a gestao do interesse

dos sucessores com os demais socios da empresa.

Sendo um dos processos mais fundamentais aos olhos da governanga corporativa, a
implementagdo de um planejamento sucessorio de forma continua ¢ imprescindivel para o
crescimento e equilibrio institucional de uma empresa. A falta deste pode afetar a empresa de
forma irreversivel ao, por exemplo, atribuir competéncias a um sucessor que nao esta preparado
para assumir o cargo ou que esteja desalinhado com a cultura e politicas internas da empresa.
Nesse sentido, ¢ de extrema importancia que as futuras geracdes sejam preparadas para atuar

de forma eficaz e consciente na empresa, seja qual for o cargo.

Sabe-se, entretanto, que a sucessdo ndo ¢ uma tarefa facil em empresas, principalmente
nas de cultura familiar. Diversos empecilhos sdo identificados durante o processo de transi¢cao
geracional, principalmente a concentracdo demasiada de poder nas maos do fundador, a falta

de preparo das geracdes futuras, o conflito entre parentes.

Sob a otica dos fundadores, o maior desafio enfrentado nesse processo — de sucessao
— ¢ em relagdo a dificuldade de desapego para com a empresa por ele criada, uma vez que ela ¢
seu projeto pessoal e idealizado — muitas vezes colocada, inclusive, a frente da propria familia

na sua lista de prioridades (IGBC, 2020).
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Ainda, o temor referencial dos sucessores em relagdo aos fundadores da empresa

também ¢ um motivo recorrente pelo qual evita-se ou posterga-se o planejamento sucessorio.

Ademais, sabe-se que muitos sucessores chegam despreparados aos cargos
corporativos mais altos, como de CEO ou diretor. Muitas vezes isso se da devido a pressao
familiar para que estes assumam o controle da empresa e deem sequéncia ao legado da familia,

mesmo sem que os sucessores tenham interesses pelos negdcios da familia.

Entretanto, nada adianta que o controlador seja membro da familia se ndo for
capacitado e qualificado para o cargo. Assim, nasce a necessidade de estruturacdo de um
planejamento a longo prazo para que, quando chegada a hora de troca de gestdo, a empresa ndo

fique desamparada.

Destaca-se que nao ha forma padrao de preparagdo do legatario, entretanto sdo praticas
recorrentes em empresas brasileiras: (i) o investimento em formagao superior, cursos técnicos
e especializacdes, tanto no Brasil quanto no exterior; (ii) a alocacdo dos herdeiros em cargos de
gestao ou operacionais da empresa, de modo a adquirirem conhecimento sobre o funcionamento
da corporagao; (iii) a criagdo de treinamentos ou planos de formacao pela propria empresa para
o acionista/herdeiro; e (iv) a criagdo de programa de trainee especifico para os membros da

familia (IBGC, 2020).

Percebe-se, portanto, que o desenvolvimento gerencial e o plano sucessério devem

andar alinhados em uma empresa familiar, uma vez que estes tutelam o futuro da companbhia.
2.4 Pontos conclusivos

Conclui-se, portanto, que os elementos previstos na Lei das S/A., apesar de
fundamentais, ndo bastam para uma boa gestdo de uma empresa familiar. E preciso que a
modelagem juridica de S/A. seja somada a implementagdo de praticas de governanca em
empresas familiares, a fim de gerar um ambiente propicio ao desenvolvimento empresarial e

aprimoramento de capital.

Ademais, além dos pontos centrais destacados, como a implementacdo de Conselhos,
o desenvolvimento gerencial, implementagdo de critérios objetivos para ingresso de membros
da familia na empresa e o planejamento sucessorio, ¢ necessario ressaltar a importancia de um

didlogo aberto entre os membros da familia, gestores e proprietdrios para que haja uma
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implementagdo exitosa das praticas de governanca corporativa. Isto porque, geralmente as
empresas familiares sdo cercadas de assuntos sensiveis e polémicos (IBGC, 2020), os quais
precisam ser tratados com transparéncia, cautela e respeito. Desta forma, pouco adianta a
implementagdo de conselhos de administragdo e de familia, planos de desenvolvimento
gerencial e planejamento sucessorio, caso ndo haja transparéncia e efetiva comunicacgio entre

0s membros da familia.

Assim, grandes empresas familiares brasileiras sdo prova de que tal combinacdo de
elementos gera diversos efeitos benéficos na companhia, como passa-se a analisar no caso

Magazine Luiza S.A..

3 A MAGAZINE LUIZA S/A COMO CASO BEM SUCEDIDO DE ESTRUTURACAO
EMPRESARIAL FAMILIAR

3.1 Historico da empresa

A Magazine Luiza S/A mostra-se como um caso paradigmatico de estruturacdo bem
sucedida envolvendo companhia com concepgao familiar. A seguir, passam a ser discutidos os
mecanismos de boas praticas de governanga corporativa implementados na estrutura da
empresa, os quais tém possibilitado lidar com os desafios emocionais, hierarquicos e de

planejamento sucessorio que tanto atormentam as companhias desse perfil.

A empresa encontra-se atualmente em sua terceira geragao, contando com 1113 lojas
fisicas, distribuidas por 819 cidades em 21 estados. Fundada em 1957, a companhia teve seu
inicio como uma loja de presentes adquirida em Franca, Sdo Paulo pelo casal Luiza Trajano e
Pelegrino Donato (primeira geracdo), com o objetivo de gerar empregos e oportunidades para

a familia.

Segundo narra Luiza Helena Trajano, presidente do Conselho de Administracdo, a
empresa se atenta, desde sua fundagdo, pela separacdo dos interesses corporativos daqueles
meramente familiares. Nesse sentido, desde o inicio das atividades da companhia foram fixados
acordos familiares, os quais esclareciam padrdes para o ingresso de membros da familia na
empresa, por exemplo. Tal entrada aconteceria de forma vertical, ou seja, 0 membro ingressaria

no cargo correspondente a sua capacidade e preparo, para assim obter um crescimento organico
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conforme o organograma da empresa. Verifica-se aqui os primordios da implementagdo de

quesitos objetivos para entrada e promocao de familiares na companhia.

Nesse sentido, o ingresso de Luiza Helena Trajano, sobrinha dos proprietarios da
empresa ¢ ex-CEQO, ocorreu conforme disposto nos acordos familiares. Sendo assim, iniciou
seus trabalhos aos 12 anos de idade como balconista, percorrendo alguns departamentos da
empresa, como na cobranca, geréncia, vendas e direcdo comercial, antes de assumir a

presidéncia.

Ap6s adquirida a experiéncia e verificado o interesse da sucessora em assumir os
negoécios da familia, Luiza Helena Trajano assumiu o controle da empresa em 1991, formando

a segunda geracdo da empresa.

No mesmo ano houve a reestruturacdo societaria da empresa, oportunidade na qual foi
criada a holding LTA, MTG Administracdo e Assessoria S/C Ltda., para abarcar todos os
acionistas da familia e profissionalizar a empresa. Importante mencionar que, apds a saida dos
fundadores do comando da empresa, duas familias se tornaram acionistas majoritarias. Assim,
quando Luiza Helena foi designada para a diretoria executiva, os demais membros das duas

familias acionistas foram designados para a Holding.

Depreende-se que, a partir desta reestruturacdo societaria, houve a separacao formal
dos elementos trazidos por Gersick et al (1997): propriedade, familia e empresa. No caso ora
analisado, os acionistas e gestores eram majoritariamente familiares no inicio das atividades da
companhia, o que poderia gerar, a longo prazo, uma confusdo dos interesses meramente
familiares com os interesses da companhia. Assim, ao organizar os elementos de propriedade,
empresa ¢ familia através da instituicdo de uma holding, reduziu-se potenciais chances de
confusdo de interesses. Ademais, ao elencar membros da familia capacitados para gerir e
representar a empresa, resguarda-se de certa forma a cultura institucional implementada pela

familia na criagdo da companbhia.

Nesse sentido, em 1992, j& na segunda geracdo da empresa, as primeiras praticas de
governanga corporativa foram formalizadas e implementadas a partir da elaboracdo de um
Codigo de Etica e Conduta aplicavel a toda a empresa. Também, outro marco relevante para o
desenvolvimento da governanga corporativa da empresa foi o aporte de capital de fundos

administrados pela investidora internacional de private equity, Capital Group em 2005. Nota-
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se que, ao tempo do aporte, a empresa ainda era de capital fechado. Desta forma, os gestores
utilizaram a entrada do stakeholder como uma oportunidade de profissionalizagdo e
aprimoramento dos elementos de governanga, visando uma possivel abertura de capital

futuramente.

Mais adiante, houve nova troca de gestdo na empresa familiar com a saida de Luiza
Trajano. Apesar de seu filho, Federico Trajano, e sobrinho, Fabricio Bittar, ja estarem
abarcados na empresa ha anos quando da troca de gestdo, a Diretoria, juntamente com o
Conselho de Administragdo, chegaram ao consenso de que ambos 0s possiveis sucessores ainda

ndo estavam preparados para assumir o controle da empresa.

Desta forma, em 2009 contratou-se um CEO alheio ao ntcleo familiar, Marcelo Silva,
para administrar a empresa, enquanto Luiza Trajano passou a ser presidente do Conselho de
Administragdo. Durante sua gestdo, foi realizada a abertura de capital da empresa em 2011, a
qual passou a ser listada na Bolsa de Valores, entdio BM&FBovespa, atual B3 S/A (Brasil,
Bolsa, Balcdo). Tal momento impulsionou um novo salto na governanga corporativa da

empresa, dado os elevados niveis de exigéncia da B3.

Passados seis anos, realizado processo de preparagdo dos herdeiros, houve nova troca
de gestdo da empresa mediante aprova¢do do Conselho de Administragdo, momento em que

Frederico Trajano assumiria a terceira geracdo da empresa familiar.

3.2 Elementos relevantes para o sucesso da empresa

Em evento “Sucessdo e Governanga das Empresas Familiares” da Fundagdo Getulio
Vargas, em Sao Paulo, no ano de 2016, os ex-diretores executivos e atuais Presidente e Vice-
Presidente do Conselho de Administragdo do Magazine Luiza, Luiza Trajano e Marcelo Silva,
afirmaram que o sucesso da empresa se deu principalmente em razdo de quesitos como a
implementagdo de cultura organizacional, a abertura a auxilio de terceiros alheios ao ntcleo
familiar, o planejamento sucessorio bem estruturado e implementando de forma continua,

aprimoramento continuo do modelo de gestdo, entre outros.

Principalmente em empresas familiares, a presen¢a de uma cultura organizacional bem
estruturada ¢ fundamental para a perpetuacdo da esséncia da companhia. Desde a criagdo, o

fundador (primeira gera¢do) molda a empresa aos olhos do que entende por mais valioso, seja
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a relacdo interpessoal com funciondrios e clientes, a transparéncia em todos os ambitos da

empresa, e outras diretrizes.

No caso concreto, conforme narrado pelos ex-diretores presidentes, a implementacgao
da cultura organizacional no Magazine Luiza S/A, ou seja, conjunto de normas, valores,
principios e comportamentos, foi encabecado desde o principio na gestdo da empresa. Isto
porque, na visao dos gestores, os valores corporativos sdo um dos principais pilares de
sustenta¢do de uma empresa. Nota-se que tal caracteristica esteve presente em todas as gestdes

da empresa até o momento, desde os fundadores até a terceira geracdo de gestores atualmente.

Ainda, verifica-se na companhia analisada, em tese, uma cultura organizacional
voltada a meritocracia, autodesenvolvimento, gestdo participativa, transparéncia nas relacdes,
priorizacdo das relagdes interpessoais, entre outros elementos criados pelos fundadores e
perpetuados e aprimorados pela segunda e terceira geragdo. Nesse sentido, ¢ fundamental para
a efetiva implementag¢do de tal cultura que aqueles que ocupam cargos mais elevados na
empresa se utilizem destes valores e principios cotidianamente, a fim de dar o exemplo aos
demais funcionarios e incentivar a pratica da cultura na empresa. Assim, ao colocar em pratica
os bons valores e principios da empresa, € possivel perpetuar a cultura organizacional a toda a

empresa.

Ademais, além de balizar o comportamento dos funcionarios e da empresa como um
todo, a cultura organizacional também tem grande importancia no processo de troca de gestao.
Isto porque ¢ extremamente relevante que o diretor elegivel ao cargo, seja ele membro da
familia ou ndo, tenha perfil compativel com os principios e valores da empresa, a fim de que

haja uma transi¢do de poderes tranquila e equilibrada.

Tal requisito ¢ fundamental para evitar os conflitos de agéncia, especificamente
quando o novo gestor ndo ¢ membro da familia. Sabe-se que, em empresas familiares, grande
parte da resisténcia do sucedido em realizar o processo de sucessdo circundam a sua
inseguranga quanto ao futuro da empresa, principalmente quanto a perda de sua esséncia e a
ndo observancia dos principios basilares da companhia. Quando ndo ha um sucessor apto ao

momento da sucessdo, tal processo pode ser ainda mais delicado.

Assim, para dirimir possiveis conflitos na troca de gestdo, uma possivel solu¢do seria

contratar um profissional que tenha cultura compativel com a da empresa. Assim, ¢ possivel
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que os principios e valores da empresa se perpetuem mesmo com a saida do sucedido. Como
consequéncia, o sucedido transfere seus poderes de maneira consentida ao novo gestor, tendo

em mente que seu legado continuard com a esséncia arquitetada por ele e seus antecessores.

Isto também ocorreu na sucessao da segunda para terceira geragdo do Magazine Luiza.
Ao perceberem que os sucessores ndo estavam aptos para assumir o comando da empresa, a
Diretoria e o Conselho de Administragdo optaram por contratar um gestor externo a familia,
que tivesse principios e valores semelhantes aos prezados pela empresa, até que os sucessores

estivessem preparados e almejassem assumir o cargo de alta chefia da empresa.

Assim, conforme narrado pela ex-diretora da empresa, foi de extrema relevancia para
a troca de gestdo entre Luiza Trajano e Marcelo Silva que este estivesse alinhado com os
principios e valores da empresa, a fim de que a ex-diretora transferisse seus poderes sem

maiores desgastes.

Nesse sentido, ainda utilizando o caso do Magazine Luiza S/A como parametro,
verifica-se que a contratagdo de um profissional alheio ao &mbito familiar pode trazer beneficios
as empresas, apesar de ser vista com certo receio por muitos fundadores e sucessores. Tal
medida pode ser de grande proveito para empresas familiares, uma vez que a visao de um ator
externo pode gerar diversos inputs para impulsionar os resultados da empresa e solucionar
eventuais problemas que, muitas vezes, os membros da familia ndo conseguem verificar por si

SOS.

No caso ora analisado, além do ingresso do CEO Marcelo Silva na companhia, nota-
se também a relevancia da interferéncia de agentes alheios ao nucleo familiar a época do aporte
de capital da Capital Investments Inc. Conforme relato de ex-gestores, o ingresso do
stakeholder no quadro societario incentivou a profissionalizacdo da empresa, que até entdo era
de capital fechado e com instrumentos de governanga pouco desenvolvidos. Assim, em razao
dos altos padrdes de exigéncia do novo acionista, a empresa foi estimulada a aprimorar e
atualizar as suas politicas de governanca, contratando profissionais de governanga corporativa

para auxiliar no amadurecimento e profissionaliza¢do da empresa.

Outra pega chave identificada para o sucesso da companhia foi o planejamento
sucessorio planejado ao longo dos anos. O processo de sucessdo entre a primeira e segunda

geracdo se deu de forma natural, com a aprova¢do dos membros da familia para a troca de
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gestdo. Tal mudanca de comando sem mais complicagdes deve-se principalmente a

configuracdo enxuta da familia e a baixa interferéncia desta nas decisdes de carater corporativo.

A transi¢@o da segunda para terceira geragdo, por sua vez, ndo se deu de forma direta
como a primeira, sendo necessario a interferéncia de um terceiro alheio ao ntcleo familiar para
que a proxima geracdo familiar pudesse se preparar adequadamente para o cargo. Como
mencionado, a época da saida voluntaria de Luiza Trajano da diretoria executiva, foi sugerido
pelo fundo de investimentos integrante da sociedade, Capital Group, que Frederico Trajano,
filho da entdo diretora, assumisse o controle da empresa. Entretanto, foi acordado, com
orientacdo de profissional de governanga, que ainda ndo era o momento correto para que

houvesse a sucessao.

Decisdes de tal cunho sdo de valia para uma empresa familiar, uma vez que
demonstram a maturidade dos gestores, profissionalismo e a sobreposi¢do dos interesses da
empresa acima dos interesses familiares. Muitas vezes 0s sucessores assumem o0s cargos de
geréncia sem o menor preparo € acabam por causar prejuizos a empresa, entretanto, ndo se

observou tal padrdo no caso ora analisado.

A preparagdo de Frederico Trajano se iniciou antes de sua colocagdo na empresa,
comecando por sua formacao académica na area de atuacao da empresa, além de especializacao
internacional em finangas pela Universidade da Califérnia, Berkeley. Antes de ingressar na
empresa em 2000, o sucessor trabalhou também em outras empresas no exterior, adquirindo
know-how. Ademais, ap6s o inicio de suas atividades no Magazine Luiza, verifica-se que seu
crescimento se deu de forma organica e compativel com a sua formagao. Observa-se assim o
cumprimento de pardmetros objetivos para a qualifica¢do e ingresso do membro da familia na
companhia, ao ter (i) formacao na area de atuagdo da empresa; (ii) experiéncia pratica em outras
empresas em ramos correlatos ao da companhia familiar; e (iii) crescimento organico no quadro

de funcionarios da empresa.

Ap0s verificada sua maturidade na empresa e capacidade para liderar o negdcio, foi
realizado processo de orientacdo por profissionais qualificados, a fim de forma-lo e prepara-lo
para a gestdo da empresa. Ademais, houve também orienta¢do profissional dirigida ao entdo

diretor-presidente da época, para que houvesse uma transi¢do bem sucedida.
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Por fim, outro ponto interessante a destacar ¢ que, apos assumir a diretoria da empresa
com a devida aprovagdo do conselho e da familia, houve nova atualizagdo dos acordos
familiares para a manuten¢do da relacdo entre a familia e a empresa de forma profissional.
Nesse sentido, pode-se atribuir fundamental importancia a atualizagdo dos acordos familiares
de maneira periodica e em concordancia com as mudangas percebidas tanto no ambito
empresarial quanto familiar, a fim de se adaptar a nova realidade da empresa e da familia e

evitar possiveis conflitos.

3.3 Breves apontamentos conclusivos sobre o caso

Em analise ao caso concreto conclui-se que alguns dos principais elementos de
governanga corporativa discutidos neste trabalho foram aplicados de forma exitosa na

companhia Magazine Luiza.

Ademais, conforme exposto pela Presidente do Conselho de Administracdo no
semindrio ja mencionado, ¢ necessario que haja “saltos continuos para a governanca” da
empresa. Assim, ao longo da trajetéria da companhia, nota-se que ha trés marcos relevantes
quanto ao aprimoramento de sua governanga corporativa, qual sejam, (i) a reestruturagdo
societaria apos a sucessdo da primeira para a segunda geracdo da empresa, em 1991; (ii) o
ingresso de stakeholder internacional na companhia em 2005; e (iii) a abertura de capital e
listagem na bolsa de valores. Todos estes momentos propiciaram o desenvolvimento da
governanga corporativa na empresa, a fim de gerar maior profissionalismo e organizagao

interna.

Diversos elementos contribuiram para o sucesso da empresa, desde a implementacgao
de valores e cultura organizacional, até o processo de sucessdo bem planejado. Entretanto, o
Magazine Luiza também contou com alguns diferencias para o seu sucesso que ndo se verifica
facilmente em outras empresas familiares, como (i) uma familia enxuta, a qual ndo tende a
colocar seus interesses acima dos da empresa, (ii) falta de conflito entre irmaos para assumir o
comando, (iii) real interesse dos herdeiros em assumir os cargos de comando na empresa, vez
que muitos sucessores em empresas familiares assumem o cargo a contra gosto, por pressdo da
familia ou outras circunstancias, e (iv) consciéncia, desde a segunda geracdo, quanto a

importancia da implementacdo de mecanismos de governanga corporativa.
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Conclui-se, portanto, que os mecanismos de governanca corporativa foram
fundamentais para o amadurecimento e sucesso da empresa ora analisada. Verificou-se ainda
que 0os mecanismos previstos meramente em lei, apesar de grande valia, ndo bastaram para o
éxito da empresa, sendo necessario recorrer a instrumentos de governanga para o seu

desenvolvimento e profissionalizacao.

CONSIDERACOES FINAIS

Conforme elucidado ao longo da presente tese, um dos tipos societarios que melhor
atende as necessidades de uma empresa de médio a grande porte ¢ a Sociedade Andnima. Isto
porque a propria legislacdo (Lei n. 6.404/76) dispde acerca de mecanismos que facilitam a
organizacdo do capital e a estruturacdo interna da empresa, como a Assembleia Geral, Diretoria,

Conselho Fiscal e Conselho de Administragao.

Entretanto, quando se fala de empresas familiares, as estruturas organizacionais
classicas por si s6 ndo bastam para um gerenciamento bem-sucedido. A simples atribui¢do de
cargos por parametros objetivos, a distingdo entre interesses da empresa e interesses
individuais, entre outras tarefas que geralmente sdo solucionadas de maneira relativamente
descomplicadas em uma empresa ndo-familiar, ganham certa complexidade nas empresas

familiares, principalmente em vista da incidéncia de fatores emocionais e hierarquicos.

Nesse sentido, dentre os diversos problemas que atingem empresas familiares,
destacou-se trés dos mais recorrentes neste tipo de companhia, quais sejam: (i) conflitos de
agéncia, (ii) falta de organizacdo interna e deficiéncia de comunicacdo, (iii) falta de
planejamento sucessorio, o qual embarca também os conflitos entre sucessores. Em andlise,
conclui-se que a maioria destes problemas sdo causados pela baixa profissionalizagdo das
empresas e pela dificuldade de separacdo dos elementos propriedade, empresa e familia no

ambiente corporativo.

Assim, os instrumentos de governanga ganham espago para suprimir ou, a0 menos,
auxiliar na resolucgdo de problemas especificos das empresas familiares, os quais ndo podem ser

sanados exclusivamente pela utilizacdo dos elementos previstos pela Lei da S/A.

Sabe-se que a implementagdo de instrumentos de GC depende das especificidades de

cada empresa e de suas necessidades individuais. Entretanto, quando se trata de mecanismos
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para conferir maior profissionalismo e organizagdo interna as companhias, hd certos
instrumentos que podem ser aplicados na maioria das empresas familiares, como € o caso dos
elementos elencados no capitulo 3, quais sejam: (i) a criag@o de conselhos de administracdo, de
familia e consultivo; (i1) o desenvolvimento gerencial e criagdo de parametros objetivos; e (iii)
a elaboragdo de planejamento sucessorio. Tais elementos mostram-se imprescindiveis para o
bom funcionamento de uma empresa familiar. Além destes elementos, verificou-se também a
importancia do didlogo entre os membros da familia, a fim de solucionar eventuais

controvérsias.

Ademais, o estudo de caso da empresa Magazine Luiza S.A. ilustra que a aplicacdo de
elementos de governanga corporativa pode ser um grande diferencial para empresas familiares
de médio e grande porte. Ao analisar a trajetoria da empresa, verificou-se a aplicacdo de
elementos de GC em trés momentos consideravelmente relevantes para o desenvolvimento da
empresa, ou seja, (i) durante a reestruturacdo da estrutura societaria da empresa, (ii) no
investimento de stakeholder de capital estrangeiro na empresa, e (iii) na inser¢do da empresa

na Bolsa de Valores.

Assim, verificou-se que a implementac¢do de instrumentos de governanga corporativa
se deu de acordo com a maturidade da empresa ao longo dos anos. Tais instrumentos abrangem
planejamento sucessorio continuo, acordos familiares, implementagdo de Codigo de Etica e

Conduta em consondncia com a cultura organizacional da empresa, entre outros.

Conclui-se, portanto, que os elementos apresentados pela Lei de S/A sdo institutos
extremamente relevantes para a constituicdo e organizagdo das empresas de médio e grande
porte. Entretanto, tal previsdo legal ¢ apenas uma base inicial para estrutura¢do das empresas,
sendo necessario a implementacdo de instrumentos de GC em complemento. Isso porque nao
caberia a lei estabelecer instrumentos de governanga pré-determinados a todas as companbhias,

uma vez que estes se amoldam as necessidades individuais de cada realidade empresarial.

Desta forma, ¢ necessario que haja incentivos para que as empresas implementem
governanga corporativa em suas gestoes e instituam profissionais especializados para tal. A
aplicacdo destes mecanismos deve ser cada vez mais encorajado perante as empresas familiares,
tendo em vista a quantidade de beneficios que sdo gerados. Além dos proveitos internos, a

organizagdo corporativa ainda transmite seguranga e profissionalismo a potenciais investidores,
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o0 que incentiva investimentos de stakeholders na empresa. Assim, ha a valorizacdo das agoes e

geracao de lucro para a companbhia.
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