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Resumo

O objetivo desta dissertacdo é contribuir para um melhor conhecimento dos desafios que
se apresentam as empresas familiares, nomeadamente no que diz respeito a necessidade de
planearem adequadamente a sucessao, e de adotarem procedimentos quanto a regulacdo de
relagdes e interesses, potencialmente conflituantes, resultantes da intervencdo da familia no
governo e gestdo da empresa familiar.

Com o recurso a um caso de estudo que integra os varios aspetos abordados sobre a
empresa familiar BES, evidenciam-se alguns problemas tipicos destas organizacbes que
tendem a comprometer a sua sustentabilidade no longo prazo.

O caminho proposto para que sejam ultrapassadas algumas das indefini¢cGes, passa pela
adocdo mais generalizada de um instrumento regulador dos papéis da familia na empresa. O
modelo de governacdo adotado pela empresa familiar ndo é genericamente diferente do
adotado pelas suas congéneres ndo familiares e ndo acautela algumas das especificidades
destas organizacdes pelo que devera ser adotado, mesmo que complementarmente, um
mecanismo regulador das rela¢gdes entre a empresa e a familia como é o caso do protocolo

familiar.
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Abstract

Impact of the governance model adopted by family businesses in succession planning

The aim of this dissertation is to contribute to a better knowledge of the challenges
presented to the family company, in particular regarding the need of suitable planning the
succession, and to adopt proceedings to the regulation of relations and interests, potentially
conflicting, resulting of the family intervention in the management of the family’s company.

A case study that integrates the several approached aspects about the family company —
BES - is presented, highlighting some typical problems of these organizations that tend to
compromise their sustainability in a long term.

The proposed path to overcome some of these loose ends, passes by the generalized
adoption of a regulator instrument of the family role in the company. The government model
adopted by the family company isn’t generically different from the model adopted by its
unfamiliar counterparts and doesn’t caution some of the specifics of this organizations for
what it should be adopted, even though in addition, a regulator mechanism of the relations

between the company and the family as it is the case of the family protocol.
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Glossario

Holding — Sociedade que detém uma elevada posi¢do acionista sobre outra empresa (podendo
atingir os 100%), possuindo desse modo o controlo efetivo desta ultima. Estas
sociedades tém como objetivo a aquisicdo e a posse de a¢des (ou quotas) de outras
empresas (em geral participagdes maioritarias de capital ou de direitos de voto),

exercendo o controlo da sua gestao.
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1. INTRODUCAO

1.1. Enquadramento do Tema e Justificagdes da Escolha

Os problemas de sucessdao nas empresas familiares podem constituir um importante
motivo para que este tipo de empresas ndo sobreviva a passagem de geracao.

A literatura sobre empresas familiares demonstra que as decisdes relativamente a
sucessdo sdo relevantes para a performance, sucesso e sobrevivéncia da empresa.

A sucessdo é, portanto, entendida como um fator critico na sobrevivéncia destas
empresas, revestindo-se de um papel extremamente importante, tornando-se um tema de
investigacdo pertinente, na medida em que, podera fornecer dados que permitam, por um
lado identificar a relevancia do fator sucessdo na cessa¢do de atividade ou faléncia das
empresas familiares, por outro, identificar possiveis solu¢Ges para o problema.

A auséncia da preparagdo da sucessdo, nas empresas familiares, constitui um dos
problemas que afeta a sua sobrevivéncia.

Gersick et al. (1997) referem que entre 65% e 80% das empresas a nivel mundial sdo
familiares. Referem ainda que sdo detidas ou controladas por familias cerca de 40% das 500
maiores empresas listadas pela Fortune.

SucessGes familiares, segundo Bertrand et al (2008), sdo definidas como a transi¢do de
um candidato a reeleigdo para um sucessor, com 0s mesmos sobrenomes, ou de um pai para
um filho.

O planeamento da sucessdo é definido como o desenvolvimento de uma linha de acdo
que leva a transicdo de lideranca, de um membro da familia para outro, nas empresas
familiares (Sharma et al., 2001).

De acordo com Neubauer e Lank (1998), um planeamento inadequado da sucessdo pode,
sem duvida, ser uma das razoes pelas quais tantas empresas familiares desaparecam antes de
chegarem a sua terceira geracao.

A experiéncia evidencia que a sucessdao é um dos maiores problemas que surge nas
empresas familiares e que uma grande parte destas ndo sobrevive a este obstaculo.

As motivagOes pessoais para a realizagdo deste trabalho prendem-se, sobretudo, com a
experiéncia profissional de largos anos em duas empresas familiares, de diferentes dimensoes,
e que trataram o planeamento da sucessdo de forma diferente, tendo estas opgdes

condicionado a performance e a longevidade destas empresas.
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Naturalmente que aos colaboradores (e generalidade dos stakeholders) este tema
impacta com o desenvolvimento da sua atividade e contribui positiva ou negativamente para a
sua realizacdo profissional e o alcance dos seus objetivos.

Assim sendo, desenvolver um trabalho nesta drea sera gratificante quando entendido
como um contributo para aumentar o conhecimento sobre o problema da sucessdo nas
empresas familiares e, se possivel, despertar o interesse a profissionais da drea da gestdo a
desenvolver competéncias que permitam auxiliar as empresas familiares a ultrapassarem os

ciclos de sucessao de forma planeada e eficaz.

1.2. Formulagao do Problema e dos Objetivos

Varios autores de diversas areas cientificas tém estudado o tema da sucessdo nas
empresas familiares. Empiricamente tem sido demonstrado que a auséncia de um plano de
sucessdao bem sucedido compromete a sobrevivéncia da empresa, conduzindo muitas vezes a
sua faléncia.

Com o desenvolvimento deste trabalho pretende-se contribuir para o conhecimento do
processo de sucessdao na empresa familiar e compreender de que forma o modelo de
governagdo adotado pela empresa familiar pode influenciar esse processo.

No momento de pensar a sucessdo, 0 modelo de organiza¢do e governagdo adotado pela
empresa familiar pode ter importancia no desenrolar desse processo. Pretende-se avaliar o
impacto que o modelo de governagdo pode desempenhar no processo de sucessdo, quer ao
nivel da existéncia de um planeamento adequado, quer ao nivel de op¢Ges como manter a
gestdo dentro do controlo da familia ou, em alternativa, transferir o controlo para um gestor
profissional.

Alguns autores, como Burkart e Panunzi (2002), defendem que a sucessdo na direcdo da
empresa familiar, com o objetivo estratégico de manter a empresa dentro do controlo da
familia, passando a gestdo a um membro da familia, € menos eficaz do que a transferéncia de
controlo para um gestor profissional.

Bennedsen et al. (2007) langam duvidas sobre os beneficios obtidos com a nomeacdo de
um CEO pertencente a familia controladora.

A governacgdo e gestdo das empresas familiares, que inclui a forma como é efetuado o
controlo da gestao, pode ter impacto no dominio da sucessao.

“Por governo da empresa entende-se a forma como ela se organiza de modo a exercer o

poder sobre a gestao dos negdcios dentro do quadro legal vigente.” (Neves, 2001, p.3).
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“As formas de controlo da gestdo nas empresas familiares referem-se a distribuicao de
poder e autoridade sobre a forma de gerir os negdcios” (Neves, 2001, p.5).

Assim, face ao problema encontrado e ao anteriormente referido, pretende-se estudar a
hipdtese do modelo de governacdo adotado pela empresa familiar constituir um elemento

facilitador ou inibidor ao planeamento da sucessao.

1.3. Metodologia

A metodologia a utilizar terd por base a revisdo de literatura sobre empresa familiar,
governagdo, sucessdo e planeamento da sucessdo nas empresas familiares e o método de caso
de estudo. Para caso de estudo optou-se pelo Banco Espirito Santo (BES), de forma a verificar
como se desenrolou o processo de sucessdo nesta organizagdo centendria.

O caso de estudo é caracterizado pelo estudo exaustivo e em profundidade de um ou de
poucos objetos de forma a permitir o conhecimento de um amplo e especifico conceito dos
mesmos (Tull e Hawkins, 1976).

Yin (1989, p. 23) define-o como “uma inquirigdo empirica que investiga um fendomeno
contemporaneo, dentro de um contexto de vida real, quando a fronteira entre o fendmeno e o
contexto ndo é claramente evidente”.

Este método obtém evidéncias a partir de fontes como, documentos, registos de
arquivos, a observagdo direta, as entrevistas, etc.

Ainda segundo Yin (1989), as teorias resultantes desde método sdo baseadas,
inicialmente, num caso ou objeto particular e o estudo detalhado destes originard uma ou

mais teorias que podem ser validadas por outros casos ou objetos.

1.4. Estrutura do Trabalho

A estrutura do trabalho compreenderd seis capitulos, os quais marcam as fases de
desenvolvimento do tema.

O primeiro capitulo serd dedicado a introducdo, ao enquadramento do tema a
desenvolver, aos objetivos e a metodologia utilizada.

No segundo capitulo pretende-se definir e caracterizar a empresa familiar e analisar as

repercussoes econdmicas associadas a empresa familiar, quer pela sua preponderancia no
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tecido empresarial quer pelo seu contributo para o Produto Interno Bruto (PIB) e para a
criacdo de emprego. Também neste ponto sera analisado o problema da sucessdo em
empresas familiares e a importancia/necessidade do seu planeamento. Sera ainda abordada a
governacdo da empresa familiar, identificando a estrutura de governo da empresa familiar, ou
seja a forma como esta se organiza de modo a exercer o poder sobre a gestdao dos negdcios.
Por fim, serd cruzada a interligacdo entre o modelo de governacdo adotado pela empresa
familiar e o seu impacto no planeamento da sucessao.

O terceiro capitulo sera dedicado a metodologia usada no trabalho.

No quarto capitulo serd apresentada a andlise de um caso de estudo da realidade
Portuguesa com a extensdo para um quinto capitulo relativo ao enunciado de caso de estudo e
respetiva nota pedagdgica.

O sexto capitulo apresentara as principais conclusoes.
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2. REVISAO BIBLIOGRAFICA

2.1 A Empresa Familiar

Nas economias ocidentais a maioria das empresas comeca com as ideias, o empenho e o
investimento de individuos empreendedores e dos seus familiares, ndo sendo, portanto, de
estranhar que as empresas familiares assumam a forma empresarial predominante nas
economias de mercado atuais. Quando se fala em empresas familiares, é vulgar pensar-se em
empresas de pequena dimensdo, no entanto, importa salientar a importancia de nao se
confundirem os conceitos de pequena empresa com empresa familiar, pois o facto de serem
empresas familiares ndo significa, necessariamente, que sejam pequenas. Em Portugal,
empresas de grande dimensdo, umas com parte do capital disperso em bolsa outras com o
capital integralmente controlado pela familia, podem ser consideradas familiares, como é o
caso do Grupo Espirito Santo, Grupo Jerdonimo Martins, Grupo Amorim, Cafés Delta, entre

outras.

2.1.1 Definicao de Empresas Familiares

Lansberg (1988) na nota editorial da primeira edicdo da Family Business Review questiona
como devem ser definidas as empresas familiares. Apds 25 anos, o tema continua a ser um
ponto muito importante de discussdo no campo dos estudos das empresas familiares. Novas
definicGes para empresas familiares continuam a ser propostas e as ambiguidades persistem,
especialmente em estudos empiricos, nos quais foram sistematicamente investigadas as
caracteristicas, objetivos e comportamentos das empresas familiares (Chua et al., 1999; Litz,
2008; Upton et al., 1993).

De acordo com Sharma et al. (1996), os investigadores adotaram inicialmente defini¢Ges
operacionais do negdécio da familia com base no envolvimento da familia na propriedade e
gestdo de uma empresa, sendo o principal critério diferenciador da empresa nao familiar.
Essas abordagens, centradas no envolvimento da familia, tém problemas significativos na
separacao de empresas familiares e empresas nao familiares, porque as empresas com o
mesmo grau de envolvimento da familia, podem ou ndo ser consideradas empresas familiares
(Chua et al., 1999: Westhead e Cowling, 1998; Villalonga e Amit, 2009). Além disso,
empiricamente, é dificil distinguir o comportamento das empresas familiares das empresas

ndo familiares (McConaughy et al., 2001). Assim, os investigadores tém cada vez mais
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necessidade de distinguir entre as definicdes que constituem uma base tedrica e aquelas que
sdo de natureza mais operacional (Chua et al., 1999).

Chua et al. (1999, p.25) propdem que uma empresa familiar pode ser, teoricamente,
definida como sendo aquela que é “governada ou gerida com o propdsito de moldar e
perseguir a visdo do negdcio, detida por uma alianca dominante controlada por membros de
uma familia ou por membros de um pequeno nimero de familias de maneira a que seja
potencialmente sustentdvel ao longo das geragBes vindouras”. Uma definicdo tedrica
alternativa, por Habbershon e Williams (1999) e Habbershon et al. (2003), baseada na visdo
dos recursos da empresa, propde que as empresas familiares devem ser distinguidas pela
presenca de recursos, capacidades e sinergias Unicas, decorrentes da participacdo da familia e
das interagGes entre os membros da familia.

Romano et al. (2001) identificam 3 critérios para definir a empresa familiar: (i) a detencdo
por parte de uma familia ou por membros de um pequeno numero de familias de pelo menos
50% do capital da empresa; (ii) a familia deter o controlo efetivo do negdcio; (iii) uma parte
significativa da administracdo de topo ser representada pela familia.

Em 2005, Chrisman et al. dividiram as abordagens utilizadas na pesquisa para definir a
empresa familiar. Os critérios mais comummente usados incluem propriedade, governanga,
gestdo e o envolvimento de varias geragdes da familia. Os autores propuseram que definigdes
tedricas devem ser, sobretudo, baseadas na esséncia da influéncia da familia.

Villalonga e Amit (2009) e Westhead e Carenagem (1998), referem que a adogdo de varios
critérios de definicdo seria uma metodologia mais promissora se os critérios de definicdo
fossem incluidos como varidveis independentes nos testes empiricos ou como fatores que
influenciam, separadamente, em estudos tedricos, uma vez que permitiria investigar os efeitos
da influéncia da familia em diferentes dimensdes. Além disso, seria mais provavel que esta
abordagem ajudasse a explicar a heterogeneidade das empresas familiares, além de adicionar
robustez as evidéncias acumuladas, através dos resultados obtidos, usando uma variedade de
defini¢des.

Mais recentemente Chrisman et al. (2012) referem que, ainda estd em aberto ao debate
académico, se os critérios com base no envolvimento da familia sdo suficientes, a fim de
diferenciar univocamente empresas familiares de empresas ndao familiares, ou se eles devem
ser combinados com outros critérios.

De acordo com Massis et al. (2012) a busca de uma definicdo geralmente aceite para
empresas familiares, parece estar a convergir para o estabelecimento de um numero limitado
de critérios. Isto deve permitir que futuros estudos se possam concentrar em caracteristicas

especificas das empresas familiares e nos seus efeitos sobre os comportamentos definidos. O
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desenvolvimento e avaliacdo de construcdes rigorosas para medir a influéncia de uma familia
num negdcio, vai facilitar o didlogo e integracdo com outras disciplinas e linhas de pesquisa. A
melhor especificacdo deve ajudar a transformar resultados de pesquisas em praticas tangiveis
e diretamente aplicaveis pelos decisores politicos e os profissionais que lidam com estas
empresas.

Na tabela n?2 1, pretende-se sintetizar os critérios utilizados, na definicdo de empresa
familiar, numa grande parte dos estudos realizados. Normalmente, estes critérios divergem
dependendo do foco da investigacdo, existindo diferencas de critérios quando se tratam de
definicGes que constituem uma base tedrica ou de natureza mais operacional. Também sdo
apresentados os critérios mais comummente usados segundo Chrisman et al. (2005), sendo
que a distingdo proposta por Villalonga e Amit (2009) é de que estes critérios sejam utilizados
como varidveis independentes nos testes empiricos e como fatores que influenciam,

separadamente, em estudos tedricos.

Tabela N2 1 — Critérios utilizados nas definicdes de empresa familiar.

Estudos empiricos Definigoes Operacionais Definigoes tedricas

) . e Recursos
o e Envolvimento da familia
e Caracteristicas e Capacidades

o e Propriedade
e Objetivos e Sinergias
e Gestao
e Comportamentos

Critérios mais comummente usados (Chrisman et al., 2005)

e Propriedade
e Governanga
e Gestao

e Envolvimento de varias gera¢des da familia

Fonte: Elaborado pelo autor com base na revisdo de literatura.

A definicdo proposta para este trabalho, assenta em 3 dos 4 critérios identificados por

Chrisman et al. (2005):
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A propriedade (considerada uma condicdo importante para que a familia tenha
legitimidade e poder para exercer a sua influéncia sobre a empresa);
e 0O envolvimento da familia na gestao;

e O envolvimento da familia no governo da empresa.

O envolvimento de varias geracdes da familia ndo é considerado como critério
diferenciador, no ambito deste trabalho, para que uma empresa possa ser considerada
familiar. Entendeu-se que uma empresa pode ser considerada familiar mesmo que ainda nao
estejam envolvidas varias geracdes da familia. E o caso das empresas que estdo na sua 1°
geracdo (geracdo fundadora) as quais tenderdo a ser confrontadas com problemas de
sucessao, tipicos de empresas familiares. Empresas em que a propriedade, a gestdo e o
governo da empresa estejam centrados na familia, quando se esteja a abordar problemas de
sucessdo, nao devem ser excluidas na definicdo de empresa familiar mesmo que ao nivel do

seu estado de desenvolvimento ainda ndo estejam envolvidas varias geracdes da familia.

Ainda assim, o envolvimento de varias geracGes da familia constitui um critério bastante
utilizado na definicdo de empresa familiar, em muita da investigacao realizada. Importante na
dindmica e performance da empresa familiar e responsavel por parte da complexidade que as
empresas familiares apresentam.

Os critérios com base no grau de propriedade, gestdo e governag¢ao por membros da
familia, permitem captar a capacidade da familia para influenciar a empresa, que combinados
com critérios com foco na esséncia dessa influéncia - como sejam a identidade, a inteng¢do para

a sucessao e os objetivos ndo econdmicos - diferenciam cabalmente a empresa familiar da sua

congénere ndo familiar.

2.1.2 Caracteristicas das Empresas Familiares

As empresas familiares possuem um conjunto de caracteristicas prodprias, as quais poderdo
representar vantagem competitiva. Sharma et al. (1996) acreditam que as empresas familiares
tém pontos fortes e desafios decorrentes da estreita interagdo entre a familia e os negdcios. O
estudo inicial de Donnley (1964) mostra que as empresas familiares beneficiam de uma forga
de trabalho leal e de compromisso de longo prazo. Alguma da pesquisa desenvolvida tem
tentado identificar e classificar os recursos resultantes da influéncia da familia e interagGes
gue sejam potenciais fontes de vantagem e/ou desvantagem competitiva. Burack e Calero
(1981), entendem que as empresas familiares sofrem de falta de capacidade de gestdo,

disciplina e capacidades profissionais. Simon e Hitt (2003) alegam que os recursos Unicos
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detidos pela familia ndo sdao suficientes para se obter vantagem competitiva. No entanto,
Chrisman et al. (2003a) entendem que a gestdo dos recursos de uma empresa familiar deve
considerar os recursos ndo econdmicos. Consideram ainda, que os mesmos podem afetar o
desempenho econémico da empresa Chrisman et al. (2003b).

Danes et al. (2009), classificam os recursos decorrentes da familia como capital humano,
capital social e capital financeiro. A vantagem decorrente do capital humano prende-se com o
beneficio, para a empresa familiar, de uma maior produtividade e disponibilidade da forca de
trabalho proveniente da familia, determinante em fases criticas do ciclo de vida do negécio. Os
recursos decorrentes do capital social, nas empresas familiares, tém recebido maior atencdo
na literatura e é abordado por vérios autores. Hoffman et al (2006) referem que o capital social
da familia é composto por canais informais e normas familiares. Person et al (2008) classificam
o capital social das empresas familiares em, recursos estruturais (ligacdes de rede), cognitivos
(visdo e linguagem compartilhada) e relacionais (confianca, normas, obrigacdes). Steier (2001)
aponta a existéncia de processos necessarios para manter o capital social durante sucessoes
de lideranca. Em 2007, Arregle et al.,, referem que, embora esses recursos unicos,
caracteristicos das empresas familiares, possam constituir uma importante vantagem
competitiva, o capital social da empresa familiar também implica custos e riscos, entre eles, os
custos de manutencgao, os riscos da transferéncia imediata dos efeitos negativos de potenciais
conflitos dentro da familia e da dependéncia excessiva do sistema familiar, que pode resultar
em comportamentos oportunistas.

O capital financeiro é reconhecido como o terceiro recurso, fundamental, para a
vantagem competitiva da empresa familiar, em muitas fases criticas do seu ciclo de vida.
Simon e Hitt (2003) referem que o capital financeiro das empresas familiares representa uma
vantagem competitiva porque permite a essas empresas perseguir a sua estratégia. Do papel
da familia na empresa também resultam eventuais desvantagens, decorrentes de conflitos ou
interesses divergentes dentro da familia, cujos efeitos negativos sejam transferidos para a
empresa.

Com a elaboracdo da tabela n? 2, que a seguir se apresenta, pretendeu-se identificar
algumas caracteristicas das empresas familiares que constituem pontos fortes e/ou pontos
fracos, e que se encontram nas pesquisas desenvolvidas por diversos autores que as suportam,

permitindo alguma sintese.
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Tabela N2 2 — Algumas caracteristicas da empresa familiar, pontos fortes e pontos fracos.

Caracteristicas Pontos fortes Pontos fracos
. Forga de trabalho leal e compromisso de
Compromisso
longo prazo (Donnley, 1964).
Classificagdo dos recursos decorrentes da
familia, fontes de vantagem competitiva:
O capital social da empresa familiar
. Capital humano; Capital social e Capital
Identidade representa custos e riscos (Arregle et al.,
financeiro (Danes et al., 2009).
2007).
O Capital financeiro representa uma
vantagem competitiva (Simon e Hitt, 2003)
Possibilidade dos recursos ndo econdémicos
da empresa familiar afetarem o
desempenho econémico (Crishman et al.,
Recursos da familia insuficientes para
. 2003b).
Complexidade obter vantagem competitiva (Simon e Hitt,
As empresas familiares tém pontos fortes
2003)
e desafios decorrentes da estreita
interagcdo entre a familia e os negdcios
(Sharma et al. 1996).
Falta de capacidade de gestdo, disciplina e
Falta de disciplina capacidades profissionais (Burack e Calero,

1981)

Fonte: Elaborado pelo autor com base na revisdo de literatura.

Na sequéncia do enquadramento do papel da familia na empresa, também importa

referir o forte contributo para a compreensao da empresa familiar dado por Gersick et al.

(1997), através do modelo conceptual dos trés circulos, contribuindo para identificar as fontes

de conflito interpessoal, os dilemas, as prioridades e as fronteiras da familia na empresa. Neste

modelo sdo identificados trés elementos independentes: a familia; a empresa; e, o capital,

que, quando conjugados, afetam a empresa familiar, conforme se apresenta na figura

seguinte:
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Figura N2 1 - Modelo dos 3 circulos de uma Empresa Familiar

2
Capital

Familia Empresa

Fonte: Adaptado de Gersick et al. (1997:6)

Todos os intervenientes da empresa familiar podem ser posicionados num dos sete

setores da imagem, dependendo do seu papel na familia, na empresa e/ou no capital da
empresa. Cada setor da imagem corresponde a: (1) Membros da familia que ndo tém capital
nem trabalham na empresa; (2) Detentores de capital que ndo sdo membros da familia e ndo
trabalham na empresa; (3) Empregados que ndo sdo membros da familia; (4) Membros da
familia que tém participagdes no capital da empresa mas que nao trabalham nela; (5)
Detentores de capital que ndo sdo membros da familia mas que trabalham na empresa; (6)
Membros da familia que trabalham na empresa mas ndo tém participacdes no capital da
empresa e (7) Membros da familia que tém participa¢Oes no capital da empresa e trabalham
nela.
Neves (2001, pp.4-5) da exemplos dos interesses de individuos posicionados em diferentes
setores, “um individuo no setor 4 estara mais interessado nos dividendos enquanto um
individuo posicionado no setor 6 estara mais interessado na retencdo de lucros para expansao
e na sua carreira profissional. Nas questdes de emprego para membros da familia, as pessoas
do setor 1 acham que os membros da familia devem ter a sua oportunidade na empresa,
enquanto as pessoas do setor 3 acham que eles devem ser tratados como qualquer outro
empregado, em fung¢do das suas qualidades de competéncia e desempenho”.

A modelo dos trés circulos é uma ferramenta, muito importante, para a compreensao da
dindmica de qualquer empresa familiar num determinado momento no tempo. No entanto, os

maiores dilemas dos negdcios familiares surgem com o passar do tempo. Envolvem mudancgas
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na organizacao, na familia e na distribuicdo do capital. Assim, apds uma breve referéncia a
importancia da empresa familiar na economia, ird ser desenvolvido o tépico central deste

trabalho e um dos que claramente resulta do passar do tempo, a sucessao.

2.1.3 O Peso das Empresas Familiares na Economia

S3o inumeras as referéncias a importancia econdmica das empresas familiares. O
presidente da Associacdo Empresarial de Portugal (AEP), José Antonio Ferreira de Barros, na
sua apresentacdo no Congresso Europeu da SucessGo Empresarial, sob o tema construa a sua
sucessdo, no centro de congressos da Exponor (2012) refere alguns dados que comprovam
este facto. Afirma que 80% das empresas nacionais sdo de cariz familiar sendo responsaveis
por 60% do PIB nacional e 50% do emprego. Os mesmos valores sdo referidos no Overview of
Family Business Relevant Issues — Country Fiche Portugal, European Commission (2008).

Embora o peso das empresas familiares varie de pais para pais, estas constituem a base
predominante do tecido empresarial da maioria dos paises. No Final Report of the Expert
Group da European Commission (2009) é referido que mais de 60% das empresas na Europa
sdo empresas familiares de variadissimos setores e dimensdes, representando 40% a 50% do
emprego. Martins (1999) refere que mais de 90% das organiza¢Ges empresariais nos EUA sdo
familiares representando cerca de 50% do PIB e 60% do emprego.

Conforme referido no ponto 2.1.1 deste trabalho, a definicdo para empresas familiares
ndo é consensual nem Unica, o que condiciona, naturalmente, os resultados ao nivel da
representatividade e peso dos negdcios familiares na economia. De forma a produzir
estatisticas comparaveis, relativamente a contribuicdo das empresas familiares, de diferentes
paises, a definicdo da empresa familiar deve ser clara, simples e facilmente aplicavel, conforme
referido no Final Report of the Expert Group da European Commission (2009).

Ainda assim, as fontes e/ou responsaveis das investigacBes referidas definem empresa

familiar assente em trés elementos essenciais: a familia; a empresa; e, o capital, ndo excluindo:

° Empresas familiares que ainda se encontram na sua 12 geragdo (geracgdo
fundadora);
. Empresas constituidas por um Unico individuo (criagdo do préprio emprego).
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A tabela seguinte permite visualizar os valores percentuais referidos anteriormente, nao
tendo como objetivo uma comparacao direta, dado que os nimeros apresentados ndo tém

origem na mesma fonte nem se reportam ao mesmo periodo.

Tabela N2 3 - Peso das empresas familiares em diferentes economias.

Total de empresas

Economia PIB Emprego
familiares
Portugal 80% 60% 50%
Europa 60% - 40% - 50%
EUA 90% 50% 60%

Fonte: Elaborado pelo autor com base na revisado de literatura.

Com a elaboracdo desta tabela, pretendeu-se atender a importancia das empresas
familiares em diferentes geografias e verificar que a sua representatividade nos respetivos
tecidos empresariais se situa entre os 60% e 90% contribuindo, em regra, para cerca de 50%
do emprego.

Dado o peso determinante das empresas familiares na economia da maior parte dos
paises ocidentais, torna-se fundamental investir na pesquisa e desenvolvimento de técnicas
que permitam a estas empresas ultrapassar os ciclos de sucessdo, evitando os danos

econdmicos consequentes da sua extingao.

2.2 O Problema da Sucessao em Empresas Familiares

A inexisténcia de sucessdo na empresa familiar pode ditar o seu fim como empresa em si
mesma, ou como empresa caracterizada e definida como familiar. Esta ideia estd patente em
diversas definicbes encontradas para empresa familiar, de forma explicita ou implicita, onde a
intengdo do controlo do negdcio pela familia é tido, genericamente, como condi¢do para que
uma empresa possa ser considerada familiar. Alguns autores como Graves e Thomas (2008),
Mishra e McConaughy (1999) e Voordeckers et al. (2007), tém mostrado que as empresas
familiares atribuem elevada prioridade em manter o controlo da empresa dentro da familia.

Massis et al. (2012) referem que a sucessdo continua a ser um tema central na literatura
sobre empresas familiares, e que as pesquisas realizadas durante os ultimos 15 anos

expandiram-se para abranger varias facetas do processo de sucessdo, sendo as principais: (i)

26



se a sucessdo ocorre ou ndo; (ii) o planeamento da sucessao; (iii) atributos do sucessor; (iv) o
processo de sucessdo; (v) o que constitui a sucessdo bem sucedida.

Neves (2001) refere diversos fatores que podem dificultar a sucessédo: (i) dificuldade da
parte do empresario em aceitar o momento adequado para a sucessao; (ii) dificuldade dos
proprietarios em encontrar um sucessor no seio da familia; (iii) dificuldade do empresario em
enfrentar os conflitos potenciais no seio da familia para efetuar a sucessdo; (iv) falta de
preparacao dos proprietarios para gerir a sucessdo; (v) carga excessiva dos impostos sobre
sucessées e doagoes.

Dada a abrangéncia dos estudos realizadas e dos multiplos fatores apontados como
potenciais dificultadores da sucessdo, apenas serdo apresentadas, de seguida, algumas
referéncias, entendidas como mais relevantes, a um cabal enquadramento do problema.

Bjuggren e Sund (2001) referem a importancia das leis civis e fiscais, na ocorréncia ou
ndo da sucessdo, na medida em que determinam os custos de transa¢do envolvidos. Também
no Overview of Family Business Relevant Issues — Country Fiche Portugal, European
Commission (2008), é referido que a natureza confiscatéria de alguns sistemas fiscais Europeus
sobre a transmissao de ativos propriedade da empresa, pode constituir uma das causas para a
baixa taxa de sobrevivéncia das empresas familiares. Esses sistemas, geralmente destinados a
neutralizar a acumulagao de riqueza, exercem uma pressdo financeira sobre as empresas
familiares minando a sua base de capital durante esse periodo de transi¢cao entre geragdes,
que ja estd cercado por outras circunstancias dificeis. E referido ainda, como fator positivo, o
facto de em Portugal, este problema ter sido minimizado substancialmente em 2004 com a
eliminagdo do imposto sobre as sucessdes e doagdes.

Quanto a preparacdo e planeamento da sucessdo, Morris et al. (1997) mostram que as
transi¢cdes dos negdcios familiares sdo mais suaves quando os herdeiros sdo bem preparados,
guando as relagdes entre os membros da familia sdo mais proximas e quando o planeamento
da sucessdo e da transferéncia de riqueza é feito baseado na confianca. No entanto, os
mesmos autores reconhecem que as transi¢des mais suaves ndo resultam, necessariamente,
num melhor desempenho pés transi¢do. Davis e Harveston (1998) mostram que a influéncia da
familia é particularmente importante na determinag¢do da extensdo e do planeamento da
sucessao que é realizado.

Sharma e Irving (2005), referem que o compromisso do sucessor para o negdcio familiar
pode surgir de motivagles afetivas, normativas, calculistas e imperativas, sendo que, dentro
destas, concluem que a familia beneficia mais se 0 compromisso surgir por motivos afetivos.

No que diz respeito a satisfacdo e eficacia com o processo de sucessdo, Sharma et al.

(2001) ressaltam a importancia de diferenciar a satisfacdo e a eficacia com o processo de
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sucessdo. Sendo a satisfacdo entendida como uma avaliacdo subjetiva, realizada por um
individuo sobre o processo e as decisdes sobre a selecdo do sucessor, e a eficicia como uma
avaliacdo objetiva, que lida com a forma como a sucessao afeta o subsequente desempenho
da empresa e da familia. Dyck et al. (2002) propdem que a sequéncia, o tempo, a propria
transicdo e comunicagao sao fatores criticos para a sucessao bem sucedida.

Massis et al. (2008) referem que o sucesso na gestdo estratégica, incluindo a gestdo da
sucessao dentro da familia, deve ser medido em termos de realizagdo do objetivo.

Chrisman et al. (2003a) apontam o surgimento da necessidade da classificacdo dos
objetivos da empresa familiar como econdmicos e ndo econdmicos.

Mais recentemente, Massis et al. (2012) afirmam nado ter identificado nenhum estudo
especifico sobre as metas que as empresas familiares esperam alcangar com a sucessdo dentro
da familia. Referem ainda que é fundamental identificar os objetivos que as empresas
familiares esperam alcangar com a sucessao intrafamiliar, para avaliar o sucesso. Sem se saber
os objetivos pretendidos ndo se podera realmente avaliar se a sucessao intrafamiliar tem sido
bem sucedida, uma vez que a avaliacdo do sucesso fica dependente do alcance desses
objetivos. Acrescentam ainda que, sem os meios conceituais e empiricos para verificar e medir
0 sucesso, estar-se-a sempre longe de compreender a sucessdo na familia.

O processo de sucessdo é um processo complexo, que nao implica, necessariamente, uma
simples mudanca de lider e pode envolver, em muitas situagdes, mudangas estruturais e
estratégicas na empresa.

Gersick et al. (1997), contribuiram para a compreensdo/sistematizacdo deste processo.
Os autores identificaram trés opg¢Oes basicas para a futura estrutura de governo quando uma

empresa esta perante um processo de sucessdo:

e A primeira opgdo é to recycle que consiste em reciclar a estrutura que funcionou
durante o mandato dos dirigentes sucedidos, como quando o fundador deixa a
empresa para uma filha ou filho (Controling Owner to Controlling Owner), ou quando
um grupo de primos passa a propriedade para os seus filhos (Cousin Consortium to
Cousin Consortium).

e A segunda opg¢do passa por mudar para uma more complex structure, consistindo
numa mudanga para uma estrutura mais complexa, dividindo as ac¢des e as
responsabilidades de gestdao da empresa por um grupo de irmaos da préxima geragao
(Controlling owner to Sibling Partnership) ou no caso de os irmdos transmitirem toda

a propriedade para os seus descendentes (Sibling Partnership to Cousin Consortium).
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e A terceira opc¢do passa por tornar a futura estrutura de propriedade e de governo
mais simples (simpler), o que acontece, por exemplo, quando volta a existir um sé

detentor do capital social (Sibling Partnership to Controlling Owner).

A partir destas trés opg¢Oes basicas podem ocorrer nove possibilidades, quando se trata

de sucessdo. O quadro seguinte permite verificar as combinac¢des possiveis.

Figura N2 2 - Nove tipos de sucessao

>—4

Cousin

/ Consortium
Sibling

Partnership

Controlling
Owner

Fonte: Adaptado de Gersick et al. (1997:203)

Assim, é possivel desde logo, identificar as nove possibilidades referidas. Trés dessas
possibilidades sdo identificadas como “reciclar” as quais envolvem uma altera¢do na lideranca
mas é mantida a mesma estrutura de propriedade. Trés outras possibilidades, sdo sucessées
“progressivas” nas quais a sucessdo envolve uma mudan¢a na lideranca e uma maior
complexidade na estrutura de propriedade. As restantes trés possibilidades, sdo sucessoes
“regressivas” onde também existe uma mudancga na lideranca mas é simplificada a estrutura
de propriedade.

As possibilidades apresentadas, assentam na divisdao apontada pelos autores, para as

formas de controlo da gestao das empresas familiares:

e Controlling Owner — controlo por um empresario, em que o fundador (12 geracdo) é o
gestor e Unico proprietario da empresa.
e The Sibling Partnership — quando dois ou mais irmdos herdam o negécio do pai (22

geracdo) ou iniciam um negdcio.
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e The Cousin Consortium — o controlo do capital passa a estar mais fragmentado com a
entrada no negécio de uma base mais alargada de acionistas, o que é frequente
acontecer, principalmente, a partir da 32 geragdo. Podera ser apontada como sendo a
fase mais complexa porque a entrada de mais acionistas no negécio, familiares ou

nao, potencia o surgimento de problemas no seio governativo da sociedade.

Estes tipos de controlo, tendo por base a sucessdo de gerag¢des, podem ser vistos como
uma progressao natural. No entanto, pode também acontecer a coincidéncia da fundagdo de
uma empresa com uma forma de controlo “tipica” de 22 geragdo (The Sibling Partnership).
Acontece, por exemplo, aguando do caso de uma empresa criada por dois irmdos, em que a
forma de controlo no momento da criagdo nao coincide com a forma de controlo “tipica” de 12
geracdo (Controlling Owner), mas de 22 geracdo (The Sibling Partnership).

Dados da Associacdo das Empresas Familiares (AEF) (2013), relativamente aos seus
associados, revela, o que é consistente com a literatura, que as empresas familiares estdo em
maior nimero na sua primeira geracao e que esse nimero vai reduzindo significativamente se
se atender as empresas que estdo na segunda geragdo ou geragao subsequente.

Esta tendéncia pode encontrar explicacdo nas dificuldades de que se reveste o processo
de sucessdo, as quais ocorrem a cada ciclo de sucessdo, contribuindo para a reducdo do
nimero de empresas representadas pelas geragdes seguintes. A literatura sustenta esta
tendéncia, Davis e Haveston (1999, 2001) referem que a frequéncia e a extensdo dos conflitos
parecem aumentar com o numero de membros da familia que ocupam fungdes
organizacionais de topo, facto que ocorre, sobretudo, como atras referido, com o alargamento
da base de acionistas, tipico de processos de sucessdo de 32 geragdo. Mitchell et al. (2003)
acrescentam que todas as organizacdes tém de lidar com dindmicas interpessoais, mas o
envolvimento da familia introduz uma fonte adicional de complexidade.

De acordo com os dados disponibilizados pela AEF (2013), as empresas que estdo na
primeira geracao representam 50,51% do total, na segunda 31,31%, na terceira 15,15% e as
restantes geracdes, identificadas, representam valores residuais de 2,02%, 0,71% e 0,30%,

respetivamente, Ccomo a seguir se representa:
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Figura N2 3 - Estatisticas AEF distribuicao das geracdes.
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Geragdao presente na Empresa Familiar

Fonte: Elaborado pelo autor com recurso a dados da AEF (2013)

Estes dados permitem, de alguma forma, relacionar o desaparecimento de empresas
familiares com a ocorréncia de problemas de sucessao.

Martins (1999) refere que a empresa familiar tem um tempo de vida limitado, cerca de 24
anos em média, e que um dos problemas que ameaca a sua sobrevivéncia é a sucessdao. No
entanto, isso ndo significa, necessariamente, que estas empresas desaparecam como
empresas em si mesmo. A transmissdo da empresa familiar ndo assume como Unica forma
possivel a sucessdo intrafamiliar, (transmissdo para herdeiros), existem outras formas de
transmissao.

Neves (2001) refere outras trés formas, de transmissdao da empresa familiar:

e Venda a membros da familia;
e Venda aos gestores profissionais da empresa — management buy out (MBO);

e Venda a terceiros — podendo enquadrar-se numa opera¢ao de management buy

in (MBI).

Estas formas alternativas de transferéncia, das empresas familiares, comportam outros
custos e riscos que ndo serdo aprofundados no ambito deste trabalho, mas que foram
investigados por diversos autores, nomeadamente Howorth et al. (2004) que examinaram, a
partir das perspetivas dos custos de transacdo e de assimetria de informacgdo, os problemas

gue uma empresa enfrenta quando a posse do negdcio é transferido através de um MBO ou

MBI.
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2.3. A Governagao da Empresa Familiar

O governo das organizacdes é entendido por Camara et al (2011, p.14) como “o sistema
de normas juridicas, de praticas e de comportamentos relacionados com a estrutura de
poderes decisérios — incluindo a administracdo, a direcdao e demais drgaos diretivos — e a
fiscalizacdo das organizacbes, compreendendo nomeadamente a determinacao do perfil
funcional dos atores organizativos e titulares de 6érgdos e corpos organizativos e as relacdes
entre estes, os titulares de capital, os associados ou os fundadores e os outros sujeitos
relevantes para a sustentabilidade da organizacdo (stakeholders)”.

O Instituto Portugués de Corporate Governance (IPCG), por Silva et al. (2006, p.12),
sugere que “A expressdo governo da sociedade designa, precisamente, o conjunto de
estruturas de autoridade e de fiscalizacdo do exercicio dessa autoridade, internas e externas,
tendo por objetivo assegurar que a sociedade estabeleca e concretize, eficaz e eficientemente,
atividades e relagdes contratuais consentaneas com os fins privados para que foi criada e é
mantida e as responsabilidades sociais que estdo subjacentes a sua existéncia.”

Esperanca et al. (2011) referem que a primeira utilizagdo do termo corporate governance
(governagdo empresarial) s6 se verificou em 1960 por Richard Eells, tendo-se tornado, desde
entdo, um assunto largamente debatido a escala mundial. Referem ainda que, segundo
Rodrigues (2008) e Becht et al. (2002), existiram razGes que contribuiram para o interesse
crescente do tema, das quais se destacam: (i) vaga mundial de privatizagdes das duas Ultimas
décadas do século XX (1980-2000); (ii) vaga de tomadas de controlo hostil na década de 1980;
(iii) desregulamentacdo e integra¢do dos mercados de capitais.

De acordo com Mallin (2010), qualguer que seja o tamanho do negdcio, a empresa pode
beneficiar pelo facto de ter uma estrutura de boa governacdo. Empresas com estruturas de
gestdo eficazes tendem a ter uma visdo mais focada no negdcio e estarem em melhor posicdo
para se desenvolverem e crescerem no futuro. A mesma autora refere que o sistema legal
constitui a principal influéncia sobre o tipo de estrutura de propriedade e controlo adotado
pela empresa. Tradicionalmente, os sistemas juridicos de direito comum, como no Reino Unido
e EUA, atribuem uma melhor proteg¢ao dos direitos dos acionistas minoritarios, do que outros
sistemas, tais como os existentes em Franca, Alemanha e Russia. Muitas vezes, se 0 ambiente
legal ndo fornece uma boa protecdo dos direitos dos acionistas, isso desestimula uma base

acionista diversificada, sendo mais propicio para as empresas familiares, onde um grupo
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relativamente pequeno de individuos pode manter a propriedade, poder e controlo da
empresa.

A pesquisa desenvolvida por Franks et al. (2004) e Franks (2005) destacam que, no Reino
Unido, na primeira metade do século XX, houve uma auséncia de protecdao do investidor
minoritario o que motivou uma mudanca de propriedade da familia para uma participacao
acionista mais dispersa. Este facto foi atribuido a emissao de acdes resultantes de aquisicdes e
fusGes, embora as familias tenham tentado manter o controlo através de participacoes
maioritarias. Afirmam também que o aumento de aquisicdes hostis e acionistas institucionais
tornaram, cada vez mais dificil para as familias, manter o controlo das suas empresas. Assim,
enquanto as aquisicoes facilitaram o crescimento das empresas de controlo familiar, na
primeira metade do século XX, estas também veem diluida a sua propriedade e, finalmente, o
seu controlo na segunda metade do século.

Malin (2010) refere também que em muitos paises, incluindo paises europeus, como a
Franca, muitos paises Asidticos e paises da América do Sul, a protecdo legal dos acionistas
minoritarios é, ainda hoje, inexistente ou ineficaz. Esse facto favorece a manutencdo do
controlo da empresa por parte da familia, na medida em que os investidores ndao-familiares
ndo encontram nessas empresas um investimento atrativo, na medida em que ndo veem os
seus direitos legalmente protegidos. No entanto, muitos paises reconhecem que para que o
negdcio cresca é preciso financiamento externo para prosseguir a sua expansao e que 0s
investidores nao-familiares sé serdo atraidos para o negdcio se existir uma prote¢do dos seus
direitos, tanto no contexto do quadro juridico do pais, como também na governanca
corporativa das empresas em que investem. Este facto estd a conduzir a uma crescente
pressdo para reformas legais para proteger os direitos dos acionistas e de reformas de
governanga corporativa dentro das empresas. Por outro lado, contra esta pressao para as
reformas estdo importantes acionistas de empresas familiares que ndo desejam ver uma
reforma que ofereca maior protecdo aos acionistas minoritdrios, porque isso seria
efetivamente diluir o seu controlo.

A mesma autora estabelece, ainda, diferengas na forma de gestdao da empresa familiar,
dependendo da sua dimensdo. Para uma empresa familiar relativamente pequena, entende
que os membros da familia serdo capazes de dirigir e gerir a empresa. Este facto constitui uma
vantagem ao permitir a reducdo de problemas de agéncia, na medida em que sendo a
propriedade e o controlo exercido pelos membros da familia, ocorre uma diminui¢cdo (em
teoria, pelo menos) dos problemas de assimetria de informagdo e comportamentos
oportunistas. Como resultado dessa sobreposicdo entre propriedade e controlo, seriam de

esperar niveis mais elevados de confianca e, portanto, menor necessidade de monitorizacdo
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da atividade de gestdo. No entanto, mesmo quando uma empresa familiar ainda é
relativamente pequena, podem ocorrer tensdes e divisdes no seio da familia, onde diferentes
membros podem querer tomar diferentes opc¢des que afetardo o dia-a-dia do negdcio e o seu
desenvolvimento a longo prazo. A autora refere como exemplo diferentes geracdes da familia
com diversos pontos de vista, os quais terdo reflexo no contexto dos negécios. Da mesma
forma, irmaos com diferentes pontos de vista irdo, provavelmente, divergir nas opcdes de
qguem deve manter o poder dentro da empresa e na estratégia a adotar no desenvolvimento
da prépria empresa.

Mallin (2010) propde a existéncia de um férum, mesmo nos estagios iniciais de uma
empresa familiar, onde os pontos de vista dos membros da familia a respeito do negédcio e do
seu desenvolvimento possam ser expressos. Um destes mecanismos é a assembleia de familia,
onde os membros da familia se podem encontrar, muitas vezes numa base formal pré-
estabelecida, para expressarem as suas opiniGes. O estabelecimento de um conselho da
familia pode ser aconselhavel, em resultado da passagem do tempo e da expansao da familia
através do casamento e de novas geracdes. Neubauer e Lank (1998) sugerem que o conselho
de familia pode ser aconselhavel quando existam mais de 30 a 40 membros da familia.

Uma estrutura de governang¢a mais formal, onde num estdgio intermédio a familia possa
ser aconselhada por um conselho consultivo, deve ser desenvolvida quando as relagdes da
familia atinjam uma fase em que impegam o funcionamento e desenvolvimento eficiente da
empresa ou quando o negdcio deixe de estar a ser gerido de forma eficaz. No entanto, esta
possibilidade ndo fornece os mesmos beneficios para a empresa do que uma estrutura de
administracdo definida que inclua administradores ndo executivos independentes.

A figura seguinte ilustra as possiveis fases de desenvolvimento de governanca de uma
empresa familiar, assentes no estagio de desenvolvimento da empresa familiar e no nimero

de membros da familia envolvidos na empresa.

Figura N2 4 - Possiveis estagios de governanga de uma empresa familiar.

‘ Conselho de

. administragdo
Conselho  (incluindo diretores

consultivo externos)

Conselho de
familia

° .
Assembleia
de familia

Fonte: Adaptado de Mallin (2010:86)
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Varios trabalhos tém sido desenvolvidos com foco na relagdo entre a governanga
corporativa da empresa familiar e o desempenho. Apesar de muitos estudos tedricos
proporem que a governancga corporativa pode constituir uma fonte de vantagem competitiva
para as empresas familiares (Carney 2005; Le Breton-Miller e Miller, 2006), estudos empiricos
descobriram provas contrarias. Anderson e Reeb (2004) estudaram a composicdo e as
caracteristicas dos conselhos de administracdo e os seus resultados permitem concluir que os
conselhos de administracdao nas empresas familiares ndo sao significativamente diferentes, em
termos de tamanho, do que nas empresas ndo familiares, sendo, no entanto,
significativamente diferentes na composicdo, com implicacdes importantes para o
desempenho, onde o desempenho das empresas familiares pode ser significativamente pior.
Chen et al. (2008) e Chen e Jaggi (2000) mostram que as empresas familiares tendem a
divulgar menos informagdo e Anderson et al. (2009) concluiram que os fundadores e herdeiros
exploram opacidade para extrair beneficios privados em detrimento dos investidores

minoritarios de grandes empresas (de capital disperso).

2.3.1 O Planeamento da Sucessao

O planeamento da sucessdo consiste no desenvolvimento de uma linha de a¢do que
conduz a transicdo de lideranca.

Davis e Harveston (1998) concluiram que a influéncia da familia afeta positivamente a
extensdo do planeamento sucessorio. Referem que a sucessdao ndo deve ser tratada como um
evento, mas como um processo que é influenciado por muitas varidveis, tanto dentro como
fora da organiza¢do. Identificam um problema potencial no planeamento da sucessdo que
resulta do conflito que pode surgir quando os papéis da familia na empresa ndo estejam
claramente definidos. Acrescentam que os proprietarios, que querem garantir a continuidade
da propriedade da familia no negécio, devem ser aconselhados a empregar mais membros da
familia no negdcio e garantir que ocupam cargos de responsabilidade.

Lambrecht (2005) refere que a sucessdo nao deve ser considerada um processo que pode
ser vinculado a um prazo fixo. Refere ainda que os estudos de caso oferecem novos
conhecimentos sobre como as transferéncias intergeracionais devem ser geridas nas empresas
familiares. A transferéncia da empresa familiar para a geragdo seguinte é um processo que
deve ser planeado, constituindo as questdes financeiras e fiscais uma parte importante desse

processo.
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Lee (2006) indica que as empresas familiares, no longo prazo, sdo menos estaveis do que
outras empresas. O autor acrescenta evidéncias sobre o efeito da familia na gestdo e
desempenho, testando as diferencas entre empresas familiares e ndo familiares com base na
competitividade da empresa (crescimento da receita, margem de lucro e emprego).

Sharma et al (2003) salientam que seria particularmente valioso fechar a lacuna do défice
de informacdo quanto a comunicacao das decisdes de sucessao e afirmam que este défice de

comunicacdo quanto as inten¢des de sucessdo pode, por si so, causar o fracasso de um

processo de sucessdo. A aceitacdo dos papéis de cada um dos membros da familia aumenta
significativamente os seus niveis de satisfacdo. Referem ainda que o planeamento da sucessao

melhora a satisfacdo dos intervenientes no processo.

2.3.2 Impacto do Modelo de Governagao no Planeamento da Sucessao

Foi possivel verificar, na revisdo de literatura realizada sobre Corporate Governance, que
cabe neste conceito o reconhecimento da necessidade de regular algumas relagGes internas e
externas da empresa, assim como alguns conflitos de interesse. Cabe ainda no conceito a
necessidade da existéncia de uma estrutura que defina os objetivos da empresa, os meios de
os atingir e a sua monitorizacao.

Existem definicGes mais estritas ou mais abrangentes para Corporate Governance, e uma
das distingbes mais importante prende-se com a consideracdo dos constituintes
(stakeholders). Enquanto a governagdo empresarial em paises anglo-saxdnicos, como EUA,
Reino Unido, Canadd e Australia, se focaliza na maximizagao da riqueza dos acionistas, paises
como o Japao, Alemanha e Franga estdo preocupados com um grupo mais abrangente de
constituintes para além dos acionistas, incluindo os empregados da organizac¢do, fornecedores,
entre outros (Esperanca et al. 2011).

O mesmo autor, refere ainda que, sendo aceite que nao existe um conjunto 6timo de
mecanismos para a resolucdo da problematica da governacdao empresarial, este conjunto de
mecanismos deve ser definido em consonancia com o contexto que rodeia a organizagdo
(Esperanca et al. 2011).

No caso das empresas familiares existem relacdes e interesses potencialmente
conflituantes, adicionais aos referidos anteriormente para a generalidade das empresas, que
resultam do papel da familia na empresa, e que devem também ser definidos, mesmo que
complementarmente. Sera neste ponto que deve ser incluido o planeamento da sucessdo, o

qual deverad fazer parte integrante da estratégia da empresa familiar.
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Tal como propde Mallin (2010), qualquer que seja o estagio de governanca da empresa
familiar, o qual podera estar relacionado com a sua dimensdo, o numero de membros da
familia que participam na gestao, ou ainda com a presenca de vdrias geracdes da familia na
empresa, a empresa deve dispor de um mecanismo, muitas vezes constituido numa base
formal pré-estabelecida, onde os pontos de vista dos membros da familia possam ser
expressos. Também Davis e Harveston (1998) alertam para a importancia dos conselhos da
familia em questdes de comunicagdo, apontando um problema potencial no planeamento da
sucessdo, que pode surgir quando os papéis da familia na empresa ndo estdo claramente
definidos. Stafford et al. (1999) referem a importancia de gerir as rela¢des entre a familia e os
objetivos de negdcio, centrados na sustentabilidade da empresa.

Assim, parece claro que, para além da importancia da governagdo corporativa no
estabelecimento de mecanismos que salvaguardem, regulem e fiscalizem as relaces e
interesses da empresa e dos seus constituintes, também um protocolo familiar, a assembleia
de familia ou conselho familiar exercem um papel determinante na assuncdo da
responsabilidade de alcancar a continuidade da empresa enquanto empresa familiar, onde se
assumem as vontades e compromissos dos membros da familia para com a empresa. Jorge
Simdes, do Grupo Luis Simdes, refere a propdsito do protocolo familiar “um protocolo familiar
nao deve ser imposto, mas antes negociado sem pressas até que todos se sintam confortaveis
com o seu contelido” (Revista Exame, 2010, pp. 94 a 97). E ainda referido que os trabalhos de
prepara¢ao duraram um ano e contaram com o apoio de dois consultores, para o caso do

Grupo Luis Simdes.

2.4 Conclusao

A busca de uma definicdo geralmente aceite para empresa familiar parece estar a
convergir para o estabelecimento de um nudmero limitado de critérios entre os quais se
destacam a propriedade, o envolvimento da familia na gestdo, o envolvimento da familia no
governo da empresa.

A empresa familiar possui um conjunto de caracteristicas prdprias as quais poderdo
constituir pontes fortes ou pontos fracos podendo, dessa forma, representar vantagem ou
desvantagem competitiva.

As empresas familiares tém um indiscutivel papel na economia em diferentes geografias,

contribuindo de forma bastante significativa para o PIB e para a criagdo de emprego.
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O problema da sucessdao nas empresas familiares e a auséncia do seu planeamento
continua a merecer uma particular atencdo atendendo a que continua a ser uma questao
bastante negligenciada no que a gestdo destas empresas diz respeito.

A empresa familiar deve dispor de um mecanismo onde os pontos de vista dos membros
da familia possam ser expressos. Para além da importancia da governacdo corporativa no
estabelecimento de mecanismos que salvaguardem, regulem e fiscalizem as relacbes e
interesses da empresa e dos seus constituintes, um protocolo familiar, a assembleia de familia
ou conselho familiar exercem um papel determinante na assunc¢do da responsabilidade de
alcancar a continuidade da empresa enquanto empresa familiar, onde se assumem as

vontades e compromissos dos membros da familia para com a empresa.
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3. METODOLOGIA DE INVESTIGAGAO

3.1. Objetivos e Hipoteses

O objetivo primeiro deste trabalho assenta no contributo para o conhecimento e
compreensao do problema da sucessao nas empresas familiares.

O confronto com um fendmeno complexo dificulta a identificagdo das varidveis
consideradas importantes, em especial quando se procura apreender a dindmica do processo
de que se reveste a sucessdo nas empresas familiares, motivo pelo qual a opc¢do da
metodologia de investigacdo recaiu sobre um caso de estudo.

Delimitando o ambito do estudo, pretende-se compreender de que forma o modelo de
governacdo adotado pela empresa familiar pode influenciar o processo de sucessao.

Relacionando os fatores/conceitos dentro do caso, pretende-se estudar a hipotese do
modelo de governacdo adotado pela empresa familiar constituir um elemento facilitador ou

inibidor ao planeamento da sucessao.

3.2 Dados

O caso de estudo pode utilizar multiplas fontes de evidéncia ou dados, conforme
detalhado mais a frente.

A recolha de dados foi realizada em fontes documentais de carater legalmente
obrigatério, publicados e divulgados pela organiza¢do alvo de estudo e fontes documentais de
carater ndo oficial.

Das fontes documentais com carater legalmente obrigatério destacam-se os relatérios e
contas assim como a divulgacdo de resultados nos anos compreendidos entre 1869 e 2013
com enfoque nos anos em que ocorreram as sucessdes. Das fontes documentais com carater
ndo oficial, destacam-se as newsletters, relatdrios diversos, publicacbes em revistas

financeiras, contetdos de conferéncias.

3.3. Metodologia a Usar

A metodologia a usar para o desenvolvimento deste trabalho é o caso de estudo, por se

tratar de uma abordagem metodoldgica de investigacdo utilizada e adequada quando se
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procura compreender, explorar ou descrever acontecimentos e contextos complexos, nos
quais estdo envolvidos, em simultdaneo diversos fatores. Esta metodologia incide,
intencionalmente sobre um caso especifico que se presume ser representativo, procurando
descobrir o que ha nele de mais fundamental e especifico, compreendendo assim globalmente
um determinado fenédmeno.

Sao vdrias as referéncias a validade e adequacdo desta metodologia de investigacao.

De acordo com Morgan e Smircich (1980) a escolha da metodologia a utilizar depende da
natureza do problema de pesquisa, afirmam que a adequacdo real de um método de pesquisa
deriva do fenédmeno social a ser explorado.

Yin (1989, p. 23) ! define caso de estudo como “uma inquiricdo empirica que investiga um
fendmeno contemporaneo, dentro de um contexto de vida real, quando a fronteira entre o
fendmeno e o contexto ndo é claramente evidente”.

Anderson (1998) refere que os estudos de caso permitem a investigacdo das realidades
contextuais e as diferencas entre o que foi planeado e o que realmente ocorreu, manifestando
uma preocupagdo em analisar a forma como ocorreram e o porqué dos acontecimentos, ndo
sendo entendido como um estudo total da organizagao.

De acordo com Yin (1989) os casos de estudo podem ser exploratdrios, descritivos ou
explicativos. Neste trabalho, e recorrendo a terminologia de Yin, o caso de estudo pretende
ser descritivo na medida em que a pesquisa a desenvolver pretende descrever a forma e o
porqué da empresa em estudo ter chegado a 62 geragao na lideranga dos negdcios, sendo um
facto pouco comum no que as empresas familiares diz respeito.

Patton (1987) entende os estudos de caso como particularmente Uteis quando é preciso
compreender algum problema ou situacdo e onde se possam identificar casos ricos em
informacao.

Pretende-se, com o recurso a esta metodologia, relatar os factos como sucederam,
descrever situagOes ou factos, proporcionando conhecimento acerca do fendmeno em estudo
e comprovar ou contrastar efeitos e relagdes presentes no caso.

De seguida sera apresentado em seis pontos o itinerario para o caso de estudo, que se

pretende levar a cabo, assente nalguns cuidados:

1) A definicdo do caso e as suas fronteiras;

2) A pertinéncia do estudo do caso e o seu foco;

! Definicdo ja citada, ponto 1.3. p 16, deste trabalho.
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3) Identificacdo da estratégia geral, justificando as razdes da opgdo por caso Unico;

4) Descrigdo das fontes de dados e de como esses dados vao ser analisados;

5) Defini¢do dos critérios que aferirdo da qualidade do estudo; e,

6) A metodologia pedagdgica de casos de estudo.

3.4. O Caso de Estudo

Para encetar este processo existe um caminho a percorrer que se inicia pela formulagao
da teoria.

Importa ainda identificar o caso ou casos, as fontes e andlise de dados, estabelecer a
ligacdo da andlise de dados a teoria vigente e estabelecer o contributo para a teoria vigente.

Com o quadro seguinte pretende-se sistematizar as fases desenvolvidas no caso de
estudo proposto. Este itinerario, elaborado pelo autor, resulta de uma adaptacdo ao diagrama
apresentado por Noor (2008) que identifica as etapas envolvidas na realizacdo de estudos de

caso.

Figura N2 5 — Etapas do caso de estudo

Formular a teoria

Definigdo do tipo de caso

Selecionar o caso ou casos Adequagdo do caso ou casos

Fontes e analise de dados

|¢

Condugdo do estudo de caso, ligagdo da analise de

Fontes dos dados 2
dados com a teoria vigente

Possiveis conclusdes

"

Contributo para a teoria vigente; Proposta de uma nova teoria; Extensdo da teoria vigente;

Fonte: Elaborado pelo autor com base na revisdo de literatura.
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3.4.1 A Formulagao da Teoria

A formulacdo da teoria, desenvolvido na primeira parte deste trabalho, pretendeu
realizar um enquadramento do problema em estudo assente na pesquisa desenvolvida por
diversos autores ao nivel da definicdo, caracterizacdo, representatividade e peso, em
diferentes economias, das empresas familiares. Foram também abordadas diversas
particularidades neste tipo de organizacdes que podem constituir vantagens ou ameacas, com
especial enfoco na sucessdo. Foi ainda abordado o modelo de governagao, no que consiste e
no que difere face ao modelo de governo adotado por outras organizacées ndo consideradas
familiares.

Entendeu-se como particularmente importante a referencia a um quadro tedrico que
permitisse enquadrar a investigacdo empirica e que permitisse sustentar as evidencias

encontradas.

3.4.2 Selecionar o Caso ou Casos

A sucessdao, nas empresas familiares, continua a constituir um fator critico para a sua
sobrevivéncia. A literatura é consistente neste aspeto.

Um caso que se revista de informagdo relevante que possa aportar conhecimento,
permitira contribuir para a teoria vigente, criar uma extensdo a teoria vigente ou propor uma
nova teoria.

De seguida serdo enumerados pressupostos para a selecdo do caso:

1) Enquadra-se na definicdo de empresa familiar;

N

Realizou cinco processos de sucessao, aparentemente, bem-sucedidos;

w

) Tem importancia para a economia onde se insere; e,

4) Os processos de sucessdo ndo influenciaram, aparentemente, a performance da

empresa;

Os referidos pressupostos configuram-se interessantes a luz do que é referido como

tendencialmente mais comum:

1) Asempresas familiares tendem a desaparecer na terceira geragao; e,
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2) Os processos de sucessdo tendem a criar alguma instabilidade na empresa e por seu

turno comprometer a performance da empresa.

Assim, a adequacdo deste caso assenta nos pressupostos referidos e na expectativa do
seu estudo contribuir para um melhor entendimento do problema e identificar possiveis
solugdes.

Por ultimo, importa referir que se tratarad de um caso de estudo Unico a empresa Banco

Espirito Santo, S.A.

3.4.3 Fontes dos Dados

Conforme referido por Noor (2008) existem multiplas fontes de dados. Estas podem
incluir entrevistas, observacao do trabalho de campo e fontes documentais.

O mesmo autor refere ainda que a utilizacdo de multiplas técnicas enriquece a
investigacdo num caso de estudo. Acrescenta, também, que a fonte documental permite
completar, assim como compensar, as limitacdes de outros modelos. A prova documental
funciona como método para cruzar informagdes como sejam as entrevistas e a observacao,
uma vez que por vezes o que as pessoas dizem pode ser diferente daquilo que as pessoas
fazem.

Para o presente trabalho os dados foram recolhidos a partir de uma unica fonte, a

documental, justificada pelos seguintes motivos:

1) O problema em estudo encontra uma cabal sustentacdo em suportes
documentais;

2) Existe uma pandplia significativa de documentos oficiais e nao oficiais divulgados
pela organizagao;

3) Para o que se pretende demonstrar, existe informacdo divulgada pela organizagao
(e.g. anos em que ocorreram 0s processos de sucessdo e o que os motivou,
existéncia de conhecimento publico de um planeamento para a sucessdo,
resultados divulgados quanto a performance da organizacdao antes e apds cada
ocorréncia de sucessao, existéncia e caracteristicas do modelo de governacgao);

4) Trata-se de um periodo em andlise bastante extenso;

5) Existe um prazo limitado para a apresentacao do presente trabalho; e,
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6) Durante o periodo de tempo para desenvolver a presente dissertacdo, ocorreram
alteragdes na organizagao que limitaram a possibilidade de acesso a outras

fontes.

Foram analisados documentos e registos oficiais e ndao oficiais relativos a atividade da

organizagao:

1) Fontes documentais com carater legalmente obrigatério (e.g. relatérios e contas,
divulgacdo de resultados) nos periodos entre 1869 e 2013 com enfoque nos anos
em que ocorreram as sucessoes; e,

2) Fontes documentais com carater ndo oficial (e.g. newsletters, relatérios diversos,

publicacGes em revistas financeiras, contetdos de conferéncias).

Foram, também, utilizadas diversas publicacdes em revistas cientificas, livros, jornais e
revistas.

Estes dados foram analisados com foco nos itens que se pretendiam desenvolver e ndo
para a globalidade da organizag¢do. Tal como referido por Anderson (1998), um caso de estudo

nao deve ser entendido como um estudo total da organizagao.

3.4.4 Ligacao da Andlise de Dados com a Teoria Vigente

De acordo com Yin (1989), citado por Noor (2008), existem trés tipos de estudos de caso,
exploratdrios, descritivos ou explicativos. Segundo o autor um caso de estudo descritivo é uma
tentativa de descrever uma situacdo. E este o formato a ser utilizado, neste caso de estudo,
para a apresentac¢do dos resultados da andlise de dados e na sua ligagdo com a teoria vigente.

Num primeiro momento sera apresentada a empresa e realizado um enquadramento
histérico.

Essa apresentacdo da empresa terd em atenc¢do a sequéncia apresentada na revisdo de
literatura por forma a facilitar a analise dos dados com a teoria vigente.

Serdo descritos os diversos processos de sucessao ocorridos no Banco Espirito Santo,
atendendo ao seu eventual planeamento, ao impacto destes processos no momento que
antecedeu a sucessdo e no momento posterior, de acordo com os dados econdémicos

divulgados (e.g. evolugdo do capital, receitas, lucro, emprego gerado).
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Serd, também, analisada a existéncia de um modelo de governacgao definido e divulgado e
a possibilidade desse modelo de governagcao contemplar a sucessdo como uma preocupacao

estratégica da organizacao.

3.4.5 Contributo para a Teoria Vigente

De acordo com Guba e Lincoln (1994) o investigador, num caso de estudo, pode relatar
ou registar os factos tal como ocorreram, descrever situagdes ou factos, proporcionar
conhecimento acerca do fendmeno estudado e comprovar ou contrastar efeitos e relacdes
presentes no caso. Estes sdo os principios que norteiam o contributo do presente trabalho
para a teoria vigente na medida em que ao descrever as situacdes ou factos presentes no caso
se pretende proporcionar conhecimento comprovando ou contrastando efeitos e relagdes
presentes no caso.

Importa, também, referir algumas criticas apontadas aos estudos de caso que, de acordo
com Yin (1994), referido por Coutinho e Chaves (2002), convergem para a insuficiente
precisdo, objetividade e rigor. Questiona-se a credibilidade das conclusGes, sobretudo quanto
a validade externa ou possibilidade de generalizacdo dos resultados e a fiabilidade
(replicabilidade) do processo de recolha e andlise de dados.

No entanto, e de acordo com Ponte (1994), o caso de estudo ultrapassa a mera funcdo
descritiva e atinge um nivel analitico que pode ajudar a gerar teorias e novas questdes para
futura investigacdo, mesmo nao sendo possivel provar a generalizagdo dos resultados, no
sentido tradicional do conceito.

Um caso estudado é Unico em certos aspetos, mas terd decerto aspetos comuns com
outros casos e a generalizagdo, assim como a extrapolagao de resultados, pode ocorrer tanto
guanto mais comuns forem os elementos presentes no caso.

Por ultimo, e de acordo com Punch (1998), mesmo o caso negativo, considerado um caso
completamente diferente de um padrdo regular de casos, da o seu contributo, atendendo a
que, estudar o atipico pode servir para testar o tipico (considerando que se consegue
encontrar justificacdo para a diferenca), e, nesse caso, estar-se-a a contribuir para uma mais
solida construcdo tedrica.

Tecidas algumas consideracdes sobre as limitacdes e contributos do caso de estudo para
a investigacdo, importa sublinhar que se pretende, com o presente caso de estudo, contribuir
para a teoria vigente descrevendo situacGes presentes no caso que, a luz da investigacdo ja

realizada, permitam, por um lado comprovar ou contrastar a teoria vigente, por outro, sugerir
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pistas para investigacao futura que auxilie as empresas familiares a aumentar a sua
longevidade e consequente impacto no seu desempenho e resultados com reflexo quer para a

prépria empresa, quer para a generalidade dos seus stakeholders.

3.4.6 O Enunciado de Caso de Estudo

Como metodologia pedagdgica o caso de estudo coloca o aluno numa situacdo de
protagonista tendo que tomar decisGes com base na informacgdo que lhe é fornecida. Permite
ao aluno aplicar, integrar e sintetizar o seu conhecimento teérico aplicado a um caso pratico,
permitindo ainda adicionar a sua experiéncia de vida pessoal e profissional.

Esta metodologia tem vindo também a ser encarada como uma metodologia de
aprendizagem nao servindo apenas os objetivos da investigacdo cientifica.

Como proposta de estratégia pedagdgica propdem-se as seguintes fases:

a) Apresentacdo e resumo do caso de estudo;

b) Formulacdo de “questdes chave”;

c) Leitura e identificacdo de factos relevantes no caso;
d) Debate, tendo em conta as questées formuladas;

e) Apresentacdo das conclusGes sintetizando as diversas ideias resultantes do debate.

3.5. Conclusao

O caso de estudo é defendido por diversos autores como um metodologia de investigacdo
adequada e particularmente util quando se pretende compreender algum problema ou
situacao.

Existem algumas criticas apontadas a esta metodologia de investigacdo, e.g. a
insuficiéncia de i) precisdo ii) objetividade iii) rigor iv) auséncia de validade externa ou
possibilidade de generalizacdo dos resultados (replicabilidade) do processo de recolha e
analise de dados.

Existem beneficios apontados a esta metodologia de investigacdo, nomeadamente: i) a
possibilidade de ultrapassar a mera funcdo descritiva atingindo um nivel analitico que pode
ajudar a gerar teorias e novas questdes para futura investigacdo; ii) sendo Unico, o caso de

estado possui, seguramente, aspetos comuns com outros casos e a generalizagdo, assim como
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a extrapolacdo, de resultados, pode ocorrer tanto quanto mais comuns forem os aspetos
presentes no caso; iii) o caso negativo (completamente diferente do padrdo) da o seu
contributo uma vez que o atipico serve para testar o tipico contribuindo para uma mais sdlida
construcao tedrica.

O caso de estudo como metodologia pedagdgica permite ao aluno aplicar, integrar e
sintetizar o seu conhecimento teérico a um caso pratico, podendo ainda enriquecé-lo com a

sua experiéncia de vida pessoal e profissional.
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LINHA TEMPORAL

1869: Criagdo da Caza de
Cambio especializada na transagdo
nacional e Internacional de
instrumentos financeiros

1937: Ap0ds a criagdo do nome
Banco Espirito Santo, em 1920, da-se
a fusdo com o Banco Comercial de
Lisboa, dando origem ao BESCL.

1975: O BESCL é nacionalizado
no seguimento da politica de
nacionalizacbes em Portugal apds a
revolugdo de 1974. A familia Espirito
Santo refaz o0s seus interesses
financeiros no exterior e cria o Grupo
Espirito Santo (GES).

1986: O Grupo Espirito Santo
regressa a Portugal fundando o BIC
(Banco Internacional de Crédito) em
parceria com o Crédit Agricole e com
a Espirito Santo Sociedade de
Investimentos (ESSI).

1991: O Grupo Espirito Santo
recupera o controlo do BESCL durante
o processo de reprivatizagdo. O Banco
consolida a sua presenga em Portugal.

2000 e 2001: Estes anos
marcam o inicio do reforgo da posi¢do
em Espanha, a parceria com o Banco
Bradesco e a criagdo do BES Angola.

2002: Inicio da atividade do
BES dos Acgores, sendo detido
maioritariamente pelo BES e pela
Caixa Econédmica da Misericérdia de
Ponta Delgada.

2005: O BIC é integrado no
BES.

2006: O BES aumenta o capital
social em 1,38 mil milhGes de euros e
adquire 50% do capital da BES Vida —
lider de mercado em seguros de vida.

2009: BES aumenta o capital
social em 1,2 mil milhGes de euros.
Torna-se o maior banco nacional por
capitalizagdo bolsista em Portugal
com 19,2% de quota de mercado
doméstico, e presente em 25 paises e
4 continentes.

2014: Aplicada medida de
resolugdo pelo BdP ao BES, que
resulta na separagdo do banco em
“banco bom”, (NOVO BANCO), para
onde foram transferidos os ativos
bons, sendo «criada uma nova

estrutura acionista.

4, O CASO DE ESTUDO BES

4.1 O Banco Espirito Santo

O Banco Espirito Santo foi escolhido para caso de estudo no ambito
desta dissertagdo por se tratar de Banco inserido num grupo empresarial
Nacional, (Grupo Espirito Santo), enquadrado na definicdo de empresa
familiar, com 145 anos de histdria e 5 sucessdes de geracdo na lideranca.

Importa também referir que ocorreram alteragbes, bastante
significativas, no decurso de 2014 neste grupo empresarial, totalmente

imprevistas, que ndo poderao deixar de ser referidas.

4.1.1 Caracterizagao e Linha Temporal

O Grupo Espirito Santo (GES), desenvolveu a sua atividade em
multiplos setores de atividade. Entre as vdrias entidades do Grupo, a mais
relevante foi o Banco Espirito Santo (BES), um banco comercial com sede
em Portugal.

O BES constituia, uma sociedade organizada sob a forma de
sociedade andnima, regendo-se pela legislagdo geral das sociedades
andénimas e abertas e pelas normas gerais e especificas aplicaveis em
funcdo do seu objeto. O objeto da sociedade assentou no exercicio da
atividade bancaria quer em territdrio nacional quer no estrangeiro.

De acordo com os critérios utilizados, neste trabalho, para a
definicdo de empresa familiar, i) a propriedade, ii) o envolvimento da
familia na gestao, iii) o envolvimento da familia no governo da empresa,
permitem classificar o Banco Espirito Santo como empresa familiar, facto
que podera ser comprovado adiante, de acordo com os dados e
informacgdo apresentada.

O Banco Espirito Santo foi fundado por José Maria do Espirito Santo
e Silva em 1869, em Lisboa, ainda como “Caza de Cambio” onde eram
negociados titulos de crédito e operagdes cambiais. S6 em 1920 foi criado

o nome Banco Espirito Santo.
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A 22 de julho de 1937, Ricardo Ribeiro do Espirito Santo Silva, Presidente da Dire¢do do
Banco Espirito Santo, submeteu ao Conselho Geral a proposta de fusdo da instituicdo com o
Banco Comercial de Lisboa.

O Banco Comercial de Lisboa foi fundado em 1875 e a base essencial dos clientes era
constituida por depositantes, grandes proprietarios do Ribatejo e Alentejo. O declinio da
empresa foi justificado, na Assembleia Geral de 1934, com a baixa dos juros que afetou
gravemente os lucros dos Bancos. Nessas circunstancias, a fusdo com outra instituicdo de
crédito, como garantia de sobrevivéncia, ganhou adeptos. A Direcdo do Banco Comercial de
Lisboa, tendo em vista a sua continuacdo, prop0s aos acionistas a fusdo com o Banco Espirito
Santo.

A 20 de outubro de 1937, foi demolida a parede que separava os dois Bancos e todo o
quarteirdo da Rua do Comércio, (entre a rua do Ouro e a rua Augusta), passou a constituir
patrimodnio do novo Banco Espirito Santo e Comercial de Lisboa (BESCL).

Em 1975, pelo Decreto-Lei N2 132-A de 14 de Marco, foram nacionalizadas as instituicdes
de crédito com sede no territério nacional. O Grupo Espirito Santo (GES), sob a lideranga de
Manuel Ricardo Espirito Santo Silva, por impedimento de desenvolver atividades em Portugal,
refez os seus interesses financeiros no exterior.

Nos anos 80, na sequéncia da reabertura da atividade bancdria a iniciativa privada em
Portugal, o GES regressou a Portugal, fundando em 1986 o Banco Internacional de Crédito
(BIC), em parceria com a Caisse Nationale du Crédit Agricole e com o apoio de um nucleo de
acionistas portugueses. No mesmo ano foi formada a Espirito Santo Sociedade de
Investimentos (ESSI), que contou com a participacdo, da Union de Banques Suisses e do
Kredietbank do Luxemburgo, entre outras instituicdes financeiras.

Entre 1990 e 1991 o GES recuperou a Companhia de Seguros Tranquilidade, onde a
familia tinha uma participacdo desde 1935. A 9 de Julho de 1991, realizou-se a primeira fase da
operagao de venda do BESCL 40% do capital, sendo os restantes 60% comprados no inicio de
1992. Na segunda fase de reprivatizagdo, o BESCL passou a dispor de 32 mil acionistas e a
integrar um grupo liderado pelo GES.

Em 1999, por escritura de 6 de Julho, o BESCL adotou a designa¢do de Banco Espirito
Santo (BES). Os anos seguintes foram marcados pelo crescimento organico do grupo e pela
expansao nacional e internacional, incluindo a fusdo por integra¢do do BIC, anunciada a 31 de
Dezembro de 2005.

O quadro seguinte apresenta a estrutura do grupo BES existente até a aplicacdo da
medida de resolucdo ao Banco Espirito Santo, S.A., pelo Banco de Portugal, a 03 de agosto de

2014.
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Quadro N2 1 — Estrutura do Grupo BES

Banca

BES Oriente (Macau) 99,75%
ES Bank (EUA) 99,99%

BES Acgores 57,53%

BES Cabo Verde 99,99%

BES Angola (Angola) 51,94%

BEST 66%

BES Vénétie (Franga) 42,69%
BIBL (I. Caim&o) 100%

Moza Banco (Mogambique) 49%
Aman Bank (Libia) 40%

Banca de Investimento BESI (Portugal e Espanha) 100% BESI (Brasil) 80%

Capital de Risco ES Capital 100% ES Ventures 100%

Crédito Especializado Locarent 50%

Gestio de Ativos ESAF SGPS 89,99%

BESAF (Brasil) 82,5%

ESAF (Espanha) 85%
BESAACTIF (Angola) 63,70%

Seguros BES Vida 100% BES Seguros 25%

Outros ES Recuperagdo de Crédito 99,15% ESI 82,28%
ES Contact Center 41,7% ESGEST 100%

Sociedades Emitentes BES Finance (I.Caim&o) 100%

Fonte: Elaborado pelo autor com recurso a dados do BES (Abril 2014)

4.1.2 Estrutura Organizacional

O Contrato de Sociedade do Banco Espirito Santo S.A., constituido por 6 capitulos e 32
artigos estabelece a forma e as regras que regem a sociedade quanto a: i) denominacdo, sede
duragdo e objeto; ii) capital social, agbes e obrigag¢des; iii) assembleia geral e estrutura de
administracdo e fiscalizagdo; iv) vinculacdo da sociedade; v) aplicacdo dos resultados; e, vi)
dissolucdo e liquidagao.

A sociedade foi desde sempre controlada maioritariamente pela familia ou membros da
familia os quais detinham capital e/ou acdes da empresa para que, por via da detencdo do
capital e/ou do direito de voto, lhes fosse possivel controlar as decisdes da empresa.

Importa, contudo, verificar como evoluiu a estrutura organizacional do grupo.

O quadro seguinte apresenta uma sintese:

Quadro N2 2 — Forma societdria e de controlo — Evolu¢do temporal

1869-1915 Os primeiros 15 anos de atividade do fundador foram exercidos como empresario em nome individual;

Em 1884 o fundador torna-se sdcio na casa bancaria com uma cota de 499€ e o outro s6cio com uma cota de
249€.

Em 1898 constitui nova sociedade em nome coletivo de responsabilidade limitada, com o capital de 200€ para

o fundador e cotas de 150€ e 75€ para os outros 2 sécios.

Em 1915 regressou a forma societdria em nome coletivo tendo como objeto estatutédrio o negdcio bancario
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em geral. No capital de 1.995€ o fundador subscreveu 1.796€ sendo o restante dividido por familiares e

amigos.

1916-1932 Com a assungdo da presidéncia pelo filho, o capital manteve-se nos 1.995€. Os 1.796€ foram divididos pelos
herdeiros, conservando os antigos sdcios as pequenas posi¢oes detidas.
Em 1920 com base no ativo e passivo da casa bancéria da familia foi constituido o Banco Espirito Santo,

Sociedade Andnima de Responsabilidade Limitada (S.A.R.L.), o capital autorizado de 59.856€ ficou

representado por 40.000 agBes com o valor nominal de 0,45€ cada, sendo subscrito pela Espirito Santo Silva e
C2, (sociedade, que ndo exercia atividade, extinta em 1929 por maioridade do ultimo herdeiro menor), 39.303
acdes com o valor do seu ativo liquido que assim transmitiu ao novo banco.

1933-1954 Em 1937 dé-se a fusdo com o Banco Comercial de Lisboa. De notar que a presenga direta ou indireta da familia
Espirito Santo no capital do Banco Comercial Portugués era, desde hd muito, significativa através de alguns
administradores de banco Espirito Santo e da Companhia de seguros Tranquilidade.

O capital fixado em 71.827€ divididos em 160.000 agdes, foi realizado por parte do excesso do ativo sobre o
passivo das duas instituigdes, ficando, nos termos dos estatutos, autorizados aumentos até ao maximo de
224.459€, adotando a sigla BESCL.

1955-1972 Ndo ocorreram alteragbes quanto a forma societaria do BESCL neste periodo apenas ocorreu o seu
crescimento organico, conservando a familia Espirito Santo o controlo do capital do banco

1973-1990 Em 1975, por impedimento de desenvolver atividades em territdrio nacional, o Grupo Espirito Santo iniciou ou
reconstituiu diferentes linhas de atividade empresarial no exterior. No mesmo ano foi criada uma Holding
sediada no Luxemburgo, denominada Espirito Santo Internacional Holding, que se constituiu como a Holding
made do Grupo Espirito Santo até 2014.

Em 1984, foram constituidas 2 sub-holdings, a designada Espirito Santo Financial Group (ESFG), agrupando os
investimentos da area financeira e em 1983 a Espirito Santo Resources, controladora dos investimentos em
areas ndo financeiras.

1991 ... Em 1991, durante o processo de reprivatizagdo, foi criada a Holding BESPAR, entre o ESFG e o Crédit Agricole,
detida respetivamente, em 67% e 32%. A BESPAR passou a deter 42% do BES constituindo-se como o seu
principal acionista, sendo outros acionistas de referéncia o préprio Crédit Agricole (8,8%), a Companhia de
Seguros Tranquilidade Vida (6,14%) e o Banco Bradesco (6,05%).

A 9 de julho de 1991, realizou-se a primeira fase da operacdo de venda do BESCL 40% do capital, sendo os
restantes 60% comprados no inicio de 1992. Em 1999 o BESCL adotou a designacdo de Banco Espirito Santo,
S.A. —Sociedade Andnima.

A partir de 1991 e até 2014 o BES manteve uma estrutura acionista estdvel. Os principais acionistas, ESFG e

Crédit Agricole detinham 46.1% do capital.

Fonte: Elaborado pelo autor com recurso a dados de Damas e Ataide (2004).

No decurso do desenvolvimento deste trabalho ocorreram alteragdes bastante
significativas ao nivel da estrutura organizacional do grupo empresarial (GES) que inclui o BES,
em estudo. Torna-se, por este motivo, imprescindivel a referéncia a diferentes momentos,
como sejam, a significativa alteracdo da estrutura acionista do Banco, ocorrida em junho de
2014, que motiva a perda do controlo por parte dos acionistas maioritarios do Banco e a
alteracdo ditada pela medida de resolucdo ao Banco Espirito Santo, S.A., aplicada pelo Banco

de Portugal (BdP) a 3 de agosto de 2014.
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O Banco Espirito Santo foi considerado, em particular até ao final do 12 semestre de
2014, um dos maiores bancos privados Portugueses, inserido num grupo com investimento
nas areas de banca, seguros, saude, turismo e servicos.

Tal como referido anteriormente?, os critérios utilizados neste trabalho para a definicdo
de empresa familiar, encontravam-se marcadamente presentes neste grupo empresarial e no
Banco Espirito Santo, o que permitia, até meados do més de Junho do corrente ano, o seu
enquadramento nessa classificagao.

As alteragdes ocorridas em meados de 2014 vém produzir alteragdes bastante profundas
que passam a condicionar o enquadramento, em particular do Banco Espirito Santo, como
empresa familiar.

As referidas alteracdes produzem efeito ao nivel dos 3 critérios® considerados neste
trabalho para que uma empresa seja considerada familiar, i.e. a propriedade, o envolvimento
da familia na gestdo, o envolvimento da familia no governo da empresa.

A figura seguinte permite verificar a composi¢ao acionista do BES e também a forma
como foi efetuado o controlo do capital até a alteracdo de 20 de junho de 2014, sendo a

maioria do capital detido pelas Holdings do grupo, ESFG e BESPAR.

Figura N2 6 — Composic¢ao acionista do BES a)

Espirito Santo

Financial
Group
73,6%
2 26,4%
Crgdlt —_— Bespar
Agricole
10,8%
35,3%
4,8% Banco 2.1%
Bradesco Espirito PT

Santo

Fonte: Site BES: http:www.bes.pt (Abril 2014)

’ Ponto 2.1.1, pp. 20 e 21 - critérios utilizados para a definicdo de empresa familiar.
* Ponto 2.1.1, pp. 20 e 21- critérios utilizados para a definicado de empresa familiar.
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Apds 20 de Junho de 2014 a composicdao acionista do BES passou a ter a composicao
apresentada no figura abaixo:

Figura N2 7 — Composicdo acionista do BES b)

Espirito Santo

Financial
Group

Crédit
Agricole

25.1% 14.6%

Bradesco 9%

Fonte: Site BES: http:www.bes.pt (Junho2014)

Esta estrutura acionista foi a conhecida deste 20 de junho de 2014 até 3 de agosto de
2014, data em que foi aplicada a ja referida medida de resolugao pelo, BdP. A alteragdo da
estrutura acionista veio reduzir de forma significativa a participagdao da ESFG, conduziu a perda
de controlo do Banco pela familia e adicionalmente o afastamento dos membros da familia da

gestao do Banco.

4.1.3 Evolugdo do Negodcio

Com o intuito de abrir esta sec¢do com um breve enquadramento setorial serd de referir
que o BES desenvolveu a sua atividade no setor bancario, o qual integra o sistema financeiro,
que compreende um conjunto de instituicdes financeiras. O sistema financeiro utiliza os
mercados financeiros para garantir que as instituicdes possam assegurar o papel de
intermediagdo entre os agentes econdmicos, Estado, Familias e Empresas, quer estes assumam
o papel de aforradores e/ou investidores.

E indiscutivel a importancia do sistema financeiro e a importancia do Banco Espirito Santo

como entidade a operar no sistema.
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Importa, também, referir a sua importancia para a economia onde se insere atendendo a
sua contribuicdo para a criacdo de emprego o qual evoluiu de forma positiva ao longo dos
anos, situando-se em cerca de 6.000 postos de trabalho diretos em 2014, sustentando desta
forma a importancia desta empresa familiar.

O BES como grupo financeiro diversificado teve como principais dreas de negécio: Retalho
(Doméstico), com especial enfoque no segmento de clientes afluentes, Private Banking, Banca
de Empresas, e Banca de Investimento.

O BES poOde ainda participar em agrupamentos complementares de empresas e em
agrupamentos Europeus de interesse econdmico, podendo adquirir acGes ou quotas em
sociedades de responsabilidade limitada, qualquer que fosse o objeto destas e embora sujeitas
a leis especiais.

O BES desenvolveu a sua atividade em Portugal e em paises com afinidades econdmicas e
financeiras com Portugal.

O grupo desenvolveu atividade internacional a partir de:

¢ 9 Subsidiarias e associadas: BES Angola, BES Oriente (Macau), BES Investimento do Brasil,
BES Vénétie (Francga), ES Bank (EUA), ES plc (Irlanda), BES Cabo Verde, Aman Bank (Libia), e
IJAR Leasing (Algéria).

e 6 Sucursais internacionais: Espanha, Nova lorque, Londres, Cabo Verde, Nassau e Ilhas
Caimao.

e 1 Sucursal financeira exterior: Madeira.

e 10 Escritérios de representagdo: Toronto, Caracas, Rio de Janeiro, Sao Paulo, Lausana,
Coldnia, Milao, Joanesburgo, Xangai e Cidade do México.

¢ 3 Escritérios de remessas: Newark (EUA).

Importa agora verificar como evoluiu esta organiza¢do ao longo da sua histdria
atendendo que se pretende avaliar a performance nos anos que antecedem e seguintes a
ocorréncia de sucessdo geracional na lideranca da organizacao.

A evolucdo do negdcio deu-se a par com o crescimento da empresa/grupo empresarial.

De seguida serd apresentada a evolucdo do negdcio atendendo a alguns indicadores,
capital, receitas, lucro e emprego gerado.

O quadro apresentado identifica 5 periodos em que a gestdo esteve a cargo de diferentes

elementos da familia Espirito Santo:
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Quadro N2 3 — Indicadores da evolugado do negdcio

Periodo Lideranga Evolugao do capital, receitas e lucro. Evolugao do

emprego (n?

Unidade - Euros empregos)
1869-1915 @ Entre 1869 e 1884 a atividade foi desenvolvida em nome 1
8 individual;
[
g Em 1884 foi constituida uma sociedade em comandita
2 (sociedade bancaria). Capital de 1.995€ dos quais 1.796€
=
‘S g pertencentes ao fundador e os restantes a familiares e amigos;
w o=
"'r; v Em 1915 foi fundada uma sociedade em nome coletivo, tendo
',:5 como objeto estatutario o negdcio bancario; 29
=
‘O
(7]
[=]
=
1916-1932 1918 Alteragdo da forma societaria para sociedade anénima;
2 1920 Transformagdo da casa bancaria em Banco.
=
‘S ©
o 2
"'o" ) Ano Capital Receitas Lucro
()
-E o 1920 35.913 11.348 7.522 81
0 L
= % 1932 59.856 75.982 24.865
w v
(7]
[=]
=
1933-1954 ) Ano Capital Receitas Lucro
=1
= 1933 59.856 83.524 27.025
Q
le.l 1937 71.827 100.972 32.322
©
s =2 1941 109.736 207.480 52.469
(%]
g (] 1944 399.038 309.095 74.795 645
[] [e]
2 € 1950 798.077 553.526 137.623
o ©
o W 1952 997.596 732.345 164.444
el
H 1954 997.596 775.037 191.040
(3]
o
1955-1972 Ano Capital Receitas Lucro
o g 1955 997.596 886.469 208.637 1.543
g r] 1964 1.596.153 1.817.480 276.080
- m m
E v > 1968 3.192.307 3.643.764 342.824 1.713
2 S &
g = 1970 3.990.383 5.090.108 443.795
g u% 1972 3.990.383 8.451.472 484.527 3.071
1973-1990 Ano Capital Receitas Lucro
o] (] 1973 5.985.575 10.711.171 520.715
T e
S g Em 1975, pelo Decreto-Lei N2 132-A de 14 de Margo, foram
~ @®
E g 2 nacionalizadas as instituigdes de crédito com sede no territério
Q] @
g E nacional. Sob a atual lideranga de Manuel Ricardo Espirito
Q.
g uv_li Santo Silva, e por impedimento de desenvolver atividades em
Portugal, refez os seus interesses financeiros no exterior.
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1991_(___) A 9 de Julho de 1991, realizou-se a primeira fase da operagdo
de venda do BESCL 40% do capital, sendo os restantes 60%
comprados no inicio de 1992. Em 1999 o BESCL adotou a

designagdo de Banco Espirito Santo (BES).

Ricardo
Espirito Santo
Salgado

Fonte: Elaborado pelo autor com recurso a dados de Damas e Ataide (2004).

E possivel constatar que a evolugdo foi sempre positiva e que os momentos de transicdo
geracional n3o afetaram a evolugdo do negdcio. E também possivel verificar a evolugdo
positiva do emprego gerado, indicador econdmico bastante relevante.

Importa ainda referir o quanto é critico para a economia, para o tecido empresarial, e
para as familias a quebra ou cessacdo de atividade de uma empresa. No caso em estudo os
ultimos dados disponiveis (2014) indicavam cerca de 10.000 colaboradores no grupo e 6.000

colaboradores no Banco.

4.1.4 Propriedade e Gestao (Evolugao Cronoldgica)

A familia Espirito Santo, salvo no periodo em que ocorreram as nacionaliza¢des, conforme
referido anteriormente, sempre teve a seu cargo a propriedade e gestdo dos negdcios, os
quais vém a dar origem ao Grupo BES, conforme conhecido até meados de 2014.

Decorridos 145 anos desde a sua fundagdo, a gestdo dos negdcios deste grupo
empresarial contou com a lideranga de membros da familia de diferentes geragdes.

A forma societdria evoluiu ao longo da sua existéncia desde a atividade do fundador
como empresario em nome individual, passando pela constituicdo de uma Sociedade Coletiva
de Responsabilidade Limitada (SCRL), por uma Sociedade Andnima de Responsabilidade
Limitada (SARL) até a forma societaria de Sociedade Andénima (S.A.) com o capital disperso em
bolsa. Esta evolugdo sempre acautelou os interesses da familia e a sua intengdao de manter o
controlo da empresa.

A sucessdo nao foi comunicada previamente em termos publicos ocorre maioritariamente
por ébito do antecessor.

Na figura seguinte é possivel acompanhar a evolugdo cronoldgica da gestdo do Grupo BES

e 0 motivo que esteve na base da transicao:
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Figura N2 8 — Evolugdo cronoldgica da gestdo

1869 - fundacgdo - José Maria do Espirito Santo e Silva.
1915 - falecimento a 24 de dezembro. A firma dissolve-se para dar lugar a Casa Bancaria Espirito Santo Silva &

37

1916 - José Ribeiro Espirito Santo e Silva - sucede a seu pai. A 9 de abril de 1920, transforma a Casa Bancaria
em Banco.

1932 - eleito sucessor para a presidéncia do conselho de administragdo.

A4

1933 - Ricardo Ribeiro do Espirito Santo e Silva - sucede ao seu irmao, por elei¢do, para a presidéncia do

conselho de administragdo.

1955 - Manuel Ribeiro Espirito Santo Silva - sucede ao seu irmdo, por seu falecimento.

1973 - falecimento em 1973.

1973 - Manuel Ricardo Espirito Santo e Slva, sucede a seu pai.

1955 - falecimento em 2 de fevereiro de 1955.

1990 - (entre 1974 e 1991, ano em que ocorreu a reprivatizagdo, o Banco esteve nacionalizado).

\Z

1991 - Ricardo Espirito Santo Salgado - assume a presidéncia executiva do Banco Espirito Santo.

Fonte: Elaborado pelo autor com recurso a dados do BES (2014)

E possivel verificar que a sucessdo ocorre, maioritariamente, motivada pela morte do
antecessor. Este facto revela a inexisténcia de uma transicdo planeada ou mesmo existindo
esse planeamento, e considerando que o sucessor ja se encontra a exercer fungdes na
empresa, o lider mantém-se em fungGes e na lideranga até a morte. Nao obstante este facto a

evolucdo do negdcio ndo parece sofrer qualquer perturbagdo nos momentos da transigdo *.

4.1.5 A Sucessao e o seu Planeamento

A sucessdo foi sempre mantida, aparentemente sem sobressaltos, dentro da familia.

*Ponto 4.1.3., pp. 55 e 56 —indicadores da evolugdo do negdcio.
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De acordo com a terminologia/conceito desenvolvido por Gersick (1997)° o controlo
evoluiu entre Controlling Owner e The Sibling Partnership.

Nao foi possivel identificar qualquer intencdo de tornar publica a existéncia de uma
preparagdo ou planeamento da sucessdo, em qualquer dos cinco momentos em que a
sucessao ocorreu.

Foi possivel verificar, mesmo que implicitamente, a intencdo de manter a lideranca e o
controlo dos negdcios na familia, ndo tanto porque esse tema, ou decisdes inerentes, fossem
tornadas publicas por comunicacdo/divulgacdo de um plano de sucessdo, ou pelo
conhecimento prévio do sucessor, mas porque se retira essa ilacdo atendendo aos ciclos de
sucessdo verificados e pelas diversas estratégias de controlo do capital, de forma a permitir, a
familia ou seus representantes, a lideranca e controlo do destino dos negdcios.

A forma como foi tratada a sucessdo neste grupo empresarial denuncia alguns dos
perigos apontados na literatura, nomeadamente quanto ao défice de informacdo da
comunicacdo das decisdes de sucessdo. Este facto, por si sd, pode causar o fracasso de um
processo de sucess3o®.

Importa, por fim, referir que, até ao momento da aplicacdo da medida de resolucdo pelo
BdP (que veio retirar a importancia a este assunto), a sucessao deste grupo empresarial era um
tema que gerava bastante tensdao. Uma vez mais ndo era conhecido um sucessor. O lider em
fungdes, para além de ja se encontrar na lideranga ha cerca de 23 anos, ja apresentava alguma
idade o que poderia impor a sua saida de forma repentina, sem que a sua sucessao estivesse

assegurada.

4.1.6 Estrutura e Modelo de Governag¢dao Empresarial

Tal como referido por Esperanca et al. (2011), a primeira utilizagdo do termo corporate
governance sé se verificou em 1960 por Richard Eells’. A investigagdo e avaliagdo dos seus
beneficios, vem sugerir ou impor as empresas a sua adogao como pratica.

Em 2006, com a publicacdo do Decreto-Lei n® 76-A/2006, foram introduzidas importantes

alteragOes ao cédigo das Sociedades Comerciais no que a matéria de governo das sociedades

> Pp. 28 e 29 - Trés opgdes basicas para a futura estrutura de governo quando uma empresa esta
perante um processo de sucessao.

® Pp. 36 — Referencia a Sharma et al. (2003).

7 Pp. 32 — Referencia a Esperanca et al. (2011) e a primeira utilizacdo do termo corporate governance.
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diz respeito, destacando-se o alargamento para trés dos modelos de administracdo e
fiscalizacdo: (i) Modelo Latino; (ii) Modelo Anglo-Saxdnico; e, (iii) Modelo Germanico.

O BES adotou, desde essa data, o modelo de governo Anglo-Saxdnico, o qual compreende
um conselho de Administracao, auxiliado por uma Comissao de Auditoria e um Revisor Oficial
de Contas. Correspondente a uma estrutura monista, na qual o Conselho de Administracdo
poderd ser composto por administradores executivos e ndo executivos.®

O BES organizou-se, até a aplicacdo da medida de resolugdo por parte do BdP de 03 de
Agosto de 2014, sob a forma de uma sociedade andénima. O seu capital social ascendia a 5 040
milhGes de euros, representado por 4 018 milhdes de ag¢bes ordindrias. As acdes do BES
estavam cotadas na Bolsa de Valores NYSE Euronext (Lisboa).

A administracdo da sociedade estava atribuida ao conselho de administracdo. O Conselho
de Administracdo do BES, a data de 31 de Dezembro de 2012, era composto por 26 membros,
dos quais 7 estavam qualificados como administradores independentes, eleitos em Assembleia
Geral, por periodos de quatro anos, sendo permitida a sua reeleicdo. O Conselho de
Administracdo reunia pelo menos uma vez por trimestre e, para além disso, sempre que
convocado pelo seu presidente, por dois administradores ou pela Comissdo Executiva.

O Conselho de Administracdao delegava a gestdo corrente da sociedade numa Comissdo
Executiva, a qual, a data de 31 de Dezembro de 2012 era composta por 10 membros que
reuniam semanalmente e sempre que convocada por algum dos seus membros.

Para além da Comissdao Executiva, trés administradores ndo executivos formavam a
Comissdo de Auditoria. Esta comissdo, eleita em Assembleia Geral, tinha por fungdo essencial a
fiscalizacdo da sociedade e assistir o Conselho de Administracdo no cumprimento das suas
responsabilidades de supervisdo.

De seguida sera apresentado o organigrama do BES em 2013, encabecado pelo Conselho
de Administracdo, seguido das unidades de responsabilidade da Comissdao Executiva e

Comissao de Auditoria:

8 ups regras de Corporate Governance existentes no BES visam garantir uma governacgdo responsavel e
orientada para a criagdo de valor. Neste contexto, e numa perspetiva de refor¢o e compromisso com as
melhores praticas de Corporate Governance, o Conselho de Administracdo do BES apresentou em
Assembleia Geral Extraordindria, no dia 18 de dezembro de 2006, um novo modelo de governo
societdrio que confia a conduc¢do da sociedade ao Conselho de Administragdo, mantendo a gestdo
corrente na Comissdo Executiva, e atribui a fungdo de fiscalizacdo da atividade a Comissdo de Auditoria
e ao Revisor Oficial de Contas.” Site BES: http//www.bes.pt> BES institucional> Governo da sociedade>
Organizag¢do> Corporate Governance (20/04/2014).
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Figura N2 9 — Organigrama BES 2013
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Fonte: Site BES: http:www.bes.pt (Junho2014)

A fiscalizacdo da Sociedade competia a Comissdo de Auditoria e ao Revisor Oficial de
Contas. Os principais 6rgdos responsaveis pela fiscalizacdo interna da sociedade eram, a
Comissdo de Auditoria, o Departamento de Compliance, o Comité de Risco, o Departamento
de Risco Global e o Departamento de Auditoria.

A sociedade dispunha de um Revisor Oficial de Contas / Auditor Externo - a KPMG &
Associados SROC, S.A. — responsavel pela certificagcdo legal das contas e pelos relatérios de
auditoria as contas individuais e as contas consolidadas.

O BES estava sujeito a supervisdo do Banco de Portugal, da Comissdo do Mercado de
Valores Mobilidrios (CMVM) e do Instituto de Seguros de Portugal (ISP).
O BES estava ainda sujeito a supervisdo das entidades reguladoras dos paises onde tem

presenca internacional.
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O ano fiscal do BES terminava a 31 de dezembro. O banco reportava resultados
trimestralmente no final de janeiro (resultados anuais), final de abril (12 trimestre), final de
julho (semestrais) e final de outubro (32 trimestre).

O BES estava sujeito as exigéncias de divulgacdao de informacdo dos mercados onde
dispunha de titulos mobilidrios cotados. Em Portugal, a supervisdo da divulgacdo de
informagao cabe a CMVM e a Euronext Lisbon Stock Exchange.

Os resultados eram apresentados de forma individual e consolidados. As contas do BES
(individuais e consolidadas) eram, até 31 de dezembro de 2004, preparadas de acordo com os
principios contabilisticos estabelecidos no Plano de Contas para o Setor Bancdrio e outras
disposicGes emitidas pelo Banco de Portugal. A partir de 1 de janeiro de 2005, ao nivel das
contas consolidadas do BES sdo aplicdveis as Normas Internacionais de Contabilidade (IFRS).
Ao nivel individual, eram aplicaveis as Normas de Contabilidade Ajustadas (NCA), conforme
estabelecido na carta circular n2 102/04/DSBDR do Banco de Portugal de 23 de dezembro de
2004.

Os resultados anuais e semestrais eram auditados internamente pela Comissdo de
Auditoria, o Departamento de Compliance, o Comité de Risco, o Departamento de Risco Global
e o Departamento de Auditoria, e externamente pela KPMG & Associados SROC, S.A. —
responsavel pela certificagdo legal das contas e pelos relatéorios de auditoria as contas

individuais e as contas consolidadas.

4.1.7 Sustentabilidade Empresarial

Ao longo da sua histéria o BES construiu uma sélida quota de mercado em Portugal. A
quota média de mercado do BES em Portugal mais do que duplicou entre 1992 e 2012,
nomeadamente nos segmentos de retalho e de empresas que, de acordo com informagao
divulgada pela empresa em 31 de Dezembro de 2012, apresentou um crescimento de 8,5%
para 19,6% nesse periodo, detendo a lideranca no segmento de empresas com uma quota
média de mercado de 25,6%.

A quota de mercado para o Corporate Banking era de 23,4% em 2009 e 25,6% em 2012,
com 78% das Grandes Empresas clientes BES e 67% das PME clientes BES.

O BES aposta numa abordagem segmentada, para os segmentos de Retalho e Private
Banking, disponibilizando uma gama abrangente de produtos e servicos.

A rede de Retalho em Portugal dispunha de um conjunto de 775 balcdes em 2012.
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Alguns indicadores divulgados nos ultimos anos também suportam a avaliacdo de uma
empresa sustentdvel como se demonstra de seguida para o periodo de 2007 a 2012 no que diz
respeito a alguns indicadores de eficiéncia tais como, os Ativos totais, a Margem financeira, o

Produto bancério e o Cost to income:

Figura N2 10 — Alguns indicadores (2007-2012)

Activos totais Margem Financeira
(Milh&es Euros) (Milhdes Euros)
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Fonte: Elaborado pelo autor com recurso aos dados do balango publicados pela empresa referente aos
anos de 2007 a 2012.

O ativo apresenta valorizagdes consecutivas entre 2007 e 2010, registando em 2011 uma
variagcdo negativa de 3,1%, tendo regressado a tendéncia positiva em 2012.

O resultado financeiro do periodo manteve alguma consisténcia com a margem
financeira a apresentar valores quase sempre acima dos 1 000 milhdes de euros. O
crescimento da margem financeira evoluiu positivamente em 2008 e 2009 com variagées de
14% e 10,6%, respetivamente, tendo tido um decréscimo em 2010 de 3,1%, voltando a crescer
1,5% em 2011, tendéncia que se inverteu em 2012 onde apresentou um decréscimo de 0,2%.

A eficiéncia, medida pelo Cost to Income total, tem apresentado variagGes pouco
expressivas, notando-se uma tendéncia de ligeira descida no ultimo ano. A maior subida
verificou-se em 2011. Em 2012 volta a verificar-se a tendéncia de descida, resultado de um

maior crescimento do produto bancario total em relacdo a progressdo dos custos operativos.
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A sustentabilidade do Grupo BES, de acordo com a informacdo divulgada pela empresa,
foi conseguida, essencialmente, pela adogdo, por parte das areas de negdcio mais relevantes,
de um conjunto de medidas, comportamentos e criacdo de produtos inovadores que
contribuiram de forma positiva para o desenvolvimento do banco e das comunidades em que
se inseriu e influenciou.

A estratégia da organizacdo no ambito da sustentabilidade assenta em seis dimensdes:

Figura N2 11 — Seis dimensdes para a sustentabilidade BES

1. 2. 3. 4.
e Governance e e|dentidade *Inovagdo e eInclusdo
ética Corporativa - Empreendedo Financeira -
eValores e fomentar a rismo - desenvolver
deveres cultura BES identificar e produtos e
fundamentais entre incentivar solugdes
3 atividade Colaboradores solugBes financeiras
desenvolvida , Parceiros, inovadoras, para
pela Clientes, promovendo segmentos
instituicio Acionistas e novos sociais e
Fornecedores. negocios, profissionais
novas com
solugdes e necessidades
novos especificas.
empreendedo
res.

Fonte: Elaborado pelo autor com recurso a informacgao disponivel em, Site BES: http:www.bes.pt
(Junho2014)

Sdo também de referir os variadissimos reconhecimentos nacionais e internacionais

obtidos pelo banco em 2013, referidos no seu relatério e contas desse ano, entre eles:

e O BES foi nomeado pelo 72 ano consecutivo, o melhor banco na area de Trade
Finance em Portugal, pela revista internacional “Global Finance”;

e O BES primeiro banco Portugués no FTSE4Good (uma das mais credenciadas
ferramentas utilizada por investidores para identificar empresas que atendem a
padrées de responsabilidade corporativa globalmente reconhecidos);

e (O BES integra pelo 22 ano consecutivo o indice Most Sustainable Corporations in the

World, que tem como objetivo reconhecer as empresas mais ativas na gestdo de
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politicas ambientais, sociais e de governance, classificando-se no 332 lugar neste
ranking a nivel mundial;

e O BES classificado “Empresa Prime” no setor financeiro pela Oekom, agéncia de
rating de sustentabilidade; e,

e O BES entre os 6 melhores Bancos do Dow Jones Sustainability Idex.

O Grupo Espirito Santo, em particular o Banco Espirito Santo, alvo deste caso de estudo
aparentava apresentar, tanto quanto era possivel avaliar pelos resultados divulgados e
auditados, quer interna quer externamente, boas perspetivas quanto a sua sustentabilidade
empresarial. No entanto, e no decurso deste trabalho, esta expectativa veio a revelar-se uma
falacia a diferentes niveis, desde logo ao nivel da autenticidade dos resultados divulgados,
eficacia e credibilidade dos sistemas de controlo internos e externos a organizagao.

Assim, é deixado aqui algum espaco para reflexdo sobre os mecanismos de avaliacao de
uma empresa, a importancia, rigor, credibilidade e certificacdo da informacao divulgada.

A sustentabilidade parece sé ter sido possivel pela aplicacdo da ja referida medida de
resolugdo, aplicada em situagdes limites e quando a organizagdo (Banco) ja ndo é sustentavel
pelos seus préprios meios.

Ricardo Salgado em entrevista ao Expresso, 20 de julho de 1991, afirma “Quando os
interesses da familia se sobrepéem aos dos negécios, é o desmoronamento” (in Revista Visdo
n2 1129 de 23 a 29 outubro de 2014).

O artigo publicado recentemente, 14 de Janeiro de 2015, no jornal Negdcios online,
caderno empresas, intitulado Empresas Familiares: “O pre¢o que vamos pagar pelo GES é
demasiado grande para ficarmos sentados e ndo fazermos nada” refere nas pessoas de Peter
Villax, presidente da Associacdo de Empresas Familiares (AEF) e de Leonardo Mathias,
secretario de Estado Adjunto e da Economia Portugués, algumas ideias abordadas ao longo
deste trabalho as quais merecem uma particular atencdo e sugerem, com bastante
pragmatismo, algumas iniciativas que também estdo em linha com as que se propde com o
desenvolvimento deste trabalho, motivo pelo qual este artigo é citado.

Peter Villax, conforme referido no artigo, perante os acontecimentos no Grupo Espirito
Santo, pede a adogdo de medidas que visem evitar repeticdes num futuro mais ou menos
proximo. Informa ainda que a agenda da AEF para 2015 prevé a identificacdo precisa do
universo das empresas familiares (através da sua identificacdo nas declara¢des de IRC, por
exemplo) e a ado¢do mais generalizada do protocolo familiar, que gere as rela¢des entre os

seus membros.
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Para Villax, as estruturas do modelo familiar do GES “foram incapazes” de impedir a sua
gueda, ndo conseguindo “monitorizar o poder da administracdao”. O responsavel recorda que
apenas um dos cinco ramos da familia Espirito Santo — o liderado por José Manuel Espirito
Santo — detinha um protocolo familiar. Afirma ainda, “foi o fim de uma empresa familiar, com

um impacto reputacional muitissimo elevado”.

4.2 Conclusdo

O Banco Espirito Santo pode ser considerado uma empresa familiar de acordo com os
critérios utilizados na definicdo de empresa familiar.

A sua forma societdria evoluiu ao longo da sua existéncia desde a atividade do fundador
como empresario em nome individual, passando pela constituicdo de uma Sociedade Coletiva
de Responsabilidade Limitada (SCRL), por uma Sociedade Andénima de Responsabilidade
Limitada (SARL) até a forma societdria de Sociedade Andnima (S.A.) com a totalidade do seu
capital disperso em bolsa.

O negdcio evoluiu de forma positiva se atendermos a alguns indicadores demonstrados
como sejam as receitas, lucro e emprego gerado e nao revela qualquer quebra de performance
Nos anos em que ocorreu sucessao na lideranga.

A gestdo dos negdcios sempre esteve a cargo da familia sem que no entanto seja
conhecido qualquer planeamento da sucessdo. A forma como foi tratada a sucessao denuncia
alguns dos perigos apontados na literatura, nomeadamente quanto ao défice de informacado
da comunicagdo das decisGes de sucessao, facto que, por si sé, pode causar o fracasso de um
processo de sucessao.

O modelo de governacdo adotado pela empresa assenta num conjunto de critérios
validos quanto ao que é recomendavel ao nivel de uma governac¢do responsavel e orientada
para a criacdo de valor, a qual confia a conducdo da sociedade ao conselho de administracéo,
sendo a gestdo corrente da responsabilidade da Comissdo Executiva e a func¢do de fiscalizacdo
da responsabilidade da Comissdo de Auditoria e Revisor Oficial de Contas. No entanto, o
modelo de governagdo em nada difere do que é pratica nas empresas de forma geral ndo
contemplando qualquer diferenciagdo, particularidade ou salvaguarda pelo facto de estarmos

perante uma empresa familiar.
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A sustentabilidade empresarial que aparentava existir foi, no decurso deste trabalho,
totalmente posta em causa tendo como possivel causa a sobreposicdo dos interesses da

familia aos interesses do negdcio.

66



5. NOTA PEDAGOGICA DO CASO

5.1 Sumario do Caso

O Banco Espirito Santo enquadra-se na definigdo de empresa familiar com 145 anos de
existéncia “resistente” a passagem do tempo e a sucessao de diferentes geracdes na lideranca.

Considerado o maior banco nacional cotado, com capitalizacdo bolsista de 4.0 mil
milhGes de euros em 20 de fevereiro de 2013.

Detentor de uma posicdo de destaque em areas estratégicas do negdcio bancario como
Retalho, Private Banking, Empresas e Institucionais, Banca Comercial Internacional, Banca de
Investimento e Gestdo de Ativos, detentor também de uma forte presenca internacional em
25 paises e 4 continentes.

O caso BES consiste na descricdo dos momentos mais marcantes da sua existéncia
atendendo a evolucgdo do negécio, ao seu modelo de governagao, ao impacto das sucessées na
sua performance e ainda na importancia do seu contributo para a economia em particular para

a criagdo de emprego.

5.2 Objetivos do Caso de Estudo

Despertar o interesse e a consciéncia para questdes relacionadas com as empresas
familiares, alertando para a analise de alguns aspetos criticos, caracteristicos destas
organizagOes, para os quais seria importante desenvolver estratégias de melhoria.

Importa ter em atengdo alguns aspetos, os quais permitirdo validar algumas conclusdes.

De acordo com algumas das fases da proposta de estratégia pedagdgica’: i) leitura e
identificacdo de factos relevantes no caso; ii) debate, tendo em conta as questdes formuladas;
iii) apresentacdo das conclusGes sintetizando as ideias resultantes do debate, seria importante,

em termos globais, identificar algumas ideias chave:

1) O que permite definir ou considerar uma empresa como empresa familiar;

2) A sucessdo na lideranga como fator critico para a longevidade de uma empresa
familiar caso a mesma nao seja planeada. Muito embora ndo esteja presente, no caso
em estudo, um processo tipico de uma sucessdo mal sucedida, existem elementos

que permitem verificar que os processos de sucessdao que ocorreram, nao foram

° Ponto 3.4.6., p.46 — Fases da proposta de estratégia pedagdgica.
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necessariamente ou comprovadamente planeados, permitindo alertar para o perigo
de uma sucessao mal sucedida;

3) O modelo de governacdo adotado pela organizacdo em estudo, ndo indicia ser um
elemento inibidor ou facilitador da sucessdo, por ndo ter impacto no planeamento da
mesma, a menos que, adicionalmente fosse criado/aplicado um mecanismo de
regulacdo das relagcdes dos membros da familia e definicdo dos seus papéis na
empresa, o que permitiria incluir o planeamento da sucessdo como fator estratégico;
€,

4) A relevancia da necessidade da implementacdo de um mecanismo como o protocolo
familiar, o qual se acredita poder reduzir os efeitos de contagio de relagGes

conflituosas no seio da familia, na sustentabilidade e longevidade da empresa.

5.3 Pré-requisitos

A existéncia prévia de um conjunto de conhecimentos relacionados com a literatura
sobre empresas familiares torna-se imprescindivel para o desenvolvimento de uma andlise
adequada deste caso. Assim, sugere-se a utilizagdo da revisdo de literatura realizada pelo
autor, as referéncias bibliograficas ou outros materiais que permitam um referencial suficiente

gue suporte e argumente as possiveis respostas as questdes formuladas.

5.4 Publicos-alvo

Este caso de estudo serad do interesse de todos os que tratam com empresas familiares

sejam alunos, investigadores, gestores e generalidade dos stakeholders.

5.5 Questdes
1. Como define uma empresa familiar, quais as suas principais caracteristicas e o que a

diferencia das suas congéneres ndo familiares? Considera que o BES se enquadra nessa

definicao?
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2.

Poder-se-a afirmar que uma empresa familiar possui um risco acrescido quanto a sua
sustentabilidade por via da participacdo da familia no capital e gestdao da empresa?
Identifica esse fator de risco no caso BES?

A sucessdao merece uma atencdo especial quando analisamos uma empresa familiar?
Em caso de resposta afirmativa justifique os objetivos que se pretendem alcancar. Para
0 caso BES e perante os ciclos de sucessao que ocorreram, consegue identificar a
salvaguarda dos objetivos que referiu?

Atendendo a informacdo que ja dispde sobre corporate governance, comente a
seguinte afirmacdo: “O modelo de governacdo adotado por uma empresa familiar é
em tudo idéntico ao modelo de governagdo adotado por uma empresa nao familiar,
nao existindo razoes para que deva ser diferente”. De acordo com a sua resposta refira
se 0 modelo de governacdo adotado pelo BES constitui o que considera mais
adequado.

Dada a importdncia das empresas familiares para a economia (e.g. PIB e Emprego)
considera importante a existéncia de mecanismos por exemplo legais que imponham,
protejam e/ou minimizem efeitos dos eventuais riscos inerentes a participacdo da
familia na propriedade, governo e gestdo da empresa? Dé um exemplo de um desses

mecanismos. Identifica a existéncia no BES do mecanismo que referiu?

5.6 Respostas

As sugestdes de resposta apresentadas para as questdes formuladas pretendem ser o

mais completas possivel, integrando as principais ideias apresentadas ao longo da dissertagao,
quer ao nivel dos conceitos contidos na revisdo de literatura, quer ao nivel da identificacdo e

integracdo destas ideias/conceitos no caso BES.

Questao 1: Como define uma empresa familiar, quais as suas principais caracteristicas e o

que a diferencia das suas congéneres ndo familiares? Considera que o BES se enquadra nessa

definicdo?

Resposta 1: A definicdo para empresa familiar ndo é Unica nem consensual. Existem

diversas definicdes possiveis atendendo particularmente aos aspetos que se pretendem

analisar.
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As diversas definicdes utilizadas, no entanto, convergem para o estabelecimento de um
numero limitado de critérios para definir empresa familiar.

Os critérios mais comummente utilizados de acordo com Chrisman e tal. (2005) sao, a
Propriedade, considerada uma condi¢cdo importante para que a familia tenha legitimidade e
poder para exercer a sua influéncia sobre a empresa, a Governanca, a Gestdo e o
Envolvimento de varias geracdes da familia.

Existem ainda outros critérios, com base na esséncia da influéncia da familia para
influenciar a empresa, como sejam, a identidade, a intensdo para a sucessdo e os objetivos ndo
econdémicos.

Os critérios com base no grau de propriedade, gestdo e governagcdo por membros da
familia, permitem captar a capacidade da familia para influenciar a empresa, que combinados
com critérios com foco na esséncia dessa influéncia - como sejam a identidade, a intencdo para
a sucessao e os objetivos ndo econdmicos - diferenciam cabalmente a empresa familiar da sua
congénere nao familiar.

Assim, e combinando as definicbes propostas por Chua et al. (1999) e Habbershon et al.
(2003), a empresa familiar é aquela que é governada ou gerida com o propdsito de moldar e
perseguir a visdao do negdcio, detida e controlada por membros da familia de maneira a que
seja potencialmente sustentdvel ao longo de geragdes vindouras, distinguida pela presenca de
recursos, capacidades e sinergias Unicas, decorrentes da participacdo da familia e das
interagdes entre os membros da familia.

A empresa familiar possui caracteristicas Unicas as quais sdo referidas por diversos
autores e classificadas como representando pontos fortes ou pontos fracos traduzindo-se em
vantagem ou desvantagem competitiva. Algumas destas caracteristicas sdo a: i) for¢ca de
trabalho leal e compromisso de longo prazo; ii) falta de capacidade de gestdo de disciplina e de
capacidades profissionais; iii) eventual fonte de desafios adicionais decorrentes da estreita
interacdo entre a familia e os negdcios; iv) o capital humano, Social e Financeiro como recursos
decorrentes da familia e fontes de vantagem competitiva; e, v) desvantagem dos efeitos
negativos decorrentes de conflitos ou interesses divergentes dentro da familia e a
consequente transferéncia desses efeitos negativos para a empresa.

Atendendo a definicdo referida para empresa familiar, e algumas das suas caracteristicas,
poder-se-a dizer que o que diferencia uma empresa familiar de uma empresa ndo familiar ser3,
grosso modo, o facto de a familia deter a propriedade da empresa em parte ou no todo, ter no

seu governo e gestdao um papel ativo e influenciar pela sua participa¢do o destino da empresa.
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Por dltimo, e de acordo com tudo o que foi referido, o Banco Espirito Santo poder-se-a
considerar uma empresa familiar atendendo quer aos critérios utilizados para a definicdo de

empresa familiar quer também atendendo a algumas das caracteristicas referidas.

Questao 2. Poder-se-a afirmar que uma empresa familiar possui um risco acrescido
quanto a sua sustentabilidade por via da participacdo da familia no capital e gestdo da

empresa? Identifica esse fator de risco no caso BES?

Resposta 2: Poder-se-a dizer que sim fundamentalmente pela participagdo da familia na
gestdo da empresa. A questdo da participacdo da familia no capital da empresa nao sera tao
critico quanto a sua sustentabilidade atendendo a que esse facto, por si s6, ndo condiciona as
decisdes ao nivel da gestdo do negdcio as quais poderdo ser assumidas por gestores
profissionais e como tal assente num conjunto de mecanismos que salvaguardam a empresa
de tensdes e divisdes no seio da familia onde diferentes membros podem querer tomar
diferentes opg¢des que afetariam o dia-a-dia do negdcio e o seu desenvolvimento a longo
prazo.

A opgdo pela gestdao familiar ou profissional pode ainda ter influencia se atendermos a
necessidade da salvaguarda dos interesses dos investidores ndo familiares e ao facto de se
sentirem mais ou menos atraidos em participarem no capital da empresa, quando esta
necessita de financiamento externo para prosseguir a sua expansao.

Existem ainda possiveis diferencas quanto a forma de gestdo da empresa familiar
dependendo da sua dimensdo. De acordo com Malin (2010), para uma empresa relativamente
pequena os membros da familia serdo capazes de dirigir e gerir a empresa permitindo a
reducdo de problemas de agéncia e de assimetria de informacdo evitando comportamentos
oportunistas, tendo em conta que a familia detém a propriedade e exerce o controlo do
negdcio, conduzindo a niveis mais elevados de confianca e menor necessidade de
monitoriza¢do da atividade da gestao.

Ainda assim, se para uma pequena empresa familiar o risco da ocorréncia de tensdes e
divisdes no seio da familia existe, podendo influenciar a performance da empresa, este aspeto
assume uma maior relevancia quanto maior a empresa e maior o nimero de membros da
familia a participarem no seu governo e gestdo, podendo resultar um claro comprometimento
da performance da empresa no longo prazo por via dessa mesma participacado e dos problemas

e conflitos dai resultantes.
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Como indica Lee (2006), as empresas familiares, no longo prazo, sdo menos estaveis do
gue outras empresas, tendo alcancado evidéncias sobre o efeito da familia na gestao e
desempenho, testando as diferencas entre empresas familiares e ndo familiares com base na
competitividade da empresa (crescimento da receita, margem de lucro e emprego).

Em suma, poder-se-a afirmar que existe efetivamente um risco acrescido para a empresa
familiar quanto a sua sustentabilidade no longo prazo, motivado pela participacdao da familia
na gestdo e governo da empresa.

Esse fator de risco estd claramente marcado no caso BES, em particular no que diz
respeito aos acontecimentos na sua histdria mais recente, que vieram a ditar o seu fim como
empresa familiar. Aparentemente ndo se trata de uma ma performance nos negdcios
considerando que, a empresa continuou a existir, com uma nova estrutura acionista e novos
potenciais interessados em adquirir o negdcio. Assim, poder-se-d deduzir que foram,
sobretudo, mas praticas da gestdo que conduziram ao seu afastamento. Essas praticas, ndo se
podendo considerar que tenham sido consensuais dentro do seio da familia, terdo sido mais
focadas nos interesses da familia, do que nos interesses dos negdcios. O resultado foi o
afastamento da familia da gestdo do banco e a aplicacdo da medida de resolucdo de 3 de

agosto de 2014 pelo Banco de Portugal.

Questao 3. A sucessdao merece uma atenc¢do especial quando analisamos uma empresa
familiar? Em caso de resposta afirmativa justifique os objetivos que se pretendem alcangar.
Para o caso BES e perante os ciclos de sucessdo que ocorreram, consegue identificar a

salvaguarda dos objetivos que referiu?

Resposta 3: A sucessdao merece uma atencdo especial quando analisamos uma empresa
familiar.

Se uma empresa é considerada familiar importa perceber qual é o objetivo quanto a
intengdo para a sucessdo e quanto a existéncia de um planeamento para a sucessdo. Este
aspeto podera influenciar o valor da empresa e eventuais decisdes de investimento a médio e
longo prazo.

A sucessdo, de acordo com Davis e Haveston (1998), ndo deve ser tratada como um
evento, mas como um processo que é influenciado por muitas varidveis tanto dentro como
fora da organizacdo. Acresce ainda que, como referido por Lambrecht (2005), a sucessdo nao
deve ser considerada um processo vinculado a um prazo fixo, sendo a transferéncia da

empresa familiar para a geragao seguinte um processo que deve ser planeado.
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Uma empresa familiar detentora de um negdcio promissor cujo governo e gestdo da
empresa assenta em membros da familia, liderado por um ou mais membros da familia, pode,
para além dos ja referidos riscos dai resultantes, vir também a ser confrontada com a auséncia
de lideranca e as suas naturais consequéncias caso ndao detenha um planeamento.

E ainda referido na literatura a importancia de fechar a lacuna do défice de informacio
guanto a comunicacdo das decisdes de sucessdo. Nao importa somente que a empresa
detenha uma intencdo e planeamento para a sucessdo, importa também que este seja
comunicado e conhecido pela generalidade dos stakeholders contribuindo para a manutencao
da confiancga e interesse dos mesmos na organizacao.

Os objetivos que se pretendem alcangar, quando dedicamos uma atenc¢do especial a

sucessao numa empresa familiar, podem ser varios, entre eles:

a) Assegurar o normal funcionamento da atividade da empresa;

b) Impedir a quebra de performance nos negdcios pela ocorréncia da necessidade
inesperada de sucessao para a lideranga;

c) Garantir a continuidade da estratégia prosseguida pela empresa; e,

d) Manter a confianga e interesse dos investidores na empresa quer se tratem ou ndo de

membros pertencentes a familia.

Para o caso BES, e perante os ciclos de sucessdao que ocorreram, alguns dos objetivos
parecem ter sido salvaguardados atendendo a que, de acordo com os dados disponibilizados™,
a empresa prosseguiu o seu normal funcionamento quer nos momentos que antecederam a
sucessdo quer nos momentos seguintes, ndo sendo identificada a quebra de performance nos
negocios. No que diz respeito a continuidade da estratégia prosseguida, também ndo parece
ter ocorrido uma rutura com o passado quando ocorre a sucessao. A manutencao e interesse
dos investidores no negdécio, também ndo revela ter sido abalada.

Existem, no entanto, outras lacunas que poderdo ser apontadas nestes processos,
nomeadamente no que diz respeito ao défice de informagdo quanto a comunicacdo das
decisdes de sucessdo. Também a intengdo para a sucessao e a existéncia de um plano ndo sdo
do conhecimento da generalidade dos stakeholders. A sucessdo ocorre, maioritariamente
motivada pela morte do antecessor'' o que denuncia alguma falta de estratégia temporizada.
Veja-se ainda que, em 2014, ndo era conhecido publicamente qualquer sucessor para a

lideranca no BES o que constituia alvo de alguma especulagdo ndo sendo, claramente

'%ver Quadro N2 3 p 55.
" ver Figura N2 8 p 57.
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vantajoso, para o posicionamento da empresa no mercado, em particular para uma empresa
gue tem o seu capital disperso em bolsa, com as consequéncias que 0s movimentos

especulativos podem representar na sua capitalizacdo bolsista ou valor de mercado.

Questao 4. Atendendo a informacao que ja dispde sobre corporate governance, comente
a seguinte afirmacdo: O modelo de governacdo adotado por uma empresa familiar é em tudo
idéntico ao modelo de governa¢do adotado por uma empresa ndo familiar, ndo existindo
razdes para que deva ser diferente. De acordo com a sua resposta refira se o modelo de

governacdo adotado pelo BES constitui o que considera mais adequado.

Resposta 4: O conceito de Corporate Governance no essencial ndo implica,
necessariamente, diferencas quer se trate de uma empresa familiar ou ndo familiar,
atendendo a que cabe neste conceito o reconhecimento da necessidade de regular algumas
relacOes internas e externas da empresa e alguns conflitos de interesse, assim como a
necessidade da existéncia de uma estrutura que defina os objetivos da empresa, os meios de
os atingir e a sua monitorizagao.

Conforme sugerido por Silva et al. (2006, p.12) do IPCG ““A expressdo governo da
sociedade designa, precisamente, o conjunto de estruturas de autoridade e de fiscalizagao do
exercicio dessa autoridade, internas e externas, tendo por objetivo assegurar que a sociedade
estabeleca e concretize, eficaz e eficientemente, atividades e relagbes contratuais
consentaneas com os fins privados para que foi criada e é mantida e as responsabilidades
sociais que estdo subjacentes a sua existéncia.”

Tal como referido por Esperanca et al. (2011), o conjunto de mecanismos para a
resolucdo da problematica da governacdo empresarial deve ser definido em consonancia com
o contexto que rodeia a organizacdo, sendo aceite que ndo existe um conjunto 6timo de
mecanismos.

Assim sendo, e com base no conceito de governagdo empresarial e dos beneficios que se
pretendem alcangar com a sua boa aplicagdo, quer as empresas familiares quer as empresas
nao familiares visam alcangar os mesmos objetivos podendo-se afirmar que o modelo a
aplicar, ou os seus pressupostos, poderdo ser idénticos. No entanto, no caso das empresas
familiares, existem relagdes e interesses potencialmente conflituantes, adicionais aos referidos
anteriormente e aplicaveis a generalidade das empresas, que resultam do papel da familia na
empresa, e que devem também ser definidos, mesmo que complementarmente.

Para a empresa familiar aquilo que se propde, tal como referido por Mallin (2010), é a

existéncia de um férum, mesmo nos estagios iniciais de uma empresa familiar, onde os pontos
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de vista dos membros da familia a respeito do negdcio e do seu desenvolvimento possam ser
expressos. Um destes mecanismos é a Assembleia da Familia. Este modelo aplicado a
governanca de uma empresa familiar poderd evoluir, assente no estdgio de desenvolvimento
da empresa familiar e no nimero de membros da familia envolvidos na empresa. O Conselho
de Familia, pode ser aconselhdvel em resultado da passagem do tempo e da expansdo da
familia através do casamento e do surgimento de novas geracdes. O Conselho Consultivo,
consiste numa estrutura de governanga mais formal, que permite a familia, num estdgio
intermédio, o aconselhamento por um conselho consultivo quando as relagées da familia
atinjam uma fase em que impeg¢am o funcionamento e desenvolvimento eficiente da empresa
ou quando o negdcio deixe de estar a ser gerido de forma eficaz e, por ultimo, o Conselho de
Administracdo, constituido por uma estrutura de administracdo definida que inclua
administradores ndo executivos independentes.

Em suma, poder-se-a afirmar que o modelo de governagdo da empresa familiar deve
apresentar uma estrutura mais complexa se comparado com o modelo de governacdo da
empresa nao familiar, atendendo a que, para além do estabelecimento de mecanismos que
salvaguardem, regulem e fiscalizem as relacbes e interesses da empresa e dos seus
constituintes (stakeholders), deve ainda possuir mecanismos que salvaguardem a
responsabilidade de alcangar a continuidade da empresa, onde se assumem as vontades e
compromissos dos membros da familia para com a empresa.

O modelo de Governagao adotado pelo BES ndo salvaguarda a regulagao das relagdes e
interesses potencialmente conflituantes, adicionais aos aplicidveis a generalidade das
empresas, que resultam do papel da familia na empresa, e que devem também ser definidos
mesmo que complementarmente. Considera-se desta forma que o modelo de governacdo
adotado pelo BES ndo cumpre com o que deveriam ser as melhores praticas, quando estamos
perante uma empresa familiar de grande dimensdo, com varios membros da familia de

diferentes geragdes a intervirem no governo e gestdo da empresa.

Questdao 5. Dada a importancia das empresas familiares para a economia (e.g. PIB e
Emprego) considera importante a existéncia de mecanismos por exemplo legais que
imponham, protejam e/ou minimizem efeitos dos eventuais riscos inerentes a participacio da
familia na propriedade, governo e gestdo da empresa? Dé um exemplo de um desses

mecanismos. Identifica a existéncia no BES do mecanismo que referiu?

Resposta 5: Em Portugal, genericamente, ndo existem diferengas quanto a mecanismos

legais ou outros que imponham as empresas familiares uma forma diferenciada de atuacao.
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No entanto, estas organiza¢cdes possuem um conjunto de particularidades que poderiam
beneficiar de um tratamento diferenciado no que diz respeito, em particular, a regulacao do
papel da familia na empresa.

Aquilo que se propde é a evolucdo no sentido da adogdao mais generalizada do protocolo
familiar como instrumento regulador das relacdes entre a empresa e a familia.

Se é verdade que as empresas familiares apresentam uma dimensao humana do negécio
também ndo é menos verdade que essa dimensdo impde riscos. A mitigacdo desses riscos
dependerd do seu modelo de governanca e da inclusdo no mesmo de detalhes, muitas vezes
menosprezados (ex. a sucessdo, os compromissos de cada membro da familia para com a
empresa), os quais poderdo ser absolutamente criticos na garantia da sua continuidade.

N3do é possivel identificar a existéncia ou adocdo de um protocolo familiar pelo BES.
Poder-se-ia, inclusive, deixar a ideia de que, muitas das recentes questdes em torno da familia
Espirito Santo e impacto da atuacdo dos membros da familia na gestdo dos negdcios, poderiam

ter sido minimizados pelo recurso a esse mecanismo.
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6. CONCLUSOES

O problema da sucessdao nas empresas familiares e a auséncia do seu planeamento
continua a merecer uma particular atencdo, atendendo a que continua a ser uma questao
bastante negligenciada no que a gestdo destas empresas diz respeito, tanto ao nivel do seu
planeamento como da sua comunicagdo.

A consciencializacdo dos empresdrios para esta problematica é de grande utilidade de
forma a evitar a deterioracdo do tecido empresarial Portugués.

O objetivo deste trabalho foi estudar o impacto do modelo de governacao adotado pelas
empresas familiares no planeamento da sucessao.

Foi possivel verificar que o conceito de corporate governance ndo reconhece qualquer
particularidade aplicidvel a empresa familiar, contempla o sistema de normas juridicas, de
praticas e de comportamentos relacionados com a estrutura de poderes decisdrios, de
fiscalizacdo, e de relacOes a estabelecer entre estes 6rgaos e restantes stakeholders, bem

N

como as responsabilidades sociais que estdo subjacentes a existéncia da organizacdo e é

Q-

omisso face a regulagdo das relagdes e papéis da familia na empresa, quando aplicavel
empresa familiar.

Na componente pratica deste trabalho foi desenvolvido um caso de estudo que ajudou a
concluir que ndo existe impacto do modelo de governagdo adotado pela empresa familiar no
planeamento da sucessdo, a menos que, e é essa a proposta que se pretende deixar, seja
implementado um mecanismo, mesmo que complementarmente, que regule as relagdes entre
a familia e a empresa do qual devera fazer parte o planeamento da sucessdo como
preocupagao estratégica.

Assim, para além da importancia da aplicacdo dos principios de corporagdo governativa,
os quais beneficiam a organizacdo, contribuindo para a ado¢do de uma governacdo
responsavel e orientada para a criagao de valor, também é recomendavel a implementacgdo e
aplica¢do do protocolo familiar como instrumento regulador das relagdes entre a empresa e a
familia.

Considera-se ainda recomendavel uma comunicagdo eficaz quanto a intengdo para a
sucessdo, o que se traduzird numa mensagem de confianga, para a generalidade dos
stakeholders.

Sera ainda de salientar a importancia de uma abordagem que ndo se centre apenas no
governo da organizacdo mas também no préprio governo da familia, resultando desta

conjugagdo uma empresa menos vulneravel.
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Este estudo comporta, contudo, algumas limitacdes coincidentes com limitacdes
apontadas ao caso de estudo como metodologia de investigacdo™.

Apresenta limitacdo ao nivel da possibilidade de generalizacdo dos resultados. Por se
tratar de um caso de estudo Unico a empresa de grande dimensdo, com a totalidade do capital
disperso em bolsa, a operar em setor de atividade com algumas especificidades, limita a
generalizacdo tanto para a populacdao de empresas familiares como para empresas familiares
de pequena dimensdo a operar em diferentes setores de atividade.

Apresenta limitacdo quanto a replicabilidade do processo de recolha e analise de dados.

A dificil identificacdo (indefinicdo) de uma empresa como empresa familiar justifica a
dificuldade em aceder a uma base de dados de onde seja possivel recolher uma amostra,
estatisticamente significativa, que permita a generalizacdo de resultados para a populagao.

Bases de dados do Instituto Nacional de Estatistica, por exemplo, ndo estabelecem
qualquer diferenciacdo entre uma empresa familiar e uma empresa nao familiar. A proposta
constante da agenda da AEF para 2015" que prevé a identificagdo precisa do universo das
empresas familiares através, por exemplo, da identificacdo das mesmas nas declaracbes de
IRC, em muito contribuiria para ultrapassar esta dificuldade e permitir diferentes abordagens
em estudos sobre empresas familiares.

Considera-se, no entanto, que o enunciado de caso de esrtudo que é deixado neste

trabalho poderd constituir uma boa ferramenta na abordagem e estudo das empresas
familiares.
Por ultimo, dada a convicgdo da importancia das empresas familiares para a economia
Portuguesa, e atendendo a premente necessidade da criacdo de novas empresas e protecdo
das existentes, ficam algumas sugestdes para futura investigacdo neste dominio e, cujos
eventuais resultados possam constituir estimulos aos empresarios para adotarem ou
encetarem algumas praticas que protejam e acrescentem valor as suas organizagdes, a saber:

e Testar a hipdtese dos investidores atribuirem valor a existéncia de um planeamento
para a sucessao, quando estejam perante uma decisdao de investimento numa empresa
familiar.

e Testar a hipdtese de a empresa familiar detentora de um protocolo familiar, beneficiar
de uma avaliagdao mais favordvel do que uma empresa familiar que ndo disponha deste
mecanismo, quando solicita um financiamento junto de uma institui¢ao financeira ou
apresenta uma candidatura a um programa de apoio. Avaliar se estes organismos,

publicos ou privados, atribuem valor ao protocolo familiar.

2 ponto 3.4.5. p 45 — Criticas apontadas aos casos de estudo.
Y ponto 4.1.7. p 64 — Referencia ao artigo publicado no jornal Negdcios on line em 14/01/2015.
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