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RESUMO

As empresas familiares representam 90% das empresas constituidas no Brasil, participando de
65% do PIB e 75% da forca de trabalho. Davis e Tagiuri (1982, pag. 200) definem que “uma
empresa familiar € aquela cuja propriedade é controlada por uma tnica familia e onde dois ou
mais membros da familia influenciam significativamente a direcéo e as politicas dos negocios,
através de seus cargos de geréncia, propriedade, direitos ou papéis familiares”. A governanca
corporativa trata dos assuntos que competem exclusivamente aos circulos de propriedade e
empresa, enquanto a governanca familiar aborda aspectos que envolvem exclusivamente a
familia. Como forum existente na governanca familiar tem-se o Family Office, estrutura
criada inicialmente no Império Romano e que teve abordagem profissional a partir da
industrializagdo norte-americana. Embora a participagdo de empresas familiares seja
significativa para a economia brasileira, poucas sdo as estruturas de familias empresarias que
possuem o suporte de Family Office, e também poucos sdo os estudos académicos que tratam
do tema; portanto, ha uma grande oportunidade a ser explorada. Pelo fato de o tema Family
Office ter surgido recentemente no Brasil, o objetivo deste estudo é identificar e compreender
0 modelo de atuacdo dos Family Offices pesquisados no Brasil, para que estes possam servir
de parametro para que outras familias empresarias utilizem este modelo de estrutura como
pilar fundamental na implementacdo de governanca familiar na funcdo de perenizar as
atividades familiares. Isso se tornou possivel a partir da realizacdo de 18 (dezoito) entrevistas
semiestruturadas com os gestores dos Family Offices, para que estes pudessem responder as

perguntas do questionario.

Palavras-chave

Family Office, wealth management, familia empresaria, governanca familiar e gestéo.



ABSTRACT

The family firms represent 90% of the companies established in Brazil, accounting for 65% of
the GDP and 75% of the workforce. Davis and Tagiuri (1982, page 200) define a family firm
as “an organization controlled by a single family and where two or more extended family
members influence the direction of the business through the exercise of kinship ties,
management roles, or ownership rights”. The corporate governance deals with issues which
exclusively refer to property and company, whereas the family governance covers aspects
which regard solely to the family. The Family Office is present in the family governance,
which is a structure that was at first set up in the Roman Empire and since the American
industrialization period has assumed a professional approach. Although the share of the
family firms is significant over the Brazilian economy, there are few family businesses which
are supported by Family Offices, and scarce are the academic studies that cover the subject -
which means there is a huge opportunity to be explored. As the Family Office has appeared
quite recently in Brazil, this study aims at identifying and understanding how this Family
Office model works over the South and Southeast regions of the country, so as these
structures could become a benchmark for other family firms to use them as a fundamental
pillar when implementing the family governance to ensure the long term viability of the
family activities. The study was performed from 18 semi structured interviews with the
managers of Family Offices from the South and Southeast regions of Brazil, who replied a
questionnaire previously prepared.

Key-words

Family Office, wealth management, family firm, family governance and management.
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1. INTRODUCAO

No Brasil, de acordo com a agéncia Reuters, a atividade de Family Offices surgiu na década
de 2010 e administra atualmente um patriménio aproximado de R$ 100 bilhdes. De acordo
com Hack et al. (2014), Family Office é uma estrutura dedicada para preservar as fortunas de
familias empreendedoras e executar os servi¢os acordados com estas familias. Segundo
estimativa da Associagdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais
(Anbima), no Brasil ha aproximadamente 100 Family Offices. O ‘Family Office Report
Brasil’ de 2018 detectou que 70% dos Family Offices brasileiros possuem menos de 10 anos
de experiéncia, 71% ainda ndo passaram por uma transicdo geracional, 95% dos Family
Offices aumentaram seu patrimonio nos ultimos cinco anos em termos reais (acima da
inflacdo) e 33% direcionam recursos para filantropia. De acordo com o relatdrio ‘Governanga
em Empresas Familiares: Evidéncias Brasileiras’, de 2019, do Instituto Brasileiro de
Governanca Corporativa (IBGC), 43% das familias empresarias contam com orienta¢fes
externas para a gestdo do patrimoénio da familia, sendo que das instituicGes de apoio apenas
12,5% delas sdo Family Offices prdprios e 8,3% Family Offices terceirizados.

O tema Family Office abrange os aspectos que tratam da familia e é uma estrutura que faz
parte da governanca familiar. Para tal, as principais referéncias literarias para este tema,
dentre varias outras, sdo os livros ‘De geragdo para geracdo’, escrito por John A. Davis, Klein
E. Gersick e lvan Lansberg; ‘A empresa familiar como paradoxo’, escrito por Amy Schuman,
Stacy Stutz e John I. Ward; e “Effective Family Office Best Practices & Beyond’, escrito por
Angelo Robles. Além destas referéncias, artigos da Harvard Business School, Massachusetts
Institute of Technology, Cambridge Family Enterprise Group, Journal of Family Business
Strategy e publicacGes anuais dos bancos Credit Suisse e UBS sdo fundamentais para o

aprendizado do tema.

O Brasil possui um levantamento realizado através do Family Office Report, de 2018, acerca
das atividades desempenhadas nos Family Offices; porém, a academia carece de estudos
aprofundados sobre a literatura deste tema, bem como de um mapeamento sobre o modelo de

atuacédo destes Family Offices.

O principal foco do estudo que abordei em minha dissertagdo esteve na realizagcdo de
pesquisas para compreender o modelo de atuacdo dos Family Offices no Brasil, com o
objetivo de responder a seguinte pergunta de pesquisa: qual a configuracdo dos Family Offices
abordados no estudo e como atuam? O trabalho também tem como objetivo responder as
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seguintes perguntas secundarias: i) qual a motivacdo para a criagdo destes Family Offices?; ii)
quais sdo os principais servigos oferecidos as familias?; iii) como a equipe interna é
estruturada?; iv) como é feita a precificacdo dos servicos prestados? e; v) qual a participacao

dos membros da familia na estrutura do Family Office?

O publico-alvo para esta dissertacdo sdo as familias brasileiras que possuem empresa e
patrimonio a serem administrados, empresas de consultoria empresarial e consultoria familiar
e instituicdes académicas. Considerando que a taxa de mortalidade das empresas familiares no
Brasil atinge o patamar de 88% até a terceira geracdo, busca-se com este trabalho identificar o
modelo de atuacdo dos Family Offices para que esta seja uma estrutura de suporte para a
familia empresaria, com o objetivo de perenizar a propria atividade empresarial e manter a
sinergia entre os membros familiares. As contribuicGes potenciais sdo de ordem gerencial e
académica, permitindo apontar um levantamento sobre o modelo de atuacéo de Family Offices
no Brasil, bem como sobre as melhores préticas e pontos a serem aprimorados, para que a
governancga possa ser atingida no circulo familiar. Family Office € um assunto importante a
ser tratado, pois, de acordo com dados do World Wealth Report, o nimero de Ultra High Net
Wealth Families (UHNWF) esta crescendo substancialmente no mundo. Em 1999 eram
55.000 familias e, em 2010, este nimero saltou para 103.000. Somado a isso, de acordo com 0
Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE), 90% das empresas constituidas no
Brasil sdo familiares. Tais empresas representam aproximadamente 65% do Produto Interno
Bruto (PIB) e 75% da forca de trabalho; porém, apenas 30% delas sobrevivem a primeira
sucessdo e 12% chegam a terceira geragéo.

O trabalho a seguir esta organizado da seguinte forma: lente tedrica contendo a apresentacao
do modelo dos trés circulos das empresas familiares; modelo tridimensional de
desenvolvimento destes circulos; modelo de desenvolvimento de Peter May; interacdo entre
os féruns de governanca corporativa e governanca familiar; histéria do Family Office;
definicdo académica de Family Office; objetivos e servigos prestados pelos Family Offices;
necessidade e momento de implementacdo de um Family Office; estruturas existentes de
Family Offices e suas caracteristicas; composi¢do da equipe interna de um Family Office;
sucessdo e lideranca nos Family Offices e nos circulos familiares; e desafios futuros deste tipo
de estrutura. Na sequéncia, a metodologia de pesquisa sera apresentada, bem como 0s
principais resultados obtidos. Por fim, a conclusdo apresentara os principais pontos abordados

na dissertacao, assim como mapeara, de maneira geral, as principais contribuicdes académicas
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e profissionais trazidas pelo estudo, além de abrir a possibilidade de analises futuras sobre o

tema.
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2. REFERENCIAL TEORICO

2.1 Modelo dos 3 Circulos

O modelo dos trés circulos, fundamento basico no estudo sobre empresas familiares e familias
empresarias, invariavelmente tem participacédo relevante em um trabalho sobre Family Office.
O modelo foi desenvolvido na Harvard Business School por John A. Davis e Renato Tagiuri
que, inicialmente, apresentaram o chamado modelo dos dois circulos, que reconhecia a
influéncia da familia e dos negoécios como unidades distintas, porém conectadas, e 0
necessario alinhamento de interesses entre estes circulos. O sistema conseguiu apresentar de
forma clara a confusdo que muitas pessoas faziam sobre onde se encaixavam dentro destes
circulos. No entanto, os dois pesquisadores ainda percebiam que algo estava faltando e, apos
alguns meses de pesquisa, no outono de 1978 desenharam um terceiro circulo, que tratava
exclusivamente da propriedade e que também poderia ter interseccdo nos circulos da familia e

da empresa ja desenhados até entéo.

A inclusdo do terceiro circulo contribuiu também para que John Davis e Renato Tagiuri
definissem empresas familiares: “Uma empresa familiar ¢ aquela cuja propriedade ¢
controlada por uma unica familia e onde dois ou mais membros da familia influenciam
significativamente a direcdo e as politicas dos negdcios, através de seus cargos de geréncia,

propriedade, direitos ou papéis familiares”.

Propriedade

Familia Empresa

Figura 1: Modelo dos trés circulos das empresas familiares — Davis e Tagiuri, 1982
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John Davis e Renato Tagiuri explicam que cada integrante dos circulos (independentemente
de onde esteja encaixado) mantém seus pontos de vista, objetivos e preocupagdes. Segundo 0s
autores, cada visdo dentro de cada um dos setores dos circulos merece atencdo e muito
respeito. Uma das licbes universais mais destacadas que se aprende € que, quando 0S
legitimos interesses dos proprietarios ndo tém um foro para expressdo, as questdes de controle
e retorno sobre o investimento achardo um meio para emergir, na familia ou na empresa.
Quando elas vém a superficie no circulo “errado”, quase sempre sdo inquebraveis — e, as

vezes, destrutivas.

De acordo com a Cambridge Family Enterprise Group, o modelo traz consigo alguns

impactos e consequéncias importantes, sendo eles:

e 0 modelo apresenta trés circulos interconectados, em que as a¢des de cada uma das
estruturas destes circulos afetam diretamente o(s) outro(s) circulo(s);

e a neutralidade do modelo contribui para que as aces e alocacGes de membros na

familia sejam encaradas como ac¢Ges despersonificadas; e

e 0s trés circulos estdo sempre em movimento dindmico, nunca estaticos.

De acordo com Davis e Tagiuri (1996), uma empresa familiar possui atributos Unicos e
inerentes e cada um destes atributos-chave é um conjunto de beneficios e desvantagens para
os proprietarios familiares, empregados nao familiares e empregados familiares. A juncdo
destes atributos positivos e negativos € chamado de atributos bivalentes. O conceito dos
atributos bivalentes remete ao fato de que o0 sucesso ou insucesso de qualquer
empreendimento familiar dependerd de como estes atributos sdo gerenciados. O
gerenciamento com sucesso destes atributos afetard também o bem-estar da familia, assim

como o relacionamento da familia com seus empregados e a sociedade como um todo.

Ainda segundo os autores do artigo, os atributos bivalentes derivam diretamente das
sobreposicdes dos circulos familiares (familia, propriedade e empresa). Justamente por conta
da sobreposicdo dos membros dos circulos familiares, os membros da familia, os proprietéarios
de agBes da companhia e aqueles que atuam como executivos podem possuir trés
sobreposicOes, e este é 0 limite maximo. Os objetivos mais claros em cada um dos circulos

~

Sao:

e Familia: bem-estar e unido da familia;
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e Propriedade: retorno sobre o investimento e dividendos; e

e Empresa: efetividade operacional.

Cada um dos circulos das empresas familiares possui diversos foruns e estruturas que servem
de apoio para a organizacdo, as acdes e as tomadas de decisdo. O grande objetivo destes
colegiados é de proporcionar a comunicacdo para que todos estejam alinhados sobre as

necessidades e expectativas da familia. S&o eles:

e Circulo da Familia

. Conselho de Familia: de acordo com Robles (2017), Conselho de Familia
€ 0 grupo de membros familiares, normalmente representando ramos e
geracdes diferentes da familia. Devem tratar de qualquer assunto que venha
a afetar a familia como um todo, tais como critérios para membros
familiares trabalharem nas empresas da familia, envolvimento de
agregados, educacdo da geracdo futura sobre conservacdo de riqueza,

valores financeiros, misséo, visao e filantropia;

. Estatuto Familiar: de acordo com Davis et al. (2017), Estatuto Familiar é
0 documento que expressa os ideais legais, financeiros, emocionais e
espirituais da familia, além dos valores e responsabilidades. Ou seja, aqui
entram todos os itens que a familia julga serem necessarios para preservar a
harmonia, unido e preservacao de riqueza da familia. Este documento pode
ser elaborado dentro do Conselho da Familia, revisado pelos membros
adultos da familia e aprovado pelo chairman da familia, que tipicamente é
0 patriarca, a matriarca ou ambos. Manfred F. R. Kets de Vries (2017)
menciona que o estatuto familiar também pode ser chamado de
“constituicdo familiar” e que este documento deve ser elaborado pelo
conselho familiar e deve conter os verdadeiros propdsitos e ambicdes da
familia, tais como missdo e visao, além de regras para o convivio saudavel
entre todos. Itens como treinamento, desenvolvimento, resolucdo de
conflitos e regras gerais para entrada nos negécios da familia também sao

fundamentais neste documento;
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. Board de Diretores Familiares: conforme descrito por Robles (2017), este
board é formado por membros familiares para opinarem sobre o
direcionamento da familia. Ele se torna um comité menor inserido dentro
do Conselho da Familia. Tipicamente esta estrutura possui um chairman,

que costuma ser o patriarca da familia;

. Board de Conselho Consultivo de Membros ndo Familiares: de acordo
com Robles (2017), este conselho é composto por membros ndo familiares
que podem gerenciar atividades correlatas da familia, a pedido desta. Seu
objetivo é dar conselhos ao direcionamento das a¢des da familia;

. Encontros Familiares: encontros que envolvem os membros da familia
para compartilhar os resultados da familia e educar os membros mais
jovens sobre valores e salde financeira, além de ter um tempo de

integracdo e recreacao com todos os membros da familia (ROBLES, 2017);

. Comités Familiares: de acordo com Robles (2017), este colegiado é
composto por membros, familiares ou nédo, entusiastas de algum assunto
especifico que querem contribuir para o desenvolvimento da familia. Os
assuntos destes comités podem ser 0s mais diversos possiveis, desde que

estejam dentro do escopo de objetivos e expectativas da propria familia; e

. Family Office: para Wessel et al. (2014), Family Office é uma estrutura
dedicada para preservar as fortunas de familias empreendedoras e executar

0s servicos acordados com estas familias.

e Circulo da Propriedade

. Reunido de Socios / Acionistas: de acordo com o IBGC, é uma reuniéo
que permite que os proprietarios tratem de grandes decisdes sobre o futuro
da companhia, além de ser um momento para prestacdo de contas da

administracdo. As regras das reunides de socios séo livres e podem ser
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pactuadas no contrato social. Em caso de omissdo, prevalecerdo as regras
de assembleia de socios, descritas na lei federal 10.406/2002;

Assembleias Gerais: de acordo com o art. 121 da lei federal 6.404/1976, a
assembleia geral, convocada e instalada de acordo com a lei e o estatuto,
tem poderes para decidir sobre todos os negdcios relativos ao objeto da
companhia e tomar as resolu¢fes que julgar convenientes a sua defesa e

desenvolvimento;

Acordo de Sdcios: “Os acordos entre os socios regem questdes como:
compra e venda de acdes pelos signatarios; preferéncia para adquirir as
participagdes dos demais socios; exercicio do direito a voto e poder de
controle nas assembleias. O interesse da organizacao ndo deve ser colocado
em risco pelo acordo entre socios, que, deste modo, ndo deve conter
limitacdo ou vinculagdo das competéncias e atribuicdes do conselho de
administragdo” (IBGC, Codigo das Melhores Préticas de Governanca
Corporativa, 5 Edicéo, 2015, p. 26);

Conselho de Administracdo: “O conselho de administragdo ¢ o orgao
colegiado encarregado do processo de decisdo de uma organizagdo em
relacdo ao seu direcionamento estratégico. Ele exerce o papel de guardido
dos principios, valores, objeto social e sistema de governanca da
organizacdo, sendo seu principal componente. Além de decidir os rumos
estratégicos do negdcio, compete ao conselho de administracdo, conforme
0 melhor interesse da organizacdo, monitorar a diretoria, atuando como elo
entre esta e os socios” (IBGC, Coédigo das Melhores Praticas de

Governanca Corporativa, 5% Edicdo, 2015, p. 39);

Conselho Fiscal: “o conselho fiscal ¢ um 6rgao fiscalizador independente
do conselho de administracio e da diretoria. E elemento especifico do
sistema de governanga corporativa das empresas brasileiras e configura-se
como parte relevante do mecanismo de pesos e contrapesos estabelecido
pela governanga. A atuacdo do conselho fiscal objetiva contribuir para
salvaguardar os interesses da propria companhia, ao exercer o papel de

fiscalizar os atos dos administradores, opinar sobre diversas matérias,
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denunciar desvios e irregularidades e prestar contas diretamente aos
acionistas por meio de pareceres” (IBGC, Guia de Orientacdo para o

Conselho Fiscal, 32 Edicéo, 2018, p. 11);

. Conselho Consultivo: “O conselho consultivo, com a presenga de
membros internos e independentes, pode ser um primeiro passo dado por
empresas fechadas para fomentar a adocdo das melhores préaticas de
governanca corporativa. E uma alternativa transitoria ao conselho de
administracao, sobretudo para organizacfes em estagio inicial de adogéo de
boas préaticas de governanga corporativa. O conselho consultivo difere do
conselho de administracdo por ndo ter poder decisorio, nem integrar a
administracdo. Ele ndo é deliberativo, apenas aconselha e propGe
recomendacdes que podem ou nao ser aceitas pelos administradores”
(IBGC, Codigo das Melhores Préticas de Governanga Corporativa, 5?
Edicéo, 2015, p. 56);

. Comité de Auditoria: “Orgdo relevante de assessoramento ao conselho de
administracdo, para auxilid-lo no controle sobre a qualidade de
demonstragdes financeiras e controles internos, visando a confiabilidade e
integridade das informacdes para proteger a organizacdo e todas as partes
interessadas” (IBGC, Codigo das Melhores Préticas de Governanga
Corporativa, 52 Edicdo, 2015, p. 79); e

. Auditoria Independente: “Apoiado no trabalho da auditoria independente,
o conselho de administracéo e a diretoria Sdo responsaveis por assegurar a
integridade das demonstracfes financeiras da organizacdo, preparadas de
acordo com as préaticas contabeis vigentes das respectivas jurisdicGes em
que a organizagdo mantenha suas atividades” (IBGC, Codigo das Melhores

Préaticas de Governanca Corporativa, 5% Edi¢do, 2015, p. 84).

e Circulo da Empresa

. Reunido de Diretoria: “A diretoria é o 6rgdo responsavel pela gestdao da

organizacao, cujo principal objetivo é fazer com que a organizagdo cumpra
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seu objeto e sua funcdo social. Ela executa a estratégia e as diretrizes gerais
aprovadas pelo conselho de administracdo, administra os ativos da
organizacdo e conduz seus negécios. [...] Este orgdo é responsavel pela
elaboracdo e implementacdo de todos 0S processos operacionais e
financeiros, inclusive os relacionados a gestdo de riscos e de comunicagédo
com o mercado e demais partes interessadas.” (IBGC, Codigo das

Melhores Praticas de Governancga Corporativa, 5% Edicao, 2015, p. 69);

. Politicas Internas: “[...] Por meio de processos e politicas formalizados, a
diretoria viabiliza e dissemina os propésitos, principios e valores da
organizacdo [...]” (IBGC, Codigo das Melhores Préaticas de Governanca
Corporativa, 52 Edicéo, 2015, p. 69); e

. Auditoria Interna: “Tem a responsabilidade de monitorar, avaliar e
realizar recomendacdes visando a aperfeigoar os controles internos e as
normas e procedimentos estabelecidos pelos administradores. As
organizacfes devem possuir uma funcdo de auditoria interna, propria ou
terceirizada. A diretoria e, particularmente, o diretor-presidente também
sdo diretamente beneficiados pela melhoria do ambiente de controles
decorrente de uma atuagdo ativa da auditoria interna” (IBGC, Cddigo das

Melhores Praticas de Governancga Corporativa, 5% Edicdo, 2015, p. 88).

2.2 Modelo Tridimensional de Desenvolvimento

O desenvolvimento interno de cada um dos circulos ocorre de maneira independente ao longo
do tempo e dentro de uma progressao de estagios. Esta evolugcdo ¢ chamada de ‘Modelo

Tridimensional de Desenvolvimento” da empresa familiar (Davis et al., 2017).
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Proprietédrio
controlador

Figura 2: Modelo tridimensional de desenvolvimento — Davis et al., 2017

Cada um dos elementos do Modelo Tridimensional de Desenvolvimento possui caracteristicas

e desafios-chaves (Davis et al., 2017), conforme descrito abaixo. Todas as nomenclaturas

informadas abaixo foram elaboradas pelos proprios autores do Modelo Tridimensional de

Desenvolvimento:

Circulo Familiar

Fase

Caracteristicas

Desafios-chave

Jovem Familia
Empresaria

- Geragéo adulta abaixo dos 40
anos; e

- Filhos, se houver, abaixo de 18
anos.

- Criar um “empreendimento
casamento” viavel;

- Tomar as decisdes iniciais a
respeito do relacionamento entre
trabalho e familia;

- Desenvolver relacionamento
com a familia ampliada; e

- Educar os filhos.




24

Fase Caracteristicas Desafios-chave

- Administrar a transi¢do da meia
- Geragdo mais velha entre 35 e idade;

55 anos; e

- Separar e individualizar a

Entrada na Empresa parar ) _
geracdo mais nova; e

- Geragdo mais jovem entre a
adolescéncia e os 30 anos. - Facilitar um bom processo para
as decis@es no inicio das carreiras.

- Promover a cooperagéo e a

< . . comunicacéo entre geracoes;
- Geragdo mais antiga entre 50 e ¢ gerag

65 anos; e . .. .
- Encorajar a administracao

Trabalho Conjunto positiva de conflitos; e

- Geragdo mais jovem entre a

A - Administrar as trés geracOes da
adolescéncia e os 30 anos.

familia que trabalham em
conjunto.

- Afastamento da geracdo mais

< . velha da empresa; e
- Geragédo mais velha com 60 P

Passagem do Bastéo .
anos ou mais.

- Transferéncia da lideranca da
familia de uma geracao para outra.

Quadro 1: Eixo da familia do modelo tridimensional de desenvolvimento — Davis et al., 2017

Circulo da Propriedade

Fase Caracteristicas Desafios-chave
- Controle na propriedade - Capitalizagéo;
consolidado em pessoa ou um
casal; e - Equilibrar o controle unitario
. com a entrada de interessados-
Proprietario s .
- Outros proprietarios, caso chave; e
Controlador .
existam, possuem somente
participacao simbolica e ndo - Escolher uma estrutura de
exercem nenhuma autoridade propriedade para a préxima

significativa. geragéo.
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Fase

Caracteristicas

Desafios-chave

Sociedade entre
Irmaos

- Dois ou mais irmdos com
controle acionario; e

- Controle efetivo nas maos de
uma geracao de irmé&os.

- Desenvolver um processo para a
partilha do controle entre os
proprietarios;

- Definir o papel dos s6cios ndo
funcionérios;

- Reter o capital; e

- Controlar a orientacdo das
faccdes dos ramos da familia

Consércio de Primos

- Muitos primos acionistas; e

- Mistura de socios funcionarios e
nao funcionarios.

- Administrar a complexidade da
familia e do grupo de acionistas; e

- Criar um mercado de capital
para a empresa familiar.

Quadro 2: Eixo da propriedade do modelo tridimensional de desenvolvimento — Davis et al.,

2017

Circulo da Empresa

Fase Caracteristicas Desafios-chave
- Estrutura organizacional
informal, com o proprietario - Sobrevivéncia; e
Inicio gerente no centro; e
- Analise racional versus o sonho.
- Um produto.
- Evolugéo do papel do
proprietario gerente e
) rofissionalizacdo da empresa;
- Estrutura cada vez mais P ¢ P
N funcional; e . L .
Expansao / - Planejamento estratégico;

Formalizagdo

- Vérios produtos ou linhas de
negocios.

- Sistemas e politicas
organizacionais; e

- Administracéo do caixa.




Fase

Caracteristicas

- Estrutura organizacional
favorece a estabilidade;

Desafios-chave

- Base de clientes estavel (ou em
declinio), com crescimento
Maturidade

modesto;

- Novo foco estratégico;
- Comprometimento de gerentes e
acionistas; e
- Estrutura divisional dirigida
pela equipe da alta geréncia; e - Reinvestimento.
- Rotinas organizacionais bem
estabelecidas.
Quadro 3: Eixo da empresa do modelo tridimensional de desenvolvimento — Davis et al.,
2017
2.3 Modelo de Desenvolvimento de Peter May

Peter May (2017) também elaborou um modelo de desenvolvimento em trés dimensdes,
conforme demonstrado na imagem abaixo:
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Figura 3: Modelo de desenvolvimento de Peter May — MAY, Peter, 2015
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O modelo possui similaridades com o desenvolvido por Davis et al., 2017, apresentando
diferengas nas nomenclaturas entre as fases de cada um dos eixos. Em suma, as principais

mudancas sdo:

e Criacdo da fase ‘Dinastia Familiar’ no eixo de Estrutura de Propriedade que demonstra
que, quando a propriedade prospera e € muito longeva, esta supera 0 consorcio de

primos;

e C(riagdo do eixo ‘Estrutura de Governanga’, o qual demonstra como o patriménio da
familia esta sendo gerido, seja ele o patrimdnio empresarial ou pessoal. Nota-se que ha
uma evolucdo que demonstra que, conforme o tempo passa, a gestdo passa a ser
realizada de maneira terceirizada e os proprietarios ficam apenas nos 6rgdos de

controle e fiscalizagéo; e

e No ceixo ‘Estrutura de Negocio® ha uma demonstragdo clara sobre qual o
posicionamento da empresa nos ramos de atividades. No inicio tém-se caracteristicas
empreendedoras, apenas; depois, passam a ter atividades mais focadas a determinado
business; na sequéncia, passam a atuar em outros segmentos e, por fim, chegam a fase

de investidoras, quando administram seus investimentos em um portfélio de negocios.

2.4 Governancga Corporativa e Governanga Familiar

O Instituto Brasileiro de Conselheiros de Administracdo (IBCA), que surgiu no Brasil em
1995, atualmente é o Instituto Brasileiro de Governanga Corporativa (IBGC). Segundo as
defini¢des do proprio IBGC, “governancga corporativa € o sistema pelo qual as organizacdes
sdo dirigidas, monitoradas e incentivadas, envolvendo os relacionamentos entre proprietarios,

conselho de administragdo, diretoria e 6rgdos de controle”.

Quando se mencionam empresas familiares, ha outro modelo de governanga que vai além da
governanga corporativa e aborda os aspectos familiares e relagdes com a empresa familiar. De
acordo com o IBGC (2016), o objetivo da governanca familiar é atuar no &mbito familiar a
partir de seus respectivos foruns com a intencdo de manter a unido, formalidade e orientar a
familia de acordo com seus objetivos de longo prazo. Tem-se, dentro deste escopo, o alcance
a totalidade dos membros familiares nos mais variados assuntos, em especial a perpetuidade

do legado de valores, patriménio, educacdo e sucessdo. Ainda dentro de suas atribuigdes, a
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governanca familiar contribui para tratar com clareza do papel de cada membro na familia e
sua eventual participacdo na empresa familiar, seja através do conselho de administracdo, da
direcdo geral dos negocios, da distribuicdo de dividendos e realizacdo de grandes operacoes,

entre outros.

“Governanca familiar é o sistema pelo qual a familia desenvolve suas relagGes e atividades
empresariais, com base em sua identidade (valores familiares, proposito, principios e missdo)
e no estabelecimento de regras, acordos e papéis. A governanca familiar acontece, na pratica,
por meio de estruturas e processos formais. Seu objetivo é obter informagdes mais seguras e
de maior qualidade na tomada de decisfes, auxiliar na mitigagcdo ou eliminagéo de conflitos
de interesse, superar desafios e propiciar a longevidade dos negécios.” (IBGC, Governanga da

Familia Empresaria, 2016, p. 12).

Nota-se, portanto, que a governancga corporativa e a governanca familiar sdo independentes e
complementares, atuando dentro de suas competéncias e mantendo didlogo constante entre

seus respectivos foruns para atender aos objetivos da familia e empresa de maneira conjunta.

Assenjb_leia
de sdcios

- Corpit_é
de socios

Assembleia
familiar

Conselho
de familia Conselho de

administracao

Family Office

Dialogo e Coordenagdo

Diretoria
executiva

Figura 4: Estruturas de governanca familiar — Cambridge Family Enterprise Group, 2015

De acordo com John A. Davis (2014), os maiores problemas em familias ocorrem devido a
falta de governanca e lideranca. No que se refere & governanga, para muitos membros da

familia a miss&o e os principais valores ndo estdo muito claros, ou h4 uma falta de regras e
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politicas adequadas para guiar seus comportamentos, ou ndo foi desenvolvido um férum para
discutir questbes importantes e mediar diferencas de maneira justa. Sobre o aspecto de
lideranca, eles ndo possuem uma boa visdo de futuro, ou ndo aceitaram o fato de que é
necessario mudar para se adaptar ao ambiente. Ou seja, neste sentido, o autor conclui que

empresas, familias e propriedade precisam de governanca, lideranca e gestéo.

Davis et al. (2017) dizem que um bom gerenciamento profissional que harmoniza com o0s
interesses da familia obrigatoriamente deve ter a sintonia entre os colegiados da governanca
familiar e corporativa. No aspecto familiar, a elaboragcdo de um sonho comum pelo conselho
familiar € algo significativo para o preenchimento do plano familiar. Esta etapa comega com
as conversas de pais e filhos e fica mais intensa quando o processo de troca de lideranca se
aproxima. Davis et al. (2017, pag. 187) definem que “o sonho comum ¢ uma visdo do futuro
que todos os membros podem abracar com entusiasmo, formando a base da sua futura
colaboragdo e provendo a motivacgao e o entusiasmo necessarios para levar a familia através

do duro trabalho de planejamento”.

John A. Davis (2014) argumenta que, independentemente de a familia empresaria adotar o
modelo de um lider ou de dois ou mais lideres, é necessario elaborar o design, a estrutura e
alocar todos os papéis de lideranca. Para qualquer grupo de organizacdo ser bem-sucedido, é
necessario ser liderado, gerenciado e governado muito bem. A governanca prové um senso de
proposta ou missdo para o grupo e da a ele um senso de estabilidade. Sem estabilidade, ndo ha
como planejar o longo prazo. Os empreendimentos familiares diferem muito dos demais
modelos de empreendimento, especialmente no que diz respeito ao planejamento de longo
prazo, que é muito mais buscado nas estruturas de empresas familiares. Dessa maneira, 0
empreendimento familiar precisa ser muito bem governado para que se tenha sucesso. 1sso
permite que planos sejam tracados, problemas resolvidos e os lideres desenvolvam os
modelos que venham a preservar a unido do grupo. Boa governanca é o produto de se ter
papéis Uteis, politicas, acordos, planos e féruns especificos (conselho familiar, reunido de
socios, conselho de administracéo, etc.) para o desenvolvimento destes planos, acordos, regras
e politicas, além de enderecar questdes importantes de eventuais desacordos. Uma pessoa com
muita legitimidade, autoridade e boas intengdes pode prover boa governancga para o business,

familia e quadro de proprietarios.

De acordo com Fernando Curado, Fernando Chaddad, Aline Porto e Thiago Penido (2018), os
maiores casos de sucesso apontam que as empresas que adotaram modelos de governanga

entre seus fundadores e sucessores obtiveram maior prosperidade. Um mito apresentado pelos
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autores destaca que, contrariamente ao que as pessoas dizem, as empresas familiares de
pequeno porte tém condicdes de investir em governanca. Como esperado e demonstrado no
‘Modelo Tridimensional de Desenvolvimento’, 0S autores apontam que as empresas que ja
estdo na terceira geracdo possuem um nivel de governanca mais elaborado, especialmente
pelo fato de compreenderem que este € o melhor mecanismo para uma sucessdo. Os autores
também demonstraram que o grande gatilho do sucesso esta fundamentado na visdo do socio-
fundador de sentir a necessidade de se implementar modelos de governanca para um futuro
processo de sucessdo que vise a perpetuidade dos negdécios; e que o elo mais fraco desta
situacdo de falta de governanca é a familia e ndo a empresa. Dentro destes processos, 0s

autores apontam alguns itens fundamentais para que a governanca seja implementada:

e Dividir as contas pessoais e profissionais;

e Ter um sistema de informac6es gerenciais confiavel,

e Adequar a cultura empresarial as novas necessidades; e

e Implementar maior formalizacdo, disciplina e modelos de prestacdo de contas da

empresa.

Outro aspecto que reforca a necessidade da implementacdo de Governanca Familiar estd no
fato de que, de acordo com John A. Davis e Renato Tagiuri (1982), o convivio familiar
determina as regras e comportamentos dos parentes. Membros externos a familia tendem a
associar determinados tratamentos recebidos de membros familiares como uma extenséo de
tudo o que a familia faz. Portanto, acdes que determinados membros da familia tomam
tendem a ser percebidas por membros ndo familiares como uma extensdo comum e padrdo de

todos os demais membros da familia.

2.5 Histdria do Family Office

A estrutura de Family Office teve inicio durante o Império Romano para administrar o
patriménio e fortuna dos imperadores, mesmo que de maneira informal e sem a conotagéo da
nomenclatura Family Office (Liechtenstein et al., 2008). Mais recentemente, este tipo de
estrutura foi alterada para dar suporte aos negoécios das familias que participaram da

industrializagdo para que pudessem investir em novos negdcios, como, por exemplo, o caso



31

da House Morgan, fundada no século 19 no formato de banco privado que oferecia expertise
em gerenciar grandes fortunas e preservar o patrimonio de familias como Astros,
Guggenheim, Dupont e Vanderbilt. Face a tal fenbmeno, este foi 0 marco do nascimento do
chamado “Affiliated Multi Family Office”, nos Estados Unidos (GRAY, 2005). Além destas,
outras familias americanas também tinham seus Single Family Offices, tais como Carnegie,
Ford, Roosevelt e Rockfeller (GRAY, 2005). Conforme mencionado, nos anos de 1980 o
modelo dos trés circulos das empresas familiares foi elaborado no mundo académico por John
A. Davis e Renato Tagiuri. De acordo com Maria Fernandez-Moya e Rafael Castro-Balaguer
(2011), perante a abordagem do framework de John A. Davis e Renato Tagiuri, nesta época 0s
proprietarios de negdcios familiares e consultorias comecaram a cobrir uma lacuna sentida
pelo mercado referente a educacdo das futuras geracdes destas familias. Ainda de maneira
externa, consultores ajudavam as familias e empresas familiares a gerenciar todas as
necessidades da estrutura como um todo. Nesta época, o conceito de Family Office comegou a
ser mais aceito pelas familias, mas ainda ndo de maneira unanime, porque muitas familias ndo
viam valor agregado em uma estrutura que tinha pouca dindmica de adaptabilidade as suas
reais necessidades. No entanto, de acordo com Maria Fernandez-Moya e Rafael Castro-
Balaguer (2011, pag. 84), quando a defini¢do de Family Office passou a ser de “estrutura que
gerencia as necessidades de uma empresa familiar em que cada familia adapta suas préprias

atividades, objetivos e contextos”, o nimero de Family Offices cresceu extraordinariamente.

2.6 Defini¢éo de Family Office

De acordo com Moya e Balaguer (2011), diversos conceitos sobre Family Office emergem do
termo “familias empresarias”, mas a melhor definicdo é a de ‘familias empreendedoras que
possuem empresas e estdo cobertas de toda uma estrutura corporativa’. Os autores
demonstram que o termo Family Office € melhor definido como ‘escritério privado para gerir
e preservar a riqueza da familia proprietaria’. Carrol (2001) e Garnham (2001) citam que 0
objetivo de um Family Office € manter a riqueza da familia por geragdes. Para Heinz (2003) e
Gray (2007), o objetivo € auxiliar no alcance da felicidade da familia. Para Montford (2004),
0 objetivo é identificar e avaliar os prestadores de servigo que atenderdo a familia. Por fim,
Wessel et al. (2014, pag. 47) definem que Family Office & “uma estrutura dedicada para
preservar as fortunas de familias empreendedoras e executar 0s servi¢os acordados com estas

familias”.
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2.7 Objetivos e Servigos Prestados pelo Family Office

De acordo com Robles (2017), Family Offices coordenam e tratam de diversos assuntos que
envolvem a familia no que diz respeito aos servicos pessoais solicitados pelas familias. Para
Agarwal (2018), a gestdo do patriménio familiar esta relacionada com a manutencdo dos
investimentos financeiros e também com a manutencdo dos aspectos familiares, tais como
valores, legados, sucesséo, educacdo, etc. De acordo com Caroline de Oliveira Orth, Melissa
Gerhard, Carine Oliveira e Clea Beatriz Macagnan (2014), os objetivos dos Family Offices
sdo: planejamento tributario, planejamento para filantropia, planejamento sucessorio, estrutura
de riqueza, gestdo de ativos, planejamento financeiro, gestdo de pessoas, formalizacdo dos
objetivos e a estrutura de governanca familiar, treinamento para as proximas geracdes,
educacdo continuada para os membros da familia, promogdo de encontros e reunifes de
familia, planejamento imobiliario, planejamento de férias, avaliacdo de desempenho,
orcamento, servicos de concierge e gestdo de processos judiciais. Para Benson (2007); Daniell
& Hamilton (2010); e Gray (2005), as principais func6es dos Family Offices sdo aumentar a
governanca nos negocios familiares a partir da separacdo da riqueza da familia e da empresa e
educar as proximas geracOes em aspectos financeiros. Para Gormley (2007), a principal
funcdo do Family Office é prover recursos financeiros para fundos de investimento de
promocdo de startups e empresas de alta tecnologia. Por fim, para Bornstein (2004); e
Grabenwarter & Liechtenstein (2011), o Family Office tem como fungdo promover acdes de

filantropia e empreendedorismo social.

“O que deve ser evitado € que o Family Office se transforme num escritério para a familia
sem regras. Ele administra os recursos tangiveis e intangiveis do patriménio da familia e é
composto por trés componentes basicos: membros da familia, profissionais executivos e
profissionais terceirizados. Aos primeiros, cabe expressar sua vontade, aos segundos, filtrar a
melhor forma de realizagdo e, aos terceiros, sua efetiva execucdo” (KIGNEL & WERNER,

2007, p.151).

Em linhas gerais, pelas defini¢bes dos autores citados acima, a atuacdo do Family Office
abrange toda a esfera familiar e respectivos circulos dos quais ela faz parte dentro do Modelo
dos 3 Circulos de John Davis e Renato Tagiuri. Em suma, pode-se concluir que o Family
Office atua para atender integralmente as necessidades da familia no circulo familiar e
também para levar os desejos, anseios e angustias da familia para determinados colegiados da

propriedade e empresa, conforme demonstrado abaixo:
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Propriedade

Familia Empresa

Figura 5: Circulos de atuacdo do Family Office

Com o objetivo de atender as necessidades das familias, Robles (2017) listou os mais diversos

servigos que podem ser prestados a familia, sendo eles:

e Financeiros:
o Contas a pagar,
o Contas a receber; e

o Investimento de ativos liquidos.

e Administrativo:
o Administracdo dos imoveis;
o Administracdo de automoveis;
o Administracdo de barcos;
o Administracdo de aeronaves;
o Administracdo dos seguros;
o Administracdo dos passaportes;
o Administracao dos vistos;
o Administracdo das viagens; e

o Planejamento de sucesséo.
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e Contabil:
o Elaboracao de demonstrativos contabeis;
o Elaboragéo de demonstrativos gerenciais;
o Elaboracdo de folha de pagamento;
o Declaracao de imposto de renda; e

o Verificacdo de certides negativas perante os 6rgaos fiscalizadores.

e Juridico:
o Defesa de litigios;
o Elaboracédo de inventério; e

o Abertura de inventario.

e Tributario:
o Planejamento tributario; e

o Planejamento de sucessao.

e Concierge:
o Reserva de viagens;
o Reserva de restaurante;
o Reserva de ingressos para shows;
o Agendamento de vistos; e

o Servigos de motorista.

e [Etc.

Para Robles (2017), outra funcdo importante do Family Office é garantir o sigilo e o
anonimato para nao expor as familias. Neste sentido, a tecnologia tem papel importante, pois

envolve o armazenamento de dados sigilosos da familia em seus mais diferentes métodos.

2.8 Necessidade e Momento de Implementacao do Family Office

Muitas familias se perguntam se devem ter um Family Office e quando devem implementa-lo.
De acordo com Ulloa et al. (2014), uma familia deve ter um Family Office apenas se o

patrimdnio for alto o suficiente para necessitar de uma estrutura administrativa e estratégica
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para gerencid-lo. Lowenhaupt (2008) defende a liberdade individual e afirma que cada
individuo deve administrar seus prdprios ativos, sem obrigatoriamente contar com um Family
Office. Hauser (2004) e Gray (2005) apontam que 0 que determina a necessidade de se ter um
Family Office é a complexidade e ndo o tamanho do patriménio. Ha ainda uma discusséo
sobre o melhor momento para se criar um Family Office. Para Montfort (2004), um Family
Office deve ser constituido quando o patriménio familiar ultrapassar US$ 30 milhGes. Para
Garnham (2001), um Family Office deve ser criado de acordo com a complexidade do
mercado financeiro e a consequente dificuldade de se encontrar gestdo especializada de
ativos, dificuldade de se encontrar especialistas tributarios para lidar com situagdes complexas
e a falta de preparo das geracOes futuras. De acordo com Wessel (2013), a maioria das
familias que se utiliza de Family Offices consiste em High Net Worth Individuals (HNWIs)
(Individuos de Alto Patriménio Liquido, em portugués) com ativos de investimento minimo
de US$ 1 milh&o, ou Ultra High Net Worth Individuals (UHNWIs) (Individuos de Altissimo
Patrimdnio Liquido, em portugués), que possuem ativos de investimento minimo de US$ 30
milhdes. Portanto, nota-se que ndo ha uma definicdo clara de quando efetivamente uma

familia deve constituir um Family Office.

De acordo com Robles (2017), familias que desejem formar ou melhorar um Family Office
devem comecar por reunir uma forca-tarefa, composta por lideres de familia, para dar inicio
ao plano. Existem diversos féruns e estruturas que servem de apoio para a implementacdo do
modelo de governanca familiar. O grande objetivo destes colegiados € de comunicacdo, para
que todos estejam alinhados sobre as necessidades e expectativas da familia. Como um grupo,

a forca-tarefa deve conter:

e Quem sdo os clientes do Family Office?: fazer uma lista de todos aqueles que serdo
servidos pelo Family Office, tais como individuos, ramos de familia, entidades de

investimento, negdcios, empresas parceiras e fundagdes;

e Quais ativos serdo gerenciados pelo Family Office?: listar todos os ativos pelos

quais o Family Office sera responsavel por gerenciar;

e Quais servicos os clientes do Family Office precisam e desejam?: todos os clientes
do Family Office precisam de relatorios de performance precisos e compreensiveis,
além de estudos sobre impostos. Outro item importante trata da gestdo de riscos,

seguranca e reputacdo. Adicionais possiveis necessidades incluem gestdo de
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propriedade e pessoas, fluxo de caixa e servigos de concierge, que podem incluir gerir
ativos fisicos, tais como casas, automoveis, iates, avides particulares, etc., além de

ajuda domeéstica, escolas e atividades de férias;

Como serd o plano de negocios do Family Office?: este documento deve apresentar
quais servigos serdo ofertados, uma linha de tempo de curto, médio e longo prazos,
talentos necesséarios (a serem contratados diretamente ou terceirizados) e necessidade
tecnoldgica. Nos moldes da dindmica do mundo atual, resiliéncia e adaptabilidade sdo
extremamente importantes, e a descricdo dos cenarios deve ser especialmente

modelada para o curto prazo; e

Como o custo do Family Office sera financiado?: a divisdo dos custos desta
estrutura devera ser feita e custeada de acordo com os servicos que serdo ofertados a
cada um dos seus clientes. Sob a perspectiva financeira, o orcamento do Family Office
deve ser calculado mediante um multiplicador percentual sobre o total de ativos que
estd sendo gerido. Family Offices sdo caros de se operar; portanto, a familia deve
projetar inicialmente o custo desta estrutura e identificar o custo-beneficio. No
entanto, nos casos de adocdo do Family Office, os custos desta estrutura sdo inferiores
ao custo de uma gestdo descentralizada, que costumeiramente gera taxas e ineficiéncia

a0 Processo.

Ainda de acordo com Robles (2017), Family Offices excepcionais garantem alinhamento e

coordenagdo completa entre o Family Office, a familia e seus respectivos empregados, pois

isso € importante para o alcance dos objetivos estabelecidos. Para a criacdo do Family Office,

Robles (2017) sugere que primeiro as familias respondam as seguintes perguntas:

Visdo: quem nos somos e o0 que a familia deseja do Family Office?;

Missdo: qual a melhor estratégia para cumprir a visao da familia?;

Cultura: qual ambiente, atitude e praticas habilitardo o Family Office a implementar o

plano estratégico familiar?;
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Recursos: ha recursos amplos para cumprir com os objetivos, incluindo tecnologia e

informacdo?; e

Treinamento: os treinamentos em progresso estdo aumentando a adaptabilidade da
equipe para uma realidade de constante mudanca?

Para Robles (2017), elementos fortes de governanca garantem que o Family Office opere de

acordo com a misséo e valores da familia ao longo de multiplas geracGes. Sao eles:

A familia articula sua misséo, valores e visao para o futuro e o plano estratégico do
Family Office é construido com base nestes itens. Ou seja, aqui tem-se claro qual o
proposito do Family Office. A sugestdo neste topico é de desenvolver uma missdo

curta e focada, para que fique clara para todos;

Os poderes, direitos e responsabilidades dos proprietéarios, board e gestores do Family

Office séo claramente divulgados e seguidos;

Os proprietarios escolhem o board de diretores e consultores para darem perspectiva,
acessar habilidades de profissionais experientes, discutir estratégia e prover
direcionamento do Family Office;

Os gestores do Family Office sdo livres para implementar a estratégia definida pela
familia, sem interferéncia constante desta. Cabe ressaltar que é importante que o

Family Office reporte constantemente seus avancos e resultados;

Ha reunides regulares entre os colegiados criados, com convocagédo formal para que

todos estejam preparados para 0 encontro e posterior ata escrita;

Os relatérios do Family Office sobre performance sdo claros, compreensiveis e

tempestivos, para que as tomadas de decisdo sejam baseadas em fatos; e

O plano estratégico do Family Office vai além dos investimentos e manutencdo do

patrimdnio familiar.
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Ainda de acordo com Robles (2017), Family Offices de sucesso possuem:

e Um senso claro de proposta baseado na visao e objetivos da familia;

e Um CEO dinamico;

e (Gestao no estilo ‘de cima para baixo’ que seja inovador e, a0 mesmo tempo,

disciplinador para a consecucao dos objetivos;

e Uma cultura flexivel cuidadosamente definida que seja progressiva e inclusiva, e que

adicione valor consideravel a familia;

e A habilidade de recrutar, desenvolver e reter talentos. Os melhores talentos séo
aqueles que venham a contribuir com a cultura ja existente, ao invés de apenas se

adaptar a ela; e

e Uma vigorosa obsessdo para tornar o Family Office excepcionalmente efetivo,

resiliente e adaptavel.

Rajiv Agarwal (2018) aponta que o verdadeiro DNA de um Family Office é composto por
transparéncia, confianca e confidencialidade. Os membros da familia devem ter a certeza de
que todas as informacg6es compartilhadas com o Family Office ndo serdo retransmitidas a
terceiros. Mecanismos para evitar qualquer tipo de conflito sdo fundamentais e ja existem, tais

como Non-Disclosure Agreement (NDA) e acordos de cooperacgao.

2.9 Estruturas Existentes de Family Office

Para Robles (2017), a criacdo de um Family Office demanda muito trabalho e esforgo. Esta
estrutura costuma ser vista como uma extensdo da familia, da qual ndo possui separacdo
profissional. No entanto, os melhores modelos sdo aqueles que estendem ao Family Office as
projecdes e ambicOes da familia, mas que mantém em mente e nas praticas diarias que esta

estrutura é completamente profissional e somente existe para atingir os objetivos tracados pela
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familia. Manter a separacgdo total desta estrutura e encorajar debates e questionamentos entre

todos sdo medidas-chaves para a obtencdo dos resultados esperados.

Atualmente existem diferentes tipos de Family Offices (Burri & Reymond, 2005) e estes estdo

divididos da seguinte maneira:

Single Family Office (SFO): estrutura dedicada para apenas uma familia. E
constituido por uma equipe interna exclusiva para atender as necessidades especificas
de uma familia apenas. Seu modelo de financiamento se da a partir dos recursos da

familia detentora do Family Office;

Multi-Family Office (MFO): é gerenciado por diversas familias e permite que estas
familias, com valores e culturas similares, trabalnem em conjunto e criem sinergia,
aumentando sua capacidade de investimento. Tipicamente, a propriedade do Family
Office é compartilhada entre as diversas familias, bem como seus custos operacionais;

e

Professional Family Office (PFO): possui estrutura similar ao Multi-Family Office,
porém é tipicamente administrada e € de propriedade de uma entidade externa as
familias que recebem o servico. Este tipo de Family Office costuma ser operado por
bancos ou outras empresas similares que oferecem servicos financeiros, consultoria
em tributacdo, consultoria legislativa, etc. Seus custos sdo financiados a partir da

cobranca que estes Family Offices fazem as familias que os contratam.

Michael Zeuner, Maria Elena Lagomasino e Santiago Ulloa (2014) mencionam que alguns

guestionamentos podem auxiliar a familia na tomada de decisdo para gerenciar um Family

Office de maneira independente, ou para contratar uma estrutura terceirizada profissional. S&o

eles:

0 que somos como familia?;

guais sdo nossos conhecimentos e interesses hoje e no futuro?;

qual papel queremos desempenhar na gestdo de nossa riqueza?;
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e quéo envolvidos queremos estar na gestdo do nosso patriménio?; e

e qual a nossa agenda e objetivos gerais?

Habbershon, Williams, & MacMillan (2003) reunem as perspectivas de: i) propriedade; ii)
gestdo; e iii) base de clientes de um Family Office para poderem concatenar 0s possiveis
modelos de Family Office existentes.

e Propriedade:

e Single Family Office (SFO): uma Unica familia € proprietaria do Family Office;

e Multi-Family Office (MFO): duas ou mais familias sdo proprietarias do Family
Office; e

e Professional Family Office (PFO): nenhuma familia é proprietaria do Family
Office.

e [Estrutura:

e Fechada: atende exclusivamente as necessidades da familia; e

e Aberta: atende as necessidades das familias que ndo sdo proprietarias do
Family Office.

e (Gestdo:

e Interna Familiar: o0 CEO ou principal executivo do Family Office é membro da

familia; e

e Externa: o CEO ou principal executivo do Family Office ndo é membro da
familia.
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Mediante as possiveis combinacdes, diversos modelos de Family Offices podem ser criados,

conforme mostrado na tabela abaixo:

Caracteristica

Denominagédo Estrutura Objetiva
Principal
SEO Fechado de Apenals uma familia possui a pr(_)prledade dg .Famlly Office +
~ Gestdo feita apenas sobre os ativos da familia detentora do
Gestao Interna - . o o X
- Family Office + Membro da familia proprietaria do Family
Familiar L L . ) :
Office € o principal executivo do Family Office
MEO Eechado de Duas ou mais familias possuem a proprledadg (_jo Family Office
Gestio Interna + Gegtao fel_ta apenas sobre os ativos das fgr_nlllas de_ten,tqras do Busca de
- Family Office + Membro de uma das familias proprietarias do :
Familiar - . o . ; ) atendimento
Family Office € o principal executivo do Family Office da(s)
Apenas uma familia possui a propriedade do Family Office + | Necessidade(s)
SFO Fechado de Gestdo feita apenas sobre os ativos da familia detentora do da}(_s)
Gestao Externa familia(s)

Family Office + Membro externo da familia proprietaria do
Family Office € o principal executivo do Family Office

MFO Fechado de
Gestao Externa

Duas ou mais familias possuem a propriedade do Family Office
+ Gestdo feita apenas sobre os ativos das familias detentoras do
Family Office + Membro externo as familias proprietarias do
Family Office € o principal executivo do Family Office

Duas ou mais familias possuem a propriedade do Family Office

MFO Aberto de + Gestdo feita sobre os ativos das familias detentoras do Family
Gestdo Interna Office e sobre ativos de outras familias + Membro de uma das
Familiar familias proprietarias do Family Office é o principal executivo
do Family Office
Duas ou mais familias possuem a propriedade do Family Office
MEO Aberto de + Gestdo feita sobre os ativos das familias detentoras do Family

Gestdo Externa

Office e sobre ativos de outras familias + Membro externo as
familias proprietarias do Family Office € o principal executivo
do Family Office

PFO Aberto de
Gestdo Externa

Propriedade do Family Office é familiar ou ndo + Gestéo feita
sobre os ativos das familias contratantes do Family Office +
Membro externo as familias contratantes do Family Office é o
principal executivo do Family Office

Busca de lucro
atraves da
venda de
Servigos e

expertise para

clientes
externos

Quadro 4: Tipos de Family Office — Habbershon, Williams, & MacMillan, 2003

2.10 Composicéo da Equipe de Family Office

De acordo com Robles (2017), familias que desejem formar ou melhorar um Family Office

devem comegar por reunir uma forca-tarefa, composta por lideres de familia, para dar inicio
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ao plano. Enquanto os criadores de riqueza estiverem vivos e conscientes, estes tém todas as
condigdes para isso e se sugere que sejam 0s supervisores do trabalho do Family Office.
Quando a familia comecar a crescer e/ou os criadores de riqueza nao estiverem mais
presentes, sugere-se que seja criado um conselho de familia formado por, no minimo, trés
pessoas, para monitorar e acompanhar as atividades do Family Office. Um destes trés
membros deve ser o ‘chairman’ para tomar as decisdes finais. Todo este arranjo de
composicao, limites e alcadas dos membros e do Family Office devem estar documentados em
um termo de governanca. Um Family Office que almeje se manter perene dentro da estrutura
familiar deve incentivar todos os membros da familia a desenvolver e implementar estruturas

efetivas de governanca familiar.

Para Robles (2017), o patriarca da familia devera construir a estrutura do Family Office para
que esta possa atender as suas proprias necessidades e expectativas. Como em qualquer outro
empreendimento, o inicio do processo é caracterizado por uma estrutura enxuta. Dentro desta
estrutura, o fundador normalmente recorrerd a uma pessoa que compreenda quais sao estas
necessidades e que acredita que serd capaz de atendé-las de maneira satisfatoria. E muito
importante que se saiba quem de fato serd o responsavel por cada uma das atividades. Além
disso, dentro de um processo de sucessdo os herdeiros da riqueza devem saber quais séo seus
papeis dentro desta estrutura, e um sucessor do CEO do Family Office deve ser formado,

mesmo que nao seja um membro da familia.

CEOs devem ter como responsabilidades o preenchimento e o cumprimento das atividades
designadas pela familia, bem como estar a cargo dos itens que compdem o plano estratégico
do Family Office, seqgundo Robles (2017). Estes CEOs podem vir de qualquer lugar, desde

que cumpram os requisitos familiares. Alguns itens importantes séo:

e Possuir um histérico de obtencao de bons resultados;

e Ser aforca por tras dos sucessos ou fracassos;

e Entender de maneira clara os objetivos definidos;

e Contratar os talentos corretos para formar sua equipe;
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Treinar e coordenar seu time de profissionais para entregar os resultados que a familia

deseja;

Pensar grande; e

Ter visdo sobre o futuro.

Além disso, é fundamental que o CEO tenha experiéncia em posi¢des de lideranca, mesmo

que ndo tenha sido um CEO. Para esta posi¢do, manter uma postura resiliente sob presséo é

importante quando for tomar decisdes.

Para Robles (2017), a composicdo do time pode variar de acordo com a missdo estabelecida

pela familia ao Family Office. As areas, em termos gerais, podem ser:

Legal: ajuda a preservar e transferir recursos da familia, através da tratativa de uma

série de burocracias e documentos. Pode atuar na defesa de eventuais litigios, também;

Tributos: trabalho normalmente executado em conjunto com a éarea legal e de
investimentos do Family Office. Tem como objetivo encontrar o melhor arranjo para
garantir a eficiéncia tributaria no processo de geracdo de renda e transferéncia de

riqueza;

Financeira: tipicamente coordenada por um Chief Investment Officer (C10), foca em
politica de investimento e alocacdo de recursos dentro da matriz de ativos da familia.
Esta area pode ter também um viés financeiro administrativo para a realizagdo de

contas a pagar e receber da familia;

Recursos Humanos: normalmente esta unidade existe em Family Offices muito
grandes e contribui para encontrar os melhores recursos para o proprio Family Office
e/ou familia. Contribui também para encontrar funcionarios que atendam a outras

demandas da familia;

Secretariado: costuma surgir para dar suporte as atividades do CEO dentro do Family

Office. Além disso, tem um papel fundamental na contribuicdo das atividades de
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concierge, que podem envolver desde agendamento de consultas médicas até reservas

de viagens mais complexas;

e Administrativo: unidade voltada a manter a organizacdo do Family Office e também
da prépria familia. Possui como atribuicdes administrar as apolices de seguros, Vistos,
passaportes, imdveis, automoveis, barcos e aeronaves dos membros da familia. Além
disso, contribui para a organizacdo dos encontros familiares e relatérios para prestacao
de contas; e

e Contabil: area que tem como objetivo elaborar as demonstracbes contabeis e
gerenciais dos ativos da familia, declaracdo de imposto de renda, folha de pagamento
dos funcionérios e garantia das entregas dos documentos acessorios obrigatdrios para a

retirada de certiddes negativas nos mais diversos colegiados.

A existéncia de confianga entre os executores das atividades dos Family Offices e os clientes
dos Family Offices é algo fundamental a ser preservado para que as partes ndo tenham
conflito. Quanto mais aberta for a estrutura do Family Office, seja com a presenca de
membros externos na administracdo, seja com a presenca de muitas familias proprietérias ou
seja com a existéncia de diversos clientes, maior e mais intensa serd a implementacdo de

mecanismos de controles comportamentais e formais.

2.11 Sucessao e Lideranca nos Circulos Familiares

“Sucessdo ¢ o processo pelo qual ocorre a transicdo do fundador ou dos lideres da atual
geracgdo nas esferas da familia, do patriménio e da empresa para liderancas da nova geracao.
Cada esfera passard por seu proprio processo de sucessdo, com a legitimacdo de sua propria
lideranga, de perfil especifico.” (BERBHOEFT et al., 2006).

“A perspectiva central do modelo de sucessdo é que a sucessdo vai muito além de se
“desligar” o lider que sai e “ligar” o novo lider. A sucessd0 é um processo de transi¢do, ao
longo das trés dimensdes (familia, propriedade e empresa). Um processo que envolve a
revelacdo e o exame dos sonhos, de todos os participantes chave, para o futuro, e a formacéo,

a partir deles, de um sonho coerente para a empresa da familia. Em seguida, ele envolve a
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compreensdo dos requisitos do futuro escolhido e o trabalho necessério a preparacdo do
sistema para o sucesso nesse futuro. O fascinio sobre o processo sucessorio na empresa
familiar € muito compreensivel; ele é complexo e obrigatorio. Para ajuda-lo a se desenvolver
é preciso aplicar principios de desenvolvimento da propriedade, da familia e da empresa — um

desafio formidavel, mas com recompensas extraordinarias.” (DAVIS et al., 2017).

De acordo com Davis et al. (2017), a transicdo de lideranga no circulo empresarial pode

ocorrer por meio de trés métodos, sendo:

e Reciclagem: a estrutura € mantida como estd. Por exemplo: de proprietario
controlador para proprietério controlador, de sociedade entre irmdos para sociedade

entre irmaos, e de consorcio entre primos para consorcio entre primos;

e Progressivas: a estrutura passa a ficar mais complexa. Por exemplo, de proprietario
controlador para sociedade entre irmdos ou consoércio entre primos, e de sociedade

entre irmaos para consoércio entre primos; e

e Recursivas: a estrutura passa a ficar mais simples. Por exemplo: de consércio entre
primos para sociedade entre irmdos ou proprietario controlador, e de sociedade entre

irmaos para proprietario controlador.

A figura abaixo mostra um total de nove tipos possiveis de sucessdao no circulo de
propriedade. Essa tipologia demonstra a diversidade e a complexidade das transi¢cbes de
lideranca:
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Figura 6: Modelos de sucesséo no circulo de propriedade — Davis et al., 2017

De acordo com John Davis (2013), as familias multigeracionais bem-sucedidas se identificam
com todo o seu portfélio de ativos (incluindo a empresa familiar). Elas se concentram em
como aumentar o portfélio ao longo do tempo para atender as suas necessidades e ajudar a
cumprir sua missdo de geracdo em geracdo. As familias multigeracionais de sucesso superam
a "visdo da empresa" para desenvolver uma estratégia geral de riqueza familiar. E assim que
uma familia alcanca sucesso e sustentabilidade ao longo de geracdes. O autor realizou
pesquisas em centenas de familias para rastrear como a riqueza se transforma ao longo de
geragdes e identificou que nem sempre tal riqueza é perdida pela terceira geracdo.
Tipicamente, a riqueza da familia segue trés caminhos alternativos ao longo do tempo,

conforme descrito abaixo:
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Figura 7: Caminhos da riqueza familiar —- DAVIS, John A., 2013

John A. Davis (2013) demonstra que a riqueza tende a crescer de maneira rapida em uma
Unica geracdo (tipicamente do patriarca) ou nas geracdes seguintes. A partir deste estagio, ela

pode seguir trés caminhos distintos:

e 1° Caminho - Declinio: tipicamente, segue a conhecida regra das trés geracdes, que
demonstra que a riqueza da familia comeca a ser perdida a partir da terceira geracao.

Segundo o autor ha duas explicacdes para isso:

o A familia consome seus ativos de maneira mais rapida do que gera ativos; e

o Os negocios da familia estdo em um estdgio de maturacdo ou declinio em seu

setor, ndo estdo acompanhando os avancos tecnologicos e ndo se reinventam.

e 2° Caminho — Declinio Acelerado: em geral, segue a conhecida regra das trés
geragdes, porem de maneira muito mais acelerada em que a familia perde muito
dinheiro. Aléem dos motivos apresentados no caminho de declinio, hd também outros

motivos, sendo eles:
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o A familia faz uma ou mais ma(s) aposta(s) em investimentos excessivamente

arriscados que ndo d&o bons resultados; e

o Os ativos financeiros sdo divididos devido a conflitos familiares, que

tipicamente costumam ser muito caros.

e 3% Caminho — Crescimento: segue de maneira invertida a regra das trés geracoes e,
ao invés de consumir e/ou perder riqueza, tipicamente gera riqueza. Segundo o autor,

estas familias seguem alguns principios que contribuem para o resultado:

o Possuem um forte talento gerenciando as operacdes familiares;

o Mantém-se unidas como uma familia;

o Mantém o foco na missao da familia;

o Controlam suas despesas de estilo de vida;

o Diversificam os investimentos no momento certo; e

o Desenvolvem o talento da familia, incluindo - em todas as geracdes - a
formacgéo de criadores de riqueza que sabem como ganhar dinheiro para a

familia.

Partindo do pressuposto apresentado no caminho do crescimento acima, John Davis (2014)
criou a ‘Estrutura de Sustentabilidade da Empresa Familiar’. A estrutura € representada como
um tridngulo, com trés pontos focais: crescimento de ativos; talento da familia; e unidade
familiar. O crescimento de ativos é alcan¢ado adotando uma abordagem de portfdlio para os
ativos e negdcios da familia, incluindo diversificacdo prudente. A unido e o talento da familia
sdo essenciais para apoiar as decisdes ousadas que devem ser tomadas para continuar a
aumentar os ativos da familia e manter a sua disciplina financeira. Segundo o autor, esta é a

base de uma estratégia multigeracional de riqueza:
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Figura 8: Sustentabilidade familiar — DAVIS, John A., 2014

De acordo com John A. Davis e Florence C. Tsai (2013), é importante que os membros da
familia permanecam unidos em seus objetivos e apoiem o gerador de riqueza. O lider da
familia que ajuda o grupo familiar a manter sua unidade precisa de diplomacia e boas
habilidades politicas. Pode ser que o gerador de riqueza no esteja equipado para isso. E por
essa razdo que, muitas vezes, ha trés grupos principais na familia que precisam ser

desenvolvidos para criar longevidade na empresa familiar.
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Figura 9: Piramide das capacidades a serem desenvolvidas no empreendimento familiar —
DAVIS, John A, TSAI, Florence C., 2015

Ainda segundo os autores, 0s papéis que precisam ser cultivados incluem:

e Alguns geradores de riqueza que podem desenvolver e implementar estratégias para

regenerar a riqueza em todas as geragoes;

e Alguns lideres familiares que manterdo a unidade dentro da familia em apoio aos

geradores de riqueza; e

e Proprietéarios, geralmente capazes, que entendem o que os lideres estdo tentando

realizar e estdo dispostos a aceitar a abordagem e fazer sacrificios, quando necessario.

Matt Wesley, do Centro Merrill Lynch para Riqueza e Governanca Familiar, diz que €
importante sempre checar se os itens de preservacdo da familia estdo seguindo conforme o
planejamento; portanto, alguns questionamentos devem ser feitos pelos membros familiares,

tais como:

e Cada membro individual da familia esta prosperando?;
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Os movimentos dentro de cada um dos ramos familiares s&o motivadores para que

cada geracdo esteja motivada em manter a uniao familiar?;

Os lideres familiares ouvem os assuntos individuais daqueles que eles lideram?;

H& membros da familia selecionados para gerenciar o objetivo de manter os capitais

humano, intelectual e financeiro?; e

Os membros da familia reconhecem que os lideres estdo emprenhados ha missao?

Mediante os possiveis modelos de sucessdo apresentados, Sam Bruehl e Rob Lachenauer

(2018) argumentam que empreendimentos familiares perduram apenas se houver o

engajamento dos proprietarios, e se estes proprietarios forem detentores de uma visao de

longo prazo muito diferente dos executivos da companhia. Eles ainda demonstram que héa

cinco elementos que guiam muito bem o processo de incluir a proxima geracdo no negdcio

familiar, e que o objetivo destes cinco elementos ndo é apenas contribuir para que a proxima

geracdo desenvolva habilidades concretas de lideranca, mas que também que ela desenvolva

habilidades psicoldgicas para assumir esta nova funcao:

Ajudar a proxima geragdo a encontrar 0s seus corretos espagos: itens essenciais
para uma gestdo efetiva da propriedade vao além do papel de CEO, e estes papeis nao
podem ser terceirizados, tais como fazer parte do conselho de administragdo, gerenciar

o Family Office, liderar a “fundagdo familiar” e liderar o conselho familiar;

Manter a dindmica do grupo: é essencial gerenciar como a proxima geracdo de
proprietarios devera trabalhar e se comunicar com a atual administracdo. E importante
que o proprietario atual se afaste um pouco do contexto e deixe que 0os membros da
proxima geracdo tomem as decisfes e apresentem quais S80 0S Seus reais interesses

profissionais e pessoais;

Ajudar a proxima geragdo a encontrar a sua voz coletiva: é comum 0s executivos
da companhia e membros do conselho de administragdo perguntarem aos novos
proprietarios o0 que eles esperam do business. Neste processo de treinamento,

recomenda-se que um membro do conselho de administragdo seja escolhido para
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trabalhar em conjunto com eles para que possam identificar a voz coletiva do grupo. O
questionamento sobre cinco temas conflitantes € importante: i) maximizagdo do valor
do negdcio no longo prazo; ii) dividendos de curto prazo; iii) esforcos filantropicos;

iv) emprego de familiares; e v) harmonia familiar;

e Criar um programa de desenvolvimento da proxima geracdo: estes programas
fundamentam-se na lapidacdo da préxima geracdo para que se tornem bons
proprietarios e lideres. Em geral, focam em cinco objetivos: i) desenvolvimento de
competéncias e habilidades para serem proprietarios do business; ii) praticas e
principios do empreendimento familiar; iii) conhecimento dos ativos do
empreendimento familiar; iv) conhecimento dos valores e histéria familiar; e v)
desenvolvimento de competéncias para lideranca pessoal. Normalmente o conselho
familiar, juntamente com o Family Office, sdo os responsaveis por liderar este
programa e tém como suporte a presenca de profissionais externos para tratar de

assuntos educacionais; e

e Dar espaco para a proxima geracdo operar: empreendimentos familiares bem-
sucedidos trabalham com um modelo mental de quatro salas diferentes: i) sala do
proprietario; ii) sala da familia; iii) sala do gestor; e iv) sala do conselho de
administracdo. E muito importante fazer com que a proxima geracao reconheca muito
bem quais as atribuigdes e regras de cada uma destas salas. Como desafio ao longo do
tempo, torna-se necessario que os membros da proxima geracdo trabalhem na tomada
de decisdo sobre quem deve ocupar cada uma destas salas, para que traga bons

resultados para estes sucessores.

Os autores Fernando Curado, Fernando Chaddad, Aline Porto e Thiago Penido (2018)
encontraram uma correlacéo entre a forma que a geragédo atual educa a préxima geracao e 0s
resultados futuros da empresa, demonstrando que maiores exigéncias e preparo educacional
séo fontes de sucesso para a geracgdo seguinte. Alguns fatores apontados pelos pesquisadores
demonstram que uma combinacdo entre a falta de zelo da administracdo atual pela
continuidade dos negbcios pela geragao futura e o pensamento de “ndo se mexer em time que

estd ganhando” pode levar a postergacdo de modelos de governanca e a perda de valor
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patrimonial. Por fim, os autores apontaram que ainda existem outras distor¢des ruins ao

modelo de sucessdo, tais como:

Visdo feudal da propriedade: a geracdo atual entende que a gestdo deve ser
conduzida por membros da proxima geracdo de cada ramo, sem haver interconexdes

e/ou vontade de se trabalhar no negdcio;

Concentracao de patrimdnio em um s6 ramo de negécios: esta é a famosa ideia de
“concentrar todos os ovos em uma mesma cesta”. Além disso, este fator esta associado
a falta de seguranca do socio-fundador em garantir sua aposentadoria mediante uma
renda de outro empreendimento ou segmento, fazendo com que ele ndo abandone o

negocio;

Obsolescéncia tecnologica e operacional: falta de investimentos em artefatos
tecnoldgicos e visao centralizada apenas nos negdcios que foram inventados dentro da

companbhia; e

Préoxima geracdo desmotivada ou descompromissada: condicdo que vem
acompanhada de valores familiares fracos, em que a geracdo de sucessos possui

poucos objetivos.

2.12 Projecdes Futuras para os Family Offices

Kirby Rosplock e Barbara R. Hauser (2014) apontam algumas tendéncias para os Family

Offices nos proximos anos. Sao elas:

Crescimento na Populacdo Global de Ultra High Net Worth Individuals
(UHNWI): UHNWI sédo aqueles que possuem mais de US$ 30 milhGes em ativos. Em
2013, o numero de milionarios cresceu 6,3%, chegando a 2,9 milhdes de individuos. A
Family Wealth Alliance estima que existam entre 2.500 e 3.000 Single Family Offices
(SFO) no mundo que, combinados, gerenciam US$ 1,2 trilhdo. Em paralelo ao
crescimento de SFOs, estdo os Multi-Family Offices (MFO), que cuidam dos
patrimonios de diversas familias. Segundo dados da Family Office Exchange (FOX),
existem entre 3.000 e 5.000 Family Offices atualmente. Especialistas apontam que um
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indicador importante sobre o crescimento de Family Offices é o avanco do nimero de
eventos, congressos, foruns e feiras sobre o assunto. Rosplock e Hauser (2014) tém
como primeira predicdo um continuo crescimento no nimero de SFOs e MFOs,

baseado no crescimento de UHNW!I;

e Aumento Substancial de Servigos Financeiros e Parcerias dentro do Reino de
Family Offices: O numero crescente de plataformas de Family Offices estabelecidas
por bancos, os quais fornecem consultorias sobre investimentos, direito e

contabilidade, demonstra esta tendéncia;

e Enxergar a Gestédo de Investimento como uma Commodity: Estes servi¢os passaréo
a ndo ter diferencial algum. O envolvimento de bancos como Family Offices devera
encorajar os atuais Family Offices a oferecerem servigos de diferenciagdo, como

concierge, por exemplo;

e Sucessdo, Sustentabilidade e o Confronto da Mateméatica Geracional
(Sustentabilidade da Familia e do Family Office): Pesquisadores do Center for
Wealth and Philanthropy, do Boston College, apontaram em pesquisa que hd uma
estimativa de transferéncia de recursos da ordem de US$ 59 trilhGes entre 2007 e

2061. Estas transferéncias se dardo entre sucessores, impostos, filantropia, etc.;

e Family Offices como Entidades Globais: se exigira um quadro maior de
colaboradores alocados fora do pais e parcerias internacionais. Conforme as familias e

empresas se tornem globais, os Family Offices deverdo acompanhar seus movimentos.

Ainda no aspecto das tendéncias, Vogel (2017) afirma que a filantropia estara no centro dos
objetivos ndo financeiros das familias. De acordo com o relatério do Credit Suisse, de 2016,
1% das pessoas mais ricas possuem mais ativos do que todo o resto do mundo, desde 2015.
Os envolvidos em filantropia, em especial a nova geracao, possuem o desejo de agir enquanto
estdo vivos, envolvendo-se ativamente nas atividades filantropicas, estando propensos a correr
maiores riscos e a posicionar maiores apostas, mas, acima de tudo, desejam verificar se as
doacBes possuem medicdo no impacto da sustentabilidade. Vogel (2017) menciona que ha

diversos beneficios para a familia, o negdcio e a sociedade:
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e Familia: ajuda a manter a familia unida através de geragdes. Familias empreendedoras
sdo altruistas sobre as causas que elas apoiam. Elas se envolvem emocionalmente com

os stakeholders na jornada da filantropia;

e Empresa: contribui para a reputacdo da empresa, sinalizando comprometimento com
0 longo prazo e a importancia de objetivos ndo financeiros. Isso é importante porque
objetivos empresariais de longo prazo costumam se traduzir em objetivos sociais de
longo prazo, e isso tem um efeito positivo no comprometimento dos funcionarios néo

membros da familia; e

e Sociedade: os desafios da sociedade sdo extremamente grandes para serem tratados
apenas por uma unica instituicdo; por isso, a unido das partes torna-se cada vez mais
importante. Nos proximos anos 0 autor menciona que perceberemos uma transferéncia
muito grande de patrimdnio para as novas geracdes. A geracdo dos millennials é
globalmente conectada, se preocupa com 0 nosso planeta e estda empenhada em

transformar o mundo em um ambiente ainda melhor para as proximas geracoes.

Peter Vogel (2017) ainda apresenta tendéncias iminentes na moderna filantropia:

e Crescimento de mega doadores: hd um crescimento dos empreendedores que se
tornaram ricos e decidiram usar sua riqueza para o bem do mundo. Exemplos disso séo
os empreendedores George Soros, Bill Gates, Warren Buffett, Michael Bloomberg e
Mark Zukemberg;

e Mudanga de impacto: os doadores estdo cada vez mais exigindo indicadores de
desempenho para garantir que o dinheiro deles esteja sendo empregado de maneira

eficaz e eficiente;

e Convergéncia de stakeholders: hd uma convergéncia muito grande entre todos 0s

envolvidos no processo de filantropia, em especial stakeholders proximos; e

e Democratizacdo do doar: a tecnologia permite que muitas pessoas e empresas

participem do processo da filantropia e suas respectivas atividades, ndo apenas 0s ricos
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com suas doagdes. Primeiro, uma contribuicdo em massa permite que cada um faca
uma contribuicdo para a sociedade. Segundo, filantropia online permite que as pessoas
e as empresas contribuam com projetos especificos, mesmo que seja com um valor
muito baixo. Terceiro, fundos agregados estdo se formando, ao invés de iniciativas

isoladas.
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3. METODOLOGIA

3.1 Abordagem de Pesquisa e Natureza do Estudo

O objetivo desta dissertacdo foi o de realizar uma pesquisa com determinados Family Offices
do Brasil, bem como explorar a atuacdo deles com seus clientes (familias). Dessa maneira,
esta pesquisa teve uma caracteristica exploratoria e seu principal foco esteve nas respostas que
o0s entrevistados deram as perguntas do questionario, bem como suas atuagdes perante 0s
proprios Family Offices. Por este motivo, a abordagem qualitativa, definida por Creswell
(2010) como meio para explorar e para entender o significado que o individuo ou 0s grupos

atribuem a um problema social ou humano, foi utilizada no trabalho.

“Um trabalho é de natureza exploratéria quando envolver levantamento bibliografico,
entrevistas com pessoas que tiveram (ou tém) experiéncias praticas com o problema
pesquisado e andlise de exemplos que estimulem a compreensdo. Possui ainda a finalidade
basica de desenvolver, esclarecer e modificar conceitos e ideias para a formulacdo de
abordagens posteriores. Dessa forma, este tipo de estudo visa proporcionar um maior
conhecimento para o pesquisador acerca do assunto, a fim de que esse possa formular
problemas mais precisos ou criar hipdteses que possam ser pesquisadas por estudos
posteriores” (GIL, 1999, p. 43).

As pesquisas exploratorias, segundo Gil (1999, p. 43), visam a “proporcionar uma visao geral
de um determinado fato, do tipo aproximativo”, ou seja, justamente o0 que se espera desta
dissertacéo.

3.2 Método de Coleta de Dados

A pesquisa sobre 0 modelo de atuacdo dos Family Offices no Brasil se deu por meio de
entrevistas de natureza qualitativas semiestruturadas, pois, segundo Marconi e Lakatus
(2004), este tipo de entrevista permite que o entrevistador tenha maior flexibilidade para
gerenciar cada entrevista de acordo com o que for mais adequado no momento, o0 que também

permite ao entrevistador atuar com maior profundidade em determinados assuntos.

As entrevistas foram agendadas e conduzidas pelo proprio autor, de maneira presencial ou
remota. Todas as respostas as perguntas foram transcritas pelo autor para que analises

pudessem ser feitas posteriormente. Seguindo o critério de transparéncia, o roteiro das
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entrevistas (Apéndice I) recebeu a aprovacio da Comissdo de Etica da Fundacdo Getulio
Vargas (Apéndice 1), o qual foi compartilhado com os entrevistados. Com o objetivo de
manter o sigilo de dados, o autor das entrevistas acordou com o0s entrevistados que o nome do
entrevistado, o Family Office e/ou a familia ndo teriam seus nomes divulgados e/ou

registrados.

Como parte do objetivo da dissertacdo, deve-se destacar que as perguntas que compuseram o
roteiro de entrevista foram elaboradas fundamentadas no critério de como estas questdes
contribuiriam para responder a pergunta de pesquisa. Elas buscaram estar ligadas aos

fundamentos apresentados no referencial tedrico apresentado anteriormente.

No inicio de cada interlocucdo o entrevistador apresentava ao entrevistado o contexto, 0s
objetivos, as contribuicOes esperadas, o tempo de duragdo da sessdo e informava ao
entrevistado que a entrevista poderia ser interrompida a qualquer momento por parte do
entrevistado. Além disso, solicitava que o0s entrevistados assinassem o Termo de
Consentimento (Apéndice 111), também aprovado pela Comissdo de Etica da Fundac&o
Getulio Vargas. O roteiro para a entrevista contribuiu para a ligagéo entre as respostas a partir

de seu sequenciamento ldgico.

3.3 Amostra

Pelo fato de a abordagem especifica da pesquisa ser um estudo de multiplos casos, o estudo
foi realizado com 18 (dezoito) Family Offices brasileiros. A amostra teve como foco 0s
Family Offices das regibes sul e sudeste do Brasil justificada pelos fatos de que: i) o autor
possui facilidade de acesso a estas estruturas e regides; ii) de acordo com o relatorio
‘Governanca em Empresas Familiares: Evidéncias Brasileiras’, de 2019, do IBGC, 85,10%
das empresas familiares estdo nestas regides. Este segundo fato justifica o atingimento
nacional do levantamento, dada a representatividade da amostra. Seguem abaixo os detalhes

das entrevistas:
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Formato Horario 2RTERCD
Nome do ... |Empresa| Segmento de . Data da da
. Familia o1 ,, Tipo da . da .
Entrevistado Familiar Atuagao . Entrevista . Entrevista
Entrevista Entrevista .
(Minutos)
. . Multi .
N1 F1 B1 Financeiro / PFO Presencial [ 15/08/2019( 17:30 44
N2 F2 py | Infraestrutura | e | presencial | 22/08/2019|  09:00 72
Logistica
N3 F3 B3 Imobilidrio | Single | Presencial | 26/08/2019| 10:30 37
. Multi .
N4 F4 B4 Diversos / PFO Presencial [ 29/08/2019( 09:00 25
N5 F5 B5 Viagem Single | Presencial | 29/08/2019( 10:30 58
N6 F6 B6 Saude Single| Remota |05/09/2019( 10:00 38
N7 F7 B7 Saude Single | Presencial | 18/09/2019( 15:00 67
N8 F8 B8 Educacdo Single | Presencial | 24/09/2019( 15:00 187
N9 F9 B9 Automobilistico | Single | Presencial | 25/09/2019( 09:00 41
N10 F10 B10 Imprensa Single | Presencial [ 27/09/2019( 10:00 68
N11 F11 B11 Agricola Single | Presencial | 02/10/2019( 10:00 89
N12 F12 B12 Financeiro Single | Presencial [07/11/2019( 10:30 44
N13 F13 B13 Energia Single| Remota |07/11/2019( 11:30 70
N14 F14 B14 Industria Single| Remota |[11/11/2019( 11:30 49
N15 F15 B15 Industria Single| Remota [11/11/2019( 14:30 36
N16 F16 B16 Educacdo Single| Remota |25/11/2019( 18:20 39
N17 F17 B17 Imprensa Single| Remota |26/11/2019 16:30 66
N18 F18 B18 Farmacéutico |Single | Presencial [09/12/2019| 09:30 67

Quadro 5: Dados das entrevistas

Observa-se que as datas de realizagdo das entrevistas foram distribuidas ao longo do segundo

semestre de 2019, dividindo-se entre os meses de agosto e dezembro. O processo espacado de
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entrevistas permitiu ao autor ter um aprendizado maior sobre a conducdo das sessoes a fim de
conseguir extrair as melhores informacdes dos entrevistados. A tecnologia foi um fator de
contribuicdo importante na coleta de dados, considerando que 33% dos Family Offices foram
entrevistados de maneira remota. Todos 0s entrevistados foram atenciosos para com o
entrevistador, considerando que o tempo médio de entrevista foi de 61 minutos, e que o tempo
acordado previamente entre entrevistador e entrevistado foi de 30 minutos.

Segmento de atuacdo da empresa familiar

Hospitalar
Industria
Imprensa

Educacional

N NN NN

Financeiro
Farmacéutico
Energia
Agricola
Automobilistico
Viagem
Diversos
Imobiliario

Infraestrutura Logistica

Gréfico 1: Segmento de atuacdo da empresa familiar

O autor buscou realizar entrevistas com Family Offices de familias empresarias dos mais
diversos segmentos de atuacdo. Nota-se, neste sentido, que o objetivo foi alcangado com
sucesso, pois, de 18 entrevistas, 13 foram com Family Offices de familias empresarias de
segmentos distintos. 1sso garantiu uma maior diversidade nas respostas dos entrevistados,

conforme poderé ser notado mais adiante.
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Modalidade do Family Office

Single

Multi ou PFO

= Sériel

Gréfico 2: Modalidade dos Family Offices

O autor concentrou suas entrevistas em Single Family Offices, como pode ser notado acima. A
justificativa para gque isso ocorresse deveu-se a que: i) 0 autor possuia maior acesso a essas
estruturas; b) o autor notou que as estruturas de Single Family Office atendiam de maneira
mais customizada as necessidades especificas das familias, o que trouxe respostas mais

amplas as perguntas do questionario.

3.4 Analise de Dados

Segundo Crewswell (2010), a discussdo do plano de andlise de dados pode ter varios
componentes. O processo de anélise de dados envolve extrair sentido das informagdes do
texto e da imagem. Implica preparar os dados para a analise, conduzir diferentes avaliagdes, ir
cada vez mais fundo no processo de compreensdo das informacodes, representar os dados e

realizar uma interpretacéo do significado mais amplo deles.

Nesse estudo, a analise dos dados foi feita pelo método de analise do contetdo, ou analise
categorial tematica. O processo se iniciou durante as entrevistas com os gestores dos Family
Offices, pois o entrevistador realizou anotagOes de campo para que estas pudessem ser
organizadas posteriormente. Apos a realizacdo de cada entrevista, 0 autor organizou os dados
e 0s preparou para analise. Isso foi feito atraves de ordenamento sequencial das anotacdes e

transcricdo mais clara para o meio eletronico. A etapa seguinte do processo tratou da leitura
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completa dos dados para buscar encontrar sentido nas respostas individuais de cada
entrevistado. A codificacdo dos dados foi feita através de técnica em que cada resposta de
cada pergunta do roteiro de entrevista foi agrupada em determinada categoria para que se
pudesse observar a frequéncia desta categoria. A partir dai, foi feita uma analise de padrdes
nas respostas, para que os graficos fossem elaborados e, a partir dai, os inter-relacionamentos
das descrigdes fossem feitos. Por fim, houve a interpretacdo do significado das descri¢des a
partir da conexdo entre as diversas respostas dadas para a totalidade das perguntas

relacionadas no roteiro de entrevista. Isso permitiu que conclusdes fossem feitas.

Interpretacdo do significado de temas/descrigdes

Inter-relacionamento dos temas/descrigdo

T T

Temas Descricdo

Validacdo da precisio

. N Codificacdo dos dados
da formacgao ;

Leitura completa dos dados

Organizac¢io e preparacao dos dados para analise

Dados brutos (transcrigdes, anotagdes de campo,
1magens, efc.)

Figura 10: Autor — adaptado de Creswell (2010)

Com esta metodologia, ao final foi possivel identificar de maneira clara 0 método de atuagéo
dos Family Offices pesquisados, bem como a motivacdo para sua criacdo, 0S Servicos
prestados aos seus clientes (familias), as estruturas internas, a participacdo das familias nas

estruturas dos Family Offices, etc.
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4. RESULTADOS DA PESQUISA

Esta secdo tem como objetivo apresentar de maneira detalhada as respostas obtidas em cada
uma das perguntas que compdem o questionario utilizado para a realizacdo das entrevistas.
Neste sentido, abaixo de cada um dos graficos ha uma descricéo analitica conclusiva sobre as

respostas que os entrevistados deram as perguntas.

Como este Family Office foi criado?

Através de profissional que trabalhava na empresa
familiar

Através de profissional externo que a familia conhecia NN 4
Através de membro da familia I 3

Através de consultoria juridica NG 2

Através de consultoria especializada em assuntos

- I 2
familiares

Através de estudos internos da empresa da familia NG 1
Através de profissional encontrado por headhunter I 1
Interesse em possuir negdcio proprio N 1

N&do sabe N 1

Gréfico 3: Modelo(s) de formacao(6es) dos Family Offices

A maior parte da formacdo dos Family Offices se deu através de pessoas que eram de
conhecimento da familia e que eram de sua confianca. Pelo fato de o Family Office tratar de
assuntos particulares e sensiveis das familias, esperava-se que de fato pessoas mais préximas
delas pudessem contribuir para a criacdo desta estrutura. A partir das entrevistas concluiu-se
que, pelo fato de boa parte dos Family Offices terem sido formados recentemente, tipicamente
0 executivo que atuou na criacdo do Family Office ainda permanece nele, especialmente com
a funcdo de CEO. O grafico acima também demonstra que a maior parte dos Family Offices
entrevistados foram criados por profissionais da(s) empresa(s) da familia, ou seja,
normalmente pessoas que trabalharam durante determinado tempo na empresa familiar,
apresentaram bons resultados e adquiriram a confianga da familia. Algo que pdde ser notado,
também, foi o fato de que os processos de criacdo dos Family Offices que contaram com a
ajuda de consultoria especializada em assuntos familiares, e/ou consultoria juridica, nédo
tiveram a participacdo de executivos externos a familia para a criagdo em si, mas contaram

apenas com a participagdo de membros da familia. Os dois Family Offices que se utilizaram
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de consultorias possuem como principais executivos da estrutura, atualmente, membros nédo
familiares. Portanto, a familia teve participacdo importante na criacdo, porém, ndo na gestdo

do Family Office.

Quando este Family Office foi criado?
Até 1999

Entre 2000 e 2004

Entre 2005 e 2009

IS

Entre 2010 e 2014

w

Entre 2015 e 2019

~

Gréfico 4: Momento(s) de criacdo dos Family Offices

A maior parte dos Family Offices foi criada a partir do ano de 2010. O principal fator para a
criagdo dos Family Offices a partir deste ano foi 0 evento de liquidez da empresa familiar. I1sso
vai ao encontro de dados do relatorio ‘Fusdes ¢ Aquisigdes da KPMG’, que demonstram que
0 numero de fusGes e aquisicOes a partir de 2010 foi superior ao de anos anteriores, sejam elas
transacOes domésticas ou cross-border. Como segundo fator de motivagdo para a criacdo dos
Family Offices surgidos depois de 2010 estd a garantia de compliance e governanca
corporativa e familiar, algo também relevante, especialmente no momento de negocia¢do ou

finalizag&o do processo de fuséo e aquisicao.
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Quial(is) foi(ram) a(s) motivacdo(Ges) para se criar este Family
Office?

Garantir compliance e governanca corporativa e familiar I S |0
Administrar o patrimonio da familia empresaria T
Evento de liquidez da empresa familiar T T — ———— 5

Falecimento do patriarca e/ou matricarca E— 8 2

Preparagdo para sucessao patrimonial — n— 2
Exigéncia do estatuto familiar
Criacdo da holding
Caréncia de qualidade no mercado
Experiéncia profissional do criador

Mas experiéncias com grandes bancos

e

Preservar imagem da familia

Grafico 5: Motivacao(6es) para criagdo dos Family Offices

H& uma grande pluralidade de motivacdes para a criagdo dos Family Offices. Isso era
esperado, especialmente pelo fato de que o Family Office € uma estrutura dedicada a atender
as necessidades especificas da familia (Robles, 2017). No entanto, de maneira ampla a
principal motivagdo para a criagdo dos Family Offices foi a garantia de compliance e
governancga corporativa e familiar. Nesse sentido, nota-se um processo de conscientizagdo e
aplicacdo dos conceitos de governancga, especialmente aqueles que se referem a distincao dos
trés circulos das empresas familiares. O Family Office tem papel fundamental para garantir
que assuntos familiares tenham como férum correto as estruturas de governanca familiar.
Assim, para 50% dos Family Offices que responderam que a principal motivacdo para a
criacdo da estrutura foi a garantia de compliance e governanca, estes também responderam
que a principal motivacdo para a criacdo do Family Office foi a administracdo do patrimonio
da familia empreséria, ou seja, houve duas principais motivac@es ligadas uma a outra. Ou
seja, estima-se que parte do patrimonio da familia era administrada por executivo(s) da
empresa familiar antes da existéncia do Family Office. Nos casos em que o Family Office foi
criado motivado pelo falecimento do patriarca / matriarca, ndo houve motivacdes adicionais, 0
que indica que o processo possivelmente ndo foi programado, mas ocorreu por uma
necessidade. Nos dois casos de Family Offices que deram esta resposta, a estrutura foi criada
por uma pessoa que a familia ja conhecia, sendo que em um dos casos a pessoa trabalhava na

empresa familiar e, no outro, nao.
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Qual(is) servico(s) é(sao) oferecido(s) a familia?

Financeiro (Investimentos) 16
Administracdo de Imdvel e terreno 10
Juridico 9
Concierge 9

Administracdo de automovel / motocicleta 8
Administracdo de seguro S ———————————
Organizagdo de encontro familiar 8

Administracdo de barco e/ou aeronave 6
Contébil 6
Apoio na administracdo da empresa familiar 6

Treinamento =—————— 5
Administracdo de pessoal = 5
Gestédo de risco  n———
Administragdo de visto e passaporte e 4
Financeiro (contas a pagar e receber) m——— 3
Apoio a entidade sem fins lucrativos da familia mmm 1
Psicolégico mmm ]

Gréfico 6: Servico(s) prestado(s) pelos Family Offices

O gréfico acima mostra a quantidade de servicos prestados pelos Family Offices, bem como a
dispersdo das respostas. 1sso era esperado justamente pelo mesmo motivo do grafico anterior,
isto é, o fato de o Family Office ser uma estrutura dedicada para atender as necessidades
especificas da familia (ROBLES, 2017). Praticamente 89% dos Family Offices entrevistados
mencionaram que oferecem o servigo de investimentos. A classificagcdo para investimentos,
nesse sentido, refere-se a processos pelos quais o Family Office elabora a carteira de
investimentos liquidos, administra a carteira de investimentos ou a custodia. Nesse aspecto,
estdo incluidas tomadas de decisdo no que tange a risco e retorno, invariavelmente. Dos
Family Offices que administravam imdveis e terrenos das familias, 80% deles também
gerenciavam automoveis e motocicletas e 50% geriam barcos e aeronaves. Aproximadamente
45% dos Family Offices mencionaram que organizavam os encontros familiares, sendo que
estes podem ser desde reunido em local fechado, para a prestacdo de contas, até assembleia
familiar com a presenca da maioria dos membros da familia. Dos Family Offices que
oferecem este servico, 88% tiveram a garantia do compliance e governanca corporativa e
familiar como motivacdo para a sua criacdo. Ou seja, sdo Family Offices e familias que
compreendem de maneira ampla o Modelo dos 3 Circulos de John Davis e Renato Tagiuri, e
tipicamente discutem o0s assuntos corretos nos féruns mais adequados. Todos os Family

Offices que responderam que oferecem servigos de concierge sao Single Family Offices, o que
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faz sentido, considerando que concierge € uma espécie de assistente pessoal para fazer

praticamente tudo aquilo que o cliente precisar.

Qual(is) deste(s) servico(s) oferecido(s) é(séo) terceirizado(s)?
duridico |, 1
Financeiro (Investimentos) || | N NNEGNEEE ¢
Audioria | 5
contabil [ /

Psicolégico - 1

Gréfico 7: Servico(s) terceirizado(s) pelos Family Offices

Os Family Offices que responderam que terceirizam determinados servicos justificaram que o
faziam porque: i) sdo utilizados esporadicamente pela familia; ii) pelo fato de serem utilizados
esporadicamente, fica caro manter um profissional qualificado para atender exclusivamente a
familia. Para os Family Offices que possuem advogados em seus quadros de colaboradores, a
terceirizacdo ocorre principalmente para: i) coletar uma segunda opinido; ii) tratar de assuntos
mais complexos. Sobre o aspecto auditoria, embora este ndo seja um servi¢o oferecido a
familia diretamente, ele contribui com a familia para garantir que tudo esteja funcionando

corretamente no Family Office.
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Qual o nimero de colaboradores que compdem a equipe do
Family Office?

lab 10

6al0

w

11a15

15a20

Acima de 20

I ) I

Grafico 8: Numero de colaborador(es) dos Family Offices

A maior parte dos Family Offices possui uma estrutura pequena, com até cinco funcionarios.
Conforme destacado por Robles (2017), o Family Office € uma estrutura cara e que deve ser
financiada integralmente pela familia em caso de ser um Single Family Office. Tipicamente,
os Family Offices que possuem mais colaboradores sdo aqueles que oferecem um maior
ndmero de servigos para as familias, elaboram uma maior quantidade de relatorios,
apresentam com maior frequéncia os relatorios elaborados e terceirizam poucos servigos. Ou
seja, ha um trabalho adicional sendo feito por estas estruturas que garantem maior sigilo nas
ac0es, ja que praticamente nada é terceirizado, além de proporcionar maior controle por parte
das familias. Ainda sobre os Family Offices com um maior nimero de colaboradores, estes
tipicamente possuem em sua estrutura um CEO e diretores especializados em cada area de
atuacdo.. Para os Family Offices de menor porte, tipicamente estes possuem um CEO e
assistentes especializados em alguma area de atuacdo, ou que sdo multidisciplinares. Por esses
motivos os Family Offices menores contam com 0 apoio de estruturas terceirizadas e

oferecem menos servicos.



69

O principal executivo do Family Office é membro da familia
atendida pelo Family Office?

14

Sim

Gréfico 9: Principal(is) executivo(s) dos Family Offices

Dos Single Family Offices que tém como principal executivo uma pessoa que ndo é membro
da familia, apenas um deles foi criado por um membro familiar; todos os demais foram
criados por um profissional que trabalhava na empresa familiar, ou por um profissional
externo que a familia conhecia, ou por uma consultoria juridica, ou por uma consultoria
especializada em assuntos familiares ou por um profissional encontrado por headhunter.
Ainda sobre os Single Family Offices que tém como principal executivo uma pessoa que nao €
membro da familia, 58% deles foram formados até 2014 e, destes, 58% ainda mantém o
mesmo criador. Ou seja, na maioria dos casos o criador ndo era membro da familia e ainda se
mantém como principal executivo do Family Office, ou foi sucedido por um terceiro também

nao membro da familia.
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Qual o modelo de remuneracao do(s) colaboradore(s) do
Family Office?

[e0)

Fixo + Variavel para todos

(o2}

Fixo para todos

w

Fixo para todos e Fixo + Variavel para diretores

Fixo para todos e Fixo + Varidvel para consultor financeiro - 1

Gréafico 10: Modelo(s) de remuneracdo do(s) colaborador(es) dos Family Offices

A maioria dos Family Offices que respondeu que a remuneracdo era fixa para todos 0s
colaboradores justificou essa tomada de decisdo da familia para eliminar o eventual risco de
agéncia, que, de acordo com Milgrom, P., e Roberts, J. (1992), sdo os custos relativos para se
fazer com que os interesses dos administradores visem ao atendimento de seus proprios
interesses. Parte dos Family Offices que respondeu que possuem fixo e variavel para todos
justificou que a remuneracdo varidvel contribui para aumentar o incentivo para que 0S
colaboradores possam atingir os resultados estipulados pela familia. De acordo com Milgrom,
P., e Roberts, J. (1992), a ideia basica por trds dos contratos de incentivo é atingir a
congruéncia de objetivos, ou seja, um desenho de sistema de compensagdo que alinha as
acOes dos colaboradores com os interesses que o designer deseja. Alguns Family Offices que
responderam que a remuneracdo varidvel é apenas para diretores argumentaram que 0S
diretores sdo aqueles que possuem maior apetite ao risco e assumem as maiores
responsabilidades. Besanko, D. et al. (2012) destacam que maiores incentivos sdo bem-vindos
se o funcionario for menos avesso a riscos. Ainda sobre a remuneragdo varivel,
independentemente de ser para todos ou apenas para os diretores, alguns Family Offices
citaram que os indicadores para a remuneragdo variavel sdo apenas quantitativos, enquanto

outros citaram que s@o qualitativos e quantitativos.
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Qual(is) servico(s) é(sdo) mais bem reconhecido(s) pela familia
atendida pelo Family Office?

Estratégia de investimento de ativos liquidos T G
O conjunto dos servigos causa 0 reconhecimento I 3
Ndo sabe
Gestdo patrimonial sucessoria
Disciplina na execugdo das politicas definidas pela familia
Administragéo de pessoal
Concierge
Psicoldgico
Organizagdo dos encontros familiares

Treinamento

N

L T i

Atendimento personalizado

Gréafico 11: Servico(s) dos Family Offices mais bem reconhecido(s) pelas familias

O servico considerado como o mais bem reconhecido pelos Family Offices entrevistados
também foi aquele mais prestado por eles. Considerando que 16 Family Offices entrevistados
prestam o servico de investimentos de ativos liquidos, 38% deles acreditam que este seja o
mais reconhecido pelas familias. Alguns Family Offices entrevistados disseram nao saber qual
é 0 servico mais bem reconhecido pela familia, pois nunca receberam este feedback. O que se
nota € uma dispersdo grande das respostas, demonstrando novamente que cada Family Office
possui a sua especificidade. As respostas também costumaram ir ao encontro daquilo que foi a

motivagdo para a criagdo do Family Office.
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Como é trabalhada a sucessao da(s) proxima(s) geracao(des)
da familia atendida pelo Family Office?

Alocacdo de recursos financeiros para os sucessores IS ©
Treinamento sobre os assuntos de interesse da familia [ NGNS S

N&o compete ao Family Office IIIIIINNNGNGGGGNGNGNGNN

Participacéo dos sucessores na gestdo da(s) empresa(s)
familiar(es)

Participacéo dos sucessores em reunides de tomada de
deciséo

Psicoldgico / Coaching [N 2

Participagdo dos sucessores na gestdo do Family Office [l 1

Gréfico 12: Papel dos Family Offices na sucessao das familias

Exatos 50% dos Family Offices entrevistados demonstraram que sua participacao na sucessao
dos membros familiares - seja para atuar nos circulos familiar, societario ou empresarial -
limita-se apenas a alocar recursos financeiros que garantam o bem-estar da proxima geracao.
Na segunda colocacdo, os Family Offices informaram que seu processo de atuagdo na
sucessdo dos membros familiares ocorre exclusivamente em assuntos esporadicos solicitados
por membros da familia. Nota-se, portanto, que as familias enxergam o Family Office como

um apoio, embora ndo fundamental, para o processo de sucessao de seus membros.
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Como é(sdo) tratado(s) o(s) servigo(s) ndo financeiro(s),
chamado(s) soft service(s)?

Todos sdo tratados pelo Family Office 10

Todos sao terceirizados

(&)

N

Todos séo tratados pelo(a) patriarca e/ou matriarca

Parcialmente sao terceirizados 1

Gréafico 13: Servigo(s) ndo financeiro(s) realizados pelos Family Offices

A expressiva representatividade de Single Family Offices na pesquisa contribuiu para que
mais de 50% dos entrevistados apontassem que 0s soft services sdo integralmente tratados
pelos Family Offices. A criacdo de um Single Family Office é particularmente feita para
atender a demandas especificas dos membros familiares e também para manter o sigilo e a
discrigdo. Pelo fato de muitos soft services serem sensiveis de serem tratados, € comum que
boa parte deles seja integralmente executada dentro das estruturas dos Family Offices. Algo
gue chamou a atencdo para esta resposta foi o fato de que, daqueles que responderam que
todos os soft services sao tratados pelo Family Office, 40% possuem estrutura com até cinco
colaboradores, 10% tém entre seis e dez colaboradores, 20% contam com entre 11 e 15
colaboradores, 10% apresentam entre 15 e 20 colaboradores e 10% reinem mais de 20
colaboradores. Ou seja, os Family Offices com o menor numero de colaboradores sdo 0s que

mais executam integralmente os soft services em sua propria estrutura.
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Com qual frequéncia ocorre o0 contato rotineiro com a familia?

Mensalmente I 11
Esporadicamente (sob demanda) NN
DIEUECC I
Trimestralmente NG /
Semanalmente NG 3
Anualmente [INNINENEGEN 2
Quinzenalmente N 1

Bimestralmente [N 1

Gréfico 14: Frequéncia do(s) contato(s) rotineiro(s) com as familias

Para esta questdo, deve-se deixar claro que entende-se como contato rotineiro aquele
praticamente obrigatorio, considerado como ponto de controle para apresentacdo de
resultados. Nesse sentido, nota-se que a maior parte dos Family Offices mantém contato
rotineiro mensal com as familias. Algo que p6de ser observado com os entrevistados foi o fato
de que, quanto maior o distanciamento temporal para o encontro formal com as familias,
maior € a duracdo dos encontros, justamente para que todos 0s assuntos possam ser
abordados. Nos casos de respostas que mencionaram que o atendimento a familia ocorria com
frequéncia diaria, isso aconteceu na totalidade dos casos em que havia a participacdo de
membro familiar no corpo executivo do Family Office. Nos casos dos encontros anuais, estes
nunca aconteciam apenas anualmente, mas também trimestralmente e mensalmente. Os
encontros anuais eram feitos tipicamente para celebrar os encontros de familia e assembleia
familiar de encerramento do exercicio. Algo que p6de ser observado e chamou a atengéo foi o
fato de que dois Family Offices prestam contas a familia exclusivamente sob demanda e ndo

possuem qualquer rotina formal para a apresentacao de resultados.
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Como ocorre 0 contato rotineiro a familia?

Somente Remotamente . 1

Gréafico 15: Método(s) de contato(s) rotineiro(s) com as familias feito(s) pelos Family Offices

Os Family Offices demonstraram a importancia da tecnologia para a execucgéo das atividades,
ja que mais da metade deles realiza o contato formal com a familia de maneira remota. Muitos
deles mencionaram que o0 encontro remoto se da: i) por comodidade; ii) pelo fato de que os
membros da familia tém a agenda comprometida e evitam deslocamentos; iii) muitos
membros familiares residem em outras localidades, o que os impedem de estarem
constantemente se deslocando para participarem de encontros presenciais. Para os Family
Offices que responderam que o atendimento ocorre de maneira exclusivamente presencial, o
aspecto de sigilo foi algo muito comentado e mostrou ser a principal preocupacdo destas
familias. Ainda sobre os Family Offices que responderam que o atendimento ocorre apenas
presencialmente, 50% deles possuem como principal executivo um membro da familia. Ou
seja, nos outros 50%, por mais que os membros da familia ndo tenham participa¢do no corpo
executivo do Family Office, ainda assim eles preferem realizar o deslocamento para a
prestacdo de contas. Destes Family Offices que optam por ter a prestacdo de contas presencial
e que ndo tém como principal executivo um membro da familia, os encontros sdo bem
distribuidos em relacdo a frequéncia, sendo que 75% deles acontecem sob demanda, 50%

ocorrem mensalmente, 25% semanalmente e 25% trimestralmente.
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Qual(is) relatorio(s) que envia(m) a familia atendida pelo
Family Office?

Alocacéo e rentabilidade da carteira de investimentos _ 16

Alocacao do(s) ativo(s) imobilizado(s) _ 11

Desempenho da(s) empresa(s) familiar(es) _ 5

N&o ha a elaboracdo de relatdrio - 2

Gréfico 16: Relatorio(s) enviado(s) as familias pelos Family Offices

Os relatorios mais encaminhados aos membros da familia sdo aqueles que se referem aos
servicos mais prestados pelos Family Offices. Considerando que 16 dos Family Offices
entrevistados prestam os servicos financeiros, todos estes entregam esses relatdrios aos seus
clientes. No que tange ao servico de administracdo de imdveis e terrenos, obteve-se como
resposta que dez Family Offices prestavam esse tipo de servico, porém 11 Family Offices
responderam que enviam este tipo de relatério. Ou seja, ha um Family Office que envia
relatorio de item que ndo faz parte de suas atividades. Sobre o aspecto de desempenho da
empresa familiar, este se refere aos nimeros macro de performance da(s) empresa(s)
familiar(es). Nota-se que dos cinco Family Offices que responderam que enviam esse tipo de
relatdrio, 60% dos CEOs destes Family Offices sdo pessoas que ja atuaram na(s) empresa(s)
familiar(es), ou seja, possuem facilidade ao acesso e conhecimento dos indicadores. Por fim,
os dois Family Offices que apontaram ndo elaborar relatérios sdo os mesmos que informaram
que o atendimento rotineiro de prestacdo de contas ocorre exclusivamente sob demanda.
Portanto, Family Offices que possuem rotina de prestacdo de contas fazem isso minimamente

com algum relatorio.
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Se hé elaboracao de relatorio, com qual periodicidade o(s)
envia(m) a familia atendida pelo Family Office?

Mensalmente |, 1/
Trimestralmente || | AN 3

Anuvalmente [ N :

Bimestralmente [l 1

Semanalmente [l 1

Gréfico 17: Periodicidade de envio de relatério(s) as familias pelos Family Offices

O grafico acima mostra a sintonia entre a frequéncia de contato rotineiro com a familia e a
periodicidade de envio de relatorios. Observa-se, portanto, que na maioria dos casos de
encontros rotineiros ha o envio de um relatério que serve de insumo para a apresentacdo dos
resultados, mesmo que este ndo seja formal. Nesse sentido, e atentando-se aos relatorios
mensais, estes sao enviados por mais Family Offices do que o nimero de encontros mensais
que estes realizam; ou seja, todos os Family Offices que tém encontros rotineiros mensais
enviam relatérios, mas, mesmo alguns daqueles que ndo realizam encontros mensais, enviam
relatdrios. Algo que pode ser observado é que os relatdrios enviados em menor periodicidade
sdo aqueles que apresentam alteracGes mais frequentes de resultados, como os investimentos
financeiros, por exemplo. Para os itens que mudam com frequéncia menor, como o nimero de
imoveis, por exemplo, os Family Offices optam por encaminha-los com um intervalo de
tempo maior, pois demandam muito trabalho operacional e ndo alteram de maneira

significativa o entendimento para tomada de decisdo dos membros da familia.
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Qual(is) a(s) maior(es) dificuldade(s) atual(is) deste Family
Office?

Néo ha 6

Gerir portfélio de investimentos

Encontrar talentos no mercado

Sucessao da familia

Sucessdo do Family Office

Demonstrar que Family Office é parte da empresa
Clareza sobre algadas e limites do Family Office
Encontrar produto financeiro diferenciado
Possuir plano de carreira de longo prazo
Estruturacdo dos relatorios

Acompanhar atualizagdes fiscais e tributarias
Acompanhar projetos estratégico da empresa da Familia
Dependéncia da familia para tomada de decisdo
Modelo para precificagdo dos servigos

Pessoas com visao holistica

Espaco para crescimento da equipe

Acesso a tecnologia
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Gréfico 18: Dificuldade(s) dos Family Offices

Algo que pdde ser notado foi a disperséo de respostas dos Family Offices, embora a maioria
deles tenha respondido que o Family Office ndo possui dificuldades. Este tipo de resposta ndo
apresentou qualquer relagdo com o tempo de atuacdo do Family Office em si, tampouco com a
maneira como ele foi criado, j& que apenas 33% dos Family Offices que ndo possuem
dificuldades foram criados a partir de auxilio de consultorias de assuntos familiares ou
juridicas. No entanto, observa-se que os Family Offices que responderam ter duas ou mais

dificuldades sdo os mais jovens, com criacao a partir de 2015.
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Qual(is) geracdo(des) da familia é(séo) atendida(s) por este
Family Office?

12 15

28 17

3a

~

Gréafico 19: Geracdo(Ges) atendida(s) pelos Family Offices

Para o gréfico acima deve-se destacar que foi considerada como geracdo atendida pelo Family
Office aquela que tem interacdo direta e consciente com 0s seus membros. A maioria dos
Family Offices respondeu atuar com mais de uma geracdo, sendo que apenas um deles
informou trabalhar com apenas uma geracdo, no caso, a primeira geragdo. Dos sete Family
Offices que expressaram atuar com a 3% ou 42 geragoes, 57% deles foram criados antes de
2010, demonstrando que tempo de atuagdo é um dos principais fatores para que um Family
Office atenda geracdes mais avangadas. No que tange aos Family Offices que apontaram atuar
com mais de uma geracgdo, 35% deles responderam que a sucessdo ndo compete ao Family
Office. Dos 65% restantes, 73% deles atuam no processo de sucessdo em duas frentes
principais: i) ddo treinamentos aos sucessores sobre os assuntos de interesse da familia; ii)

alocam recursos financeiros para 0S SUCessores.
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Caso tenha, como ¢ feita a precificagcdo do(s) servico(s)
prestados?

Integralmente financiado pela familia 16

Percentual sobre o patriménio administrado 2

Gréfico 20: Precificacdo do(s) servico(s) prestado(s) pelos Family Offices

Pelo fato de a maioria dos Family Offices entrevistados ser Single Family Offices, todos os
custos dos servicos prestados ja estdo quantificados na estrutura do proprio Single Family
Office, sejam eles de recursos humanos, fisicos ou de infraestrutura tecnoldgica. Tipicamente,
os Family Offices entrevistados estdo alocados na holding familiar, responsavel por

administrar o patriménio alocado nessa prépria holding.

Como a(s) contingéncia(s) da familia é(sdo) tratada(s)?

Sob demanda da familia 10

N&o compete ao Family Office

(6]

Compete integralmente ao Family Office

w

Grafico 21: Tratamento de contingéncia(s) das familias pelos Family Offices
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No questionamento acima observa-se que contingéncias foram definidas como situagfes-
problemas que fogem da rotina e normalidade. Nota-se que a maior parte dos Family Offices
que respondeu que atua sob demanda da familia mencionou que algumas situacdes mais
previsiveis sdo mapeadas, tais como falecimento ou separacéo, por exemplo, para que, quando
ocorrer, 0 checklist j& esteja pronto e facilite a execugdo das atividades. No entanto, todos
mencionaram que o que for solicitado pela familia serd integralmente executado, mesmo que
sejam assuntos desconhecidos pelos colaboradores e que tenham que contar com ajuda
externa. Os Family Offices que responderam que as contingéncias competem integralmente ao
Family Office sdo aqueles que tomardo todas as acfes necessarias, mesmo que a familia ndo
peca - seja por acordo prévio com a familia que determina que tais a¢des sejam tomadas, seja
por auxilio adicional aos possiveis esforcos que membros familiares ja estejam fazendo.
Todos aqueles que responderam que as contingéncias familiares ndo sdo tratadas pelo Family

Office ndo possuem membros familiares em seu corpo de colaboradores.

O Family Office prové treinamento(s) a familia?

Sim

Gréfico 22: Provimento de Treinamento(s) pelos Family Offices

O gréfico acima apresenta uma divisao por igual entre Family Offices que dao treinamentos
aos membros da familia e aqueles que ndo o fazem. Tipicamente, os Family Offices que
fornecem treinamentos tém como publico-alvo a 2?2, 32 ou 42 geragdo, j& que a 12 geragdo nao
exige treinamentos para si. Tanto os Family Offices que oferecem treinamentos aos membros
da familia como aqueles que ndo o fazem mencionaram que constantemente indicam palestras
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e eventos de temas de interesse da familia, para que os membros da familia deles participem.
Além disso, mencionaram que oferecem treinamentos internos aos executivos do Family

Office, bem como participacdo em eventos e palestras.

Se o Family Office prové treinamento(s) a familia, qual(is)
é(séo) oferecido(s)?

Finangas / Investimentos I S
Family Office IIININIGIGTGNN 5
Tributario NN 5
Juridico NG 4
Psicolégico NN 3
Sucessdo na(s) empresa(s) da(s) familia(s) NN 3

Coaching I 1

Gréfico 23: Treinamento(s) ofertado(s) pelos Family Offices

Os treinamentos mais oferecidos aos membros da familia sdo aqueles que as familias julgam
ser 0s mais importantes para a continuidade dos negocios e/ou tomadas de decisdo. Nota-se no
grafico acima um alinhamento dos treinamentos com o0s servicos prestados pelo Family
Office, em especial no que diz respeito aos servigos financeiros de investimento. Para as
respostas de treinamento psicoldgico, destaca-se que nao ha obrigatoriamente um treinamento
para que o sucessor seja um psicologo, mas sim para que este esteja preparado para assumir as
responsabilidades ao estar em uma posi¢do ocupada hoje por outros membros superiores de
sua familia. Nos casos de treinamento sobre Family Office, estes ocorrem mais em Family
Offices que ndo tém como principal executivo membros da familia, mas que possuem um
maior engajamento na frequéncia em que acontecem as reunifes rotineiras para a
apresentacdo dos resultados, demonstrando um interesse grande das familias por estas

estruturas e vontade de manter este engajamento nos seus SUCESSOres.
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Se o Family Office prové treinamento(s) a familia, ha cobranca
pelo(s) treinamento(s) oferecido(s)?

Sim

Gréfico 24: Cobranca de treinamento(s) ofertado(s) pelos Family Offices

Dos nove Family Offices que responderam prover treinamentos as familias, apenas um deles
informou que realiza cobranca para realiza-los, sendo este um Multi-Family Office. Todos 0s
demais que responderam prover treinamentos as familias de maneira gratuita sdo Single

Family Offices.

Se hé cobranca pelos treinamentos oferecidos pelo Family
Office a familia, como é quantificada?

Valor equivalente ao praticado em instituicfes de ensino

Gréfico 25: Metodologia de cobranca de treinamento(s) ofertado(s) pelos Family Offices
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Considera-se no caso acima valor equivalente aquele que seria cobrado em instituicdo de
ensino de alto nivel com grande reputacdo. A principal justificativa para esse tipo de cobranca
remete-se ao fato de que o profissional do Family Office devera dedicar um tempo de suas
atividades para realizar o treinamento do membro familiar, e isso ocorrera de maneira

exclusiva, como uma espécie de aula particular.

Se o Family Office prové treinamento(s) a familia, qual o nivel
de demanda pelo(s) treinamento(s)?

Média

Alta

Gréfico 26: Nivel de demanda do(s) treinamento(s) ofertado(s) pelos Family Offices

Para todos os Family Offices que informaram que a demanda pelos treinamentos é alta, todos
eles oferecem treinamentos financeiros. Para os Family Offices que expressaram que a
demanda é média, todos dao treinamentos sobre Family Office para os membros da familia.
Ou seja, considerando os treinamentos mais ofertados pelos Family Offices, os dois primeiros
(financeiros e Family Office) justificam sua oferta pela demanda, ja que esta é alta ou média.
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Qual(is) servigo(s) considera(m) ser o(s) diferencial(is) deste
Family Office?

~

Gestéo da Carteira de Investimentos

Visdo holistica da familia n— ———— ?

Disciplina no cumprimento das diretrizes da familia ——— ?
Governanga IEEE————

Conciliag&o de conflitos

Juridico

Psicoldgico

Relatério de suporte as atividades da Empresa da familia
Organizagdo dos encontros familiares

Modelo de gestdo e governanca integrado

N&o ha

[ e T e e e

Grafico 27: Servico(s) diferenciado(s) dos Family Offices

O servigo que apareceu com maior frequéncia foi 0 mesmo que a maioria dos outros Family
Offices ja oferecem. Ou seja, neste aspecto, por mais que 0s Servi¢os possam ser realmente
muito bons e tragam bons retornos as familias, e que consigam mitigar os riscos, dificilmente
poderdo ser classificados como diferenciais efetivos, ja& que a maioria dos Family Offices
também os considera como diferenciados. No entanto, pode-se observar que ha uma
pluralidade de respostas dos Family Offices, caracterizando que de fato cada um possui uma
especialidade impar. Tipicamente, 0s servicos considerados como diferenciais pelos
entrevistados sdo aqueles em que os proprios entrevistados possuem maior experiéncia,
conhecimento técnico e académico. A titulo de esclarecimento, o Family Office da amostra

que respondeu que ndo possui diferencial é aquele que mais recentemente foi criado.
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Qual a relacédo entre o(s) stakeholder(s) e este Family Office?
proxima - | 17
De confianca | . 15
profissional || N S

nformal | 3

Desburocratizada [JJj 1

Gréfico 28: Relacdo entre stakeholder(s) e os Family Offices

Como era esperado, as principais respostas obtidas foram no sentido de demonstrar que a
relacdo do Family Office e seus stakeholders (familia, colaboradores, prestadores de servicos,
etc.) era proxima e de muita confianca. Isso é confirmado por dois aspectos observados
anteriormente: i) a maior parte dos Family Offices foi criada a partir de executivos da empresa
familiar, ou a partir de profissional externo a empresa familiar, mas que a familia ja conhecia,
ou a partir de membro da propria familia; ii) parte dos Family Offices tem como principal
executivo um membro da familia. Contudo, embora haja confianca e proximidade no
relacionamento, as relacbes sdo mais formais do que informais. Isso também pode ser
comprovado pelo nimero e frequéncia de encontros realizados com as familias e relatérios

elaborados, demonstrando os resultados de maneira transparente.
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Qual a participacdo do(s) membro(s) da familia na estrutura do
Family Office?

Nenhuma 11

Atuacdo nas acdes estratégicas

Atuacdo nas a¢des operacionais

Gréafico 29: Participacdo do(s) membro(s) familiar(es) na estrutura dos Family Offices

A maioria dos Family Offices ndo possui qualquer interferéncia e participagdo de membros
familiares nas suas estruturas. Isso faz sentido, ja que 78% dos Family Offices ndo possuem
membros da familia como principais executivos das estruturas, demonstrando de fato que os
Family Offices possuem autonomia para executar as politicas determinadas pela familia. Ao
mesmo tempo, leva a uma conclusao interessante no sentido de demonstrar que, mesmo que o
Family Office ndo tenha membros da familia em sua estrutura, estes contribuem com opinides
para a execucdo estratégica e também com agdes efetivas nos itens operacionais. Sobre estes
ultimos, dos sete Family Offices que responderam que membros da familia atuam nas agdes

operacionais, quatro deles, ou seja, 57%, tém como principal executivo um membro familiar.
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Qual o tempo de dedicacdo do(s) membro(s) da familia neste
Family Office?

- l

Meio periodo diariamente

Gréafico 30: Tempo de dedicacdo do(s) membro(s) da familia nos Family Offices

De todos os membros familiares que atuam integralmente na estrutura do Family Office, 50%
deles ocupam a posicdo de CEO e 50% ocupam posi¢do de diretor. Ou seja, esta resposta
confirma que membros da familia, por mais que atuem administrando o patrimdénio da prépria
familia, tém a atividade de executivo principal do Family Office como uma ocupac¢éo formal
levada muito a sério, com metas, horarios e obrigacdes a serem cumpridas. Curiosamente,
ocorreu apenas um caso de CEO que atua meio periodo diariamente, mas que também tem
suas metas, horérios e obrigacbes a serem cumpridas. Para as respostas de participacdo
esporédica, foram casos pontuais de membros da familia que prestam alguns servicos

especificos para assuntos peculiares.
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Qual(is) o(s) pré-requisito(s) para um candidato ser contratado
para trabalhar neste Family Office?

Conhecimento técnico na area de atuagao 7
Experiéncia na area de atuagao 4

Dinamismo e desenvoltura

Discrigdo

Nunca ter tido vinculo em empresa da familia

Nunca foi mapeado

Inglés fluente

Conhecimento avangado em investimentos

Certiddes negativas

Reputagdo de mercado

Experiéncia com UHNW

Experiéncia com familias empresarias

Resiliéncia

Salario dentro das expectativas

Certificagbes do mercado financeiro

Ndo ser membro da familia

Conhecimento juridico
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Gréafico 31: Pré-requisito(s) para atuar nos Family Offices

A pergunta acima teve como objetivo mapear 0s pré-requisitos para um candidato ao menos
poder passar pelo recrutamento e entdo ter a oportunidade de ser selecionado para atuar no
Family Office. Ou seja, sdo 0s pré-requisitos que podem ser verificados antes de uma
entrevista pessoal, por exemplo. Nesse sentido, embora ética seja um item fundamental para
qualquer relacionamento, este ndo foi elencado - primeiro porque espera-se que todos 0s
cidaddos de bem devem té-la e, segundo, porque é algo muito dificil de ser avaliado até o
momento em que o profissional passa a trabalhar na estrutura do Family Office. Portanto,
partindo desse pressuposto, nota-se uma pluralidade de respostas dos executivos dos Family
Offices, haja vista que cada uma das estruturas possui suas especificidades. No entanto, aquilo
que foi mais destacado pelos Family Offices foi o conhecimento técnico que um candidato
deve ter, especialmente porque o Family Office trata de assuntos especificos, e por muitas
vezes complexos, que demandam conhecimento. Na sequéncia, o principal pré-requisito foi a
experiéncia, algo que somente é conquistado apds muitos anos de trabalho e que costuma vir
acompanhada de mais conhecimento e resiliéncia para lidar com assuntos delicados que,

muitas vezes, ndo sdo consenso no nucleo familiar.
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Quanta(s) sucessao(des) o Family Office ja teve?

Trés . 1

Gréafico 32: Quantidade de sucessdes realizada(s) nos Family Offices

Pelo fato de a maioria dos Family Offices ter sido criada apds o ano de 2010, e também
manter em seu quadro de colaboradores pessoas que nao possuem interesse de se aposentar
nos préximos anos, a maioria dos Family Offices ndo passou por qualquer tipo de sucesséo.
De maneira oposta, nota-se que dentre os Family Offices que passaram por a0 menos uma

sucessao, em 75% dos casos eles foram criados até 2004.

Ha algum plano de sucessdo interno deste Family Office?

Sim

Gréfico 33: Plano de sucessdo nos Family Offices
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Especificamente pelos mesmos argumentos apresentados na analise do gréfico anterior, pelo
fato de os Family Offices serem novos e contarem com pessoas jovens, ainda ndo foi
trabalhado um plano de sucesséo para os executivos do Family Office. No entanto, muitos dos
Family Offices entrevistados informaram que tém este item como prioritario para ser
concretizado nos proximos anos. Os unicos dois Family Offices que informaram ter um plano
de sucessdo sdo os Family Offices que ja passaram por a0 menos uma sucessdo e foram
criados até 1999.
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5. DISCUSSAO DOS RESULTADOS
Os principais resultados da pesquisa identificaram cinco pontos centrais a serem observados

com maior atencao, sendo eles:

5.1 Criagao dos Family Offices

A maior parte dos Family Offices foi criada a partir de pessoas que a familia conhecia, sejam
elas membros da familia, profissionais da(s) empresa(s) da familia ou profissionais externos
a(s) empresa(s) da familia, mas conhecidos da familia. Portanto, nota-se, nesse sentido, que as
familias possuem uma preferéncia por tratar de assuntos familiares, que por muitas vezes sdo
sigilosos e exigem discri¢do, com pessoas de seu conhecimento e confianga. Os entrevistados
que disseram ser CEOs dos Family Offices, e que ndo eram membros da familia mas haviam
trabalhado na(s) empresa(s) da familia, informaram em sua maioria que haviam prestado
servigcos na(s) empresa(s) familiar(es) havia no minimo dez anos. Ou seja, 0 tempo é item
fundamental para se adquirir a confianga dos membros familiares. Portanto, nesse sentido
membros ndo familiares possuem todas as condi¢Bes de atuarem dentro do cicrulo familiar
coordenando uma estrutura de governanca familiar. A confianca, atrelada a entrega de
resultados, justifica também a manutencdo da posicdo de CEO da maioria dos criadores dos

Family Offices que ndo sdo membros das familias.

Ainda sobre o processo de criacdo, observa-se que a maior parte dos Family Offices
entrevistados surgiu apds o ano de 2010. Destes, a principal motivacdo para a sua formacéo
foi o processo de liquidez, algo confirmado pelo relatério ‘Fusdes e Aquisi¢des’, da KPMG,
que demonstrou que o nimero de fusdes e aquisi¢des, a partir de 2010, foi superior ao dos
anos anteriores, sejam elas transacdes domésticas ou cross-border. Somado a isso,
independentemente do ano de criacdo do Family Office, a principal motivacdo para a cria¢do
desta estrutura foi garantir o compliance e as governancas corporativa e familiar nas
operacdes da familia. Alguns fatores contribuem para este estimulo, mas dois em especial se
destacam: i) o processo educacional que as novas geragdes possuem sobre administracdo e
governanca, para que os assuntos de cada um dos circulos seja tratado nos foruns adequados;
i) o processo de auditoria pelo qual as empresas familiares passam, especialmente aquelas de
grande porte, ou que possuem capital aberto em bolsa de valores, ou que estdo passando por
um processo de avaliacdo para fusdo ou aquisi¢do, ou ainda aquelas que pretendem um dia ser

negociadas e ja desejam deixar todos os itens de compliance organizados.
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5.2 Servigos Prestados pelos Family Offices

H& uma diversidade de servigos prestados pelos Family Offices, mas naturalmente os mais
ofertados sdo aqueles que envolvem a administracdo do capital liquido das familias. A
variedade de servicos prestados € justificada pela vocacdo do Family Office em atender as
necessidades espcificas das familias; por este motivo, houve uma pluralidade nas respostas. A
supremacia da resposta sobre a administracdo de capital liquido se d& pelo fato de que,
tipicamente, familias que possuem Family Office também tém recursos financeiros liquidos
abundantes, que precisam ser administrados. Além disso, a formacdo académica, o

conhecimento técnico e a experiéncia da maior parte dos entrevistados sdo na area financeira.

Os servicos mais bem reconhecidos pelas familias séo aqueles pelos quais o Family Office foi
criado - por isso uma dispersao grande nas respostas. Além disso, os chamados soft services,
em sua maioria, sdo tratados pelos préprios Family Offices, ja que sdo sensiveis. Sobre estes,
os Family Offices demonstraram possuir especificidade técnica para deles tratar, além de
contarem em seus quadros de colaboradores com pessoas discretas e de confianga. No
entanto, nem todos os servigos sdo oferecidos pela estrutura propria do Family Office e, nestes
casos, sao terceirizados. Tipicamente, 0s servicos terceirizados sdo aqueles que séo utilizados
com menor frequéncia, ndo geram desconforto para a familia ao serem tratados em férum
externo, e ndo possuem profissional especifico na estrutura do préprio Family Office para
lidar com eles. Este profissional normalmente ndo integra a equipe do Family Office,

justamente porque seria pouco demandado e porque custaria caro para a familia.

Os executivos dos Family Offices, tendo como objetivos dar transparéncia e prestar contas,
costumam apresentar relatérios aos membros da familia com os resultados das atividades
desempenhadas. Esta prestacdo de contas ocorre de maneira dividida entre os formatos
presencial e remoto. Os encontros mensais costumam ocorrer com maior frequéncia nos
Family Offices, e normalmente esses encontros sao acompanhados dos relatérios de prestacdo
de contas. Itens que costumam sofrer modificacbes com maior frequéncia sdo apresentados
em um menor intervalo de tempo, enquanto itens que sofrem modificagbes com menor

frequéncia séo apresentados em um intervalo de tempo maior.

Os servigos prestados pelos Family Offices costumam ser rotineiros; porém, em determinados
casos hé situacdes inesperadas que acontecem com membros da familia, e esta demanda ao
Family Office que providéncias sejam tomadas. Nestas circunstancias, 1/3 dos Family Offices

entrevistados mencionou nao realizar qualquer atividade que ndo seja rotineira, enquanto 2/3
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mencionaram que atuardo no que for necessario quando uma situacdo inesperada destas
acontecer, seja por iniciativa propria ou por demanda da familia. Ainda sobre o aspecto de
atendimento a familia, 78% dos Family Offices atendem apenas a 12 e 22 geracGes, enquanto
que 44% atendem da 32 geracdo em diante, comprovando que o tempo de criacdo do Family
Office influencia nas geracdes atendidas, j& que 78% dos Family Offices foram criados a partir
de 2005.

No que tange aos treinamentos oferecidos, estes sdo sempre para da 22 geracdo em diante;
porém, apenas 50% dos Family Offices /fornecem treinamentos as familias. Quando os fazem,
a maioria dos assuntos dos treinamentos sdo para questdes financeiras e de investimentos,
além de topicos sobre o proprio Family Office. Fazendo-se uma correlacdo com as familias
gue costumam ter uma participacdo maior com o Family Office (seja por encontros para
prestacdo de contas ou por numero de relatérios que recebe), nota-se que estas familias séo as
que mais demandam treinamentos sobre Family Office para os herdeiros. Ainda sobre o
aspecto de oferta e demanda de treinamentos, observa-se que a solicitacdo pelos treinamentos,

independentemente do tema, é alta.

5.3 Estruturas dos Family Offices

De acordo com Robles (2017), estruturas de Family Offices séo caras. Possivelmente por este
motivo, 56% das estruturas dos Family Offices entrevistadas tém menos até cinco
colaboradores. Observa-se, nesse sentido, que os Family Offices que tém as maiores estruturas
sd0 0s que mais prestam servicos e elaboram mais relatérios para as familias. Em geral, as
estruturas que possuem mais de cinco colaboradores sdo aquelas que mais executam
integralmente os servigos prestados. Essas estruturas costumam terceirizar aproximadamente
23% dos servicos prestados, ao passo que estruturas menores (com até cinco colaboradores)

terceirizam 29% dos servigos prestados.

A equipe de colaboradores dos Family Offices demonstra ser formada por profissionais
competentes tecnicamente e com experiéncia em sua area de atuagdo, considerando que estes
sdo os dois mais relevantes pré-requisitos para uma pessoa fazer parte do quadro de
colaboradores de um Family Office. No entanto, considerando que cada Family Office possui
singularidades préprias, notou-se a pluralidade de respostas sobre os pré-requisitos para que
uma pessoa possa fazer parte de seu quadro de colaboradores. Sobre os executivos que

compdem o quadro de profissionais dos Family Offices, membros da familia que trabalham
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como executivos de um Family Office demonstram ter muitas responsabilidades e
profissionalismo, e isso pode ser notado no seu comprometimento com horario e dedicagdo, ja
que os principais executivos que sdo membros da familia atuam em tempo integral em 50%

dos Family Offices que mencionaram ter algum membro da familia em sua estrutura.

No aspecto de remuneracdo, a maioria dos Family Offices respondeu que parte da
remuneracdo do colaborador € composta por uma parcela variavel, que tipicamente é

calculada sobre indicadores quantitativos e/ou qualitativos definidos pela familia.

Com relacdo as dificuldades mapeadas, a maioria dos Family Offices mencionou ter ao menos
uma dificuldade, embora 33% dos Family Offices entrevistados mencionaram néo ter
qualquer dificuldade. Normalmente, os Family Offices mais jovens citaram ter mais de uma
dificuldade. Estes, por serem novos e possuirem pessoas jovens em seus quadros, em sua
maioria eles ndo passaram por processo de sucessdo, e tampouco possuem plano de sucesséo
formal. No entanto, os Family Offices mais antigos, além de ja terem passado por um

processo de sucessdo, ja possuem um plano de sucessdo vigente.

5.4 Membros das Familias nas Estruturas dos Family Offices

Apenas 22% dos Family Offices entrevistados mencionaram que o principal executivo do
Family Office € membro da familia, e apenas 50% informaram que membros da familia
dedicam algum tempo as rotinas executivas do Family Office. Isso reflete o fato de que os
Family Offices possuem muita autonomia e independéncia para executar as atividades. Ao
mesmo tempo, retrata a confianca que a familia possui nos profissionais que fazem parte da
estrutura. 1sso possivelmente se da pelo fato de que: i) a maior parte dos Family Offices foi
criada por executivos que a familia conhecia (que trabalhava na empresa familiar ou nao) e a
quem demonstrava ter confianca; ii) tipicamente ha uma rotina formal de interagdo do Family
Office com a familia para a prestacdo de contas e resultados; iii) ha a entrega de relatorios

periodicos com os resultados alcancados.

Essa confianga e proximiadade s&o confirmadas ao se notar que 83% dos Family Offices
mencionaram que estas duas caracteristicas definem o relacionamento do Family Office com

os stakeholders, dentre eles, a propria familia.
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5.5 Contribuigdo dos Family Offices nos Processos de Sucessdo Familiar

Embora 94% dos Family Offices entrevistados tenham mencionado que trabalham com a 22
geragdo das familias, 33% deles informaram que sucessdo familiar ndo compete ao Family
Office. Daqueles que tratam de sucessdo, 33% atuam apenas alocando recursos financeiros
para garantir o bem-estar dos membros das proximas geracdes. Ou seja, apenas 44% dos
Family Offices efetivamente possuem um trabalho de sucessdo com os membros das proximas
geragdes. Em geral, 0 servico mais prestado sdo treinamentos sobre 0s mais variados assuntos

(financeiros, contabeis, juridicos, fiscais, etc.) que a familia solicita.

A conclusdo acima demonstra uma lacuna grande que pode ser coberta pelos Family Offices,
haja vista que esta estrutura consegue ter uma visao holistica da familia, assim como de bens
em geral que sdo de propriedade da familia e da atividade empresarial. Além disso, 0 quadro
de colaboradores dos Family Offices é composto por pessoas experientes e de alto
conhecimento técnico, inclusive sobre a atividade empresarial da familia, ja& que 28% dos

CEOs dos Family Offices ja foram membros da(s) empresa(s) familiar(es).
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6. LIMITACOES E DIRECOES PARA PESQUISAS

O estudo, mediante sua complexidade e dificuldade em acessar os Family Offices, apresenta
algumas limitacGes. A primeira restricdo reside na falta de contato direto com membros da
familia que possuem o Family Office. A obtencdo de um contato direto com membros da
familia (preferencialmente a geracdo mais velha que esta sendo atendida pelo Family Office)
permitiria que as respostas as perguntas do questionario fossem confirmadas, especialmente
aquelas voltadas a percepcdo deles sobre o Family Office. Além disso, a participacdo de
membros da familia permitiria que outras perguntas fossem feitas, mesmo que ndo invasivas,

0 que deixaria o estudo mais completo.

A segunda limitacdo refere-se ao sigilo. Pelo fato de o Family Office tratar exclusivamente de
assuntos das familias, sigilo é algo muito importante a ser mantido. No entanto, este aspecto
restringe a realizacdo de perguntas de cunho pessoal a familia, como renda e patrimonio, por
exemplo. Nesse sentido, a possibilidade da realizacdo deste tipo de pergunta e as
consequentes respostas a ela deixariam o estudo mais aprimorado e permitiriam que novas
correlacdes fossem feitas. Além disso, 0 benchmarking seria mais preciso para os demais

Family Offices, ja que estes trabalhariam com referéncias mais aproximadas a suas realidades.

A terceira limitacdo do estudo estd no tamanho da amostra. Pelo fato de o acesso aos Family
Offices ser restrito e necessitar de contatos prévios para o estabelecimento de vinculo de
confianca, houve uma limitacdo das fontes de investigacdo. Portanto, uma pesquisa realizada
com uma amostra maior possibilitaria ao estudo refletir, de maneira mais assertiva, como 0s

Family Offices brasileiros estdo configurados, e como atuam.

O assunto Family Office permite que estudos futuros sejam realizados a fim de aprimorar o
levantamento aqui realizado, bem como tratar de outros temas que envolvem essas estruturas.
Este estudo contribuiu ao descrever as principais fontes literarias que tratam do tema, bem
como ao realizar um levantamento sobre a configuragdo e a maneira de atuacdo dos Family
Offices entrevistados. No entanto, alguns estudos especificos podem ser realizados sobre o
mesmo tema, tais como: i) entrevistas com membros das familias para identificar suas
percepcdes sobre o Family Office, como, por exemplo, o grau de satisfacdo e a viséo futura;
i) meios de tornar o Family Office uma oportunidade atraente para executivos de mercado;
iii) mecanismos para fazer com que o Family Office seja um local de interesse de jovens
universitarios talentosos; iv) motivac6es que fazem com que poucos Family Offices tenham a

presenca de membros da familia em seus quadros de colaboradores; v) quais os principais
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indicadores de desempenho que s&o e/ou devem ser buscados pelos Family Offices para
garantir o bem-estar das familias.
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7. CONCLUSAO

O tema Family Office abordado nesta dissertacdo demonstra ter relevancia no cenario de
Governanca Familiar, considerando que se trata de uma estrutura de apoio importante a
familia empresaria, especialmente pelo fato de as empresas familiares representarem 90% das
empresas constituidas no Brasil, participando de 65% do PIB e 75% da forca de trabalho.
Além disso, as empresas familiares brasileiras possuem uma taxa de mortalidade de 88% até a
terceira geracdo de sucessores. John A. Davis aponta que os principais fatores para que as
familias percam sua riqueza ao longo de geracOes estdo relacionados a: i) auséncia de
estratégia ideal para que as familias aloquem seu capital para aumentar a riqueza geral da
familia, incluindo um plano objetivo para o negdcio principal com base no ciclo de vida
industrial e no cenario competitivo; ii) perda de capacidade de tomar decisdes comerciais
solidas para aumentar a riqueza da familia nas geracdes posteriores (parte disso pode ser o
resultado do distanciamento dos proprietarios da administracdo de sua riqueza); iii)
expectativas de estilo de vida dos membros da familia aumentam, resultando em aumento de
consumo, que diminui o nivel de capital que pode ser usado para gerar mais riqueza ao longo
do tempo; iv) membros da familia crescem exponencialmente, mais rapidamente do que o

crescimento da riqueza ao longo de geracGes (portanto, a riqueza per capita tende a declinar).

Pelo fato de o Family Office ser “uma estrutura dedicada para preservar as fortunas de
familias empreendedoras e executar os servicos acordados com estas familias” (Wessel et
al.,2014), nota-se que o Family Office tem um papel muito importante para garantir que o
patriménio e a riqueza da familia crescam ou, a0 menos, mantenham-se constantes ao longo
do tempo. Além disso, considerando que o Family Office € uma estrutura que faz parte da
governanca familiar, e levando-se em conta que sucessdo ocorre dentro do circulo familiar, o
Family Office também possui espaco para atuar nesse campo. A partir dos resultados das
pesquisas, observa-se que poucos sdo os Family Offices que tém um papel significativo no
processo de sucessdo, embora tenham em seus quadros profissionais qualificados
tecnicamente, com experiéncia e, em alguns casos, com passagem inclusive pela empresa

familiar.

O estudo exploratério apresentado nesta dissertacdo identifica 0 modelo de atuagdo dos
Family Offices estudados no Brasil com o objetivo de responder a pergunta de pesquisa: “qual
a configuracdo dos Family Offices abordados no estudo e como atuam?”. A partir desta

questdo, verifica-se que a criacdo dos Family Offices normalmente ocorre por pessoas que séo
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do conhecimento da familia, sejam membros familiares ou ndo. No caso de membros ndo
pertencentes a familia e que trabalharam na empresa da familia, estes haviam prestado
servicos havia, no minimo, dez anos. Isso apenas reforca como a questdo confianca é
importante para este tipo de administracdo, ja que muitos assuntos sdo sensiveis e exigem
sigilo. A maior parte dos Family Offices foi criada a partir de 2010 e a principal justificativa
para a formagéo deste grupo foi o evento de liquidez da empresa familiar, indo ao encontro do

crescente nimero de processos de fusao e aquisicdo que aconteceu neste periodo.

Servigos prestados pelos Family Offices sdo especificos as necessidades das familias. Neste
contexto, servicos financeiros sdo os mais ofertados, considerando que tipicamente as familias
gue possuem uma estrutura de Family Office costumam ter recursos abundantes de capital
liquido. Além disso, na maioria dos casos 0 CEO do Family Office tem formacao académica e
experiéncia na area de financas. Os soft services prestados pelos Family Offices sdo
realizados, em sua maioria, pela equipe interna do proprio Family Office, sem qualquer tipo
de terceirizacdo - primeiramente pelo fato de o Family Office possuir equipe qualificada para
prestar tais servigos e, em segundo lugar, pelo fato de que a terceirizacdo destes servigos pode
implicar em quebra de sigilo do assunto. O ponto de controle da familia para com o Family
Office costuma se dar através de encontros, presenciais ou ndo, e mensais, em sua maioria.
Além dos encontros, ha também a prestacdo de contas através de relatorios enviados
periodicamente, sendo que a frequéncia mensal é predominante nos Family Offices

entrevistados.

Os Family Offices possuem estruturas enxutas, sendo que esta variavel esta diretamente ligada
a quantidade de servicos prestados e a proporcdo da terceirizacdo de servicos. Estruturas
menores ofertam menos servigos e também terceirizam mais. A maior parte dos Family
Offices possui, como parte da remuneracao, parcela variavel sobre aspectos quantitativos e
qualitativos, alinhados aos objetivos da familia. A maioria deles ndo tem em seus quadros de
colaboradores membros da familia, tampouco na posi¢do de CEO. No entanto, quando 0s
membros da familia fazem parte do quadro de colaboradores do Family Office, estes
costumam ter rotinas diarias e integrais dedicadas ao Family Office.

Family Offices demonstram contribuir pouco no processo de sucessdo da familia, sendo que
menos da metade atua efetivamente neste assunto. Quando o fazem, o principal servico
prestado esté voltado a dar treinamentos aos membros das proximas geracdes. Neste sentido,
observa-se uma lacuna que pode ser preenchida, haja vista que Family Offices possuem

pessoas tecnicamente capacitadas, experientes na area de atuacdo e que possuem Visdo
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holistica da familia, seja pelo aspecto de recursos financeiros ou pela participacdo em

empresas.

Em suma, Family Office demonstrou ser um termo “guarda-chuva” utilizado pelas familias
para falar de gestdo de patrimonio no sentido mais amplo da governanga familiar. Neste
sentido, pelo fato de cada familia possuir suas especificidades e necessidades, os Family
Offices se adequam para atender de maneira direta a tais necessidades, dentro do limite de

suas alcadas de atuacéo.

O estudo proveu a descri¢do clara de como os Family Offices estudados no Brasil atuam para
que as familias empresarias possam identificar, nesta estrutura, um modelo interessante para o
processo de gestdo patrimonial familiar. Da mesma forma, essa estrutura pode colaborar com
a sucessdo nos circulos familiar, de gestdo e de propriedade, contribuindo para a diminuicao
da taxa de mortalidade das empresas familiares no Brasil, o que devera levar diretamente ao
aumento da geracdo de emprego e renda no pais. A visdo do Family Office como elemento
importante de suporte para a harmonia e a interacdo entre os mais variados foruns da
Governanca Familiar se revela no sentido de demonstrar que esta estrutura contribui em
muitos aspectos, que vado além da gestdo de patriménio. Observar o Family Office como uma
estrutura de suporte a familia, para tratar de maneira neutra e profissional os mais variados
assuntos que competem ao circulo familiar, se mostra um importante elemento para tomadas

de decisbes por parte da familia.



102

8. REFERENCIAS

As referéncias citadas abaixo reunem todas as fontes utilizadas e apresentadas neste projeto de
pesquisa, bem como as consultadas ao longo do processo de aprendizado do autor sobre o

tema:

AMIT, R. et al. Single Family Offices: Private wealth management in the family context,
2008;

AGARWAL, Rajiv, Decoding family office, Business Today, vol. 3, pags. 100 a 103, 2018;

BARON, Josh., The common traps of working in your family’s business, Harvard Business

Review, vol. Novembro, 2017;
BENSON, L. K., All in the family, Journal of Accountancy, vol. 204, pags. 62 a 66, 2007,

BESANKO, David., DRANOVE, David., SCHAEFER, Scott., SHANELY, Mark.,
Economics of Strategy, Sixth Edition, 2012;

BORNSTEIN, D., Access to the global highway, European Business Forum, vol. 19, pags. 27
a 28, 2004;

BRUEHL, Sam., LACHENAUER, Rob., How family business owners should bring the next

generation into the company, Harvard Business Review, vol. Julho, 2018;

BURRI, M. and REYMOND. O., The family office: Fleeting trend or lasting values?, Journal
of Financial Transformation, vol. 15, pags. 76 a 78, 2005;

CORPORATIVA, Instituto Brasileiro de Governanga, Governanca em Empresas Familiares:

Evidéncias Brasileiras, Instituto Brasileiro de Governanga Corporativa, 2019;

CURADO, Fernando., CHADDAD, Fernando., PORTO, Aline., PENIDO, Thiago., A
governanca corporativa como ela é: praticas no Brasil, Harvard Business Review Brasil, vol.
Setembro, 2018;

DANIELL, M. H., & HAMILTON, S. S., Family legacy and leadership, Singapore: John
Wiley & Sons (Asia) Pte. Ltd., 2010;

DAVIS, John A., A new look at Family Wealth, John A. Davis, 2013;



103

DAVIS, John A., et al, De geracao para geracado: os ciclos de vida das empresas familiares, 12
edigéo, Sdo Paulo, 2017,

DAVIS, John A., Family enterprise sustainability, John A. Davis, 2014;

DAVIS, John A., Firing the CEO, Harvard Business Review, Executive Education, vol.
Marco, 2014,

DAVIS, John A., Managing the family business: are optimists or pessimists better leaders?,

Harvard Business Review, Executive Education, vol. Novembro, 2014;

DAVIS, John A., Managing the family business: leadership roles, Harvard Business Review,
Executive Education, vol. Fevereiro, 2014;

DAVIS, John A., Managing the family business: market basket’s lessons about buyouts,
Harvard Business Review, Executive Education, vol. Janeiro, 2015;

DAVIS, John A., Managing the family business: it takes a village, Harvard Business Review,

Executive Education, vol. Janeiro, 2014;

DAVIS, John A., Managing the family business: survival’s secret sauce, Harvard Business

Review, executive Education, vol. Maio, 2014;

DAVIS, John A., MALHOTRA, Deepak., Five steps to better family negotiations, Harvard

Business Review, Research and ldeas, vol. Julho, 2007;

DAVIS, John A., ROBERTS, Michael., Managing the family business: entrepreneurs needed
for long-run success, Harvard Business Review, Executive Education, vol. Agosto, 2014;

DAVIS, John A., TAGIURI, Renato, Bivalent Attributes of the Family Firm, Family Business
Review, vol. 9, n° 2, pags. 199 a 208, 1996;

DAVIS, John A., TSAI, C. Florence., Growing family wealth from generation to generation,

Cambridge Institute for Family Enterprise, 2015;

DEKKER, H. C., Control of inter-organizational relationships: Evidence on appropriation
concerns and coordination requirements, Accounting, Organizations and Society, vol. 29,
pags. 27 a 49, 2004;

EISENHARDT, K. M., Control: Organizational and economic approaches, Management
Science, vol. 31, pags. 134 a 149, 1985;



104

FERNANDEZ-MOYA, M., & CASTRO-BALAGUER, R., Looking for the perfect structure:
The evolution of family office from a long-term perspective, Universia Business Review, vol.
32, pags. 82 a 93, 2011;

GARNHAM, C., The Growth of the family office and the challenge for the Future. Trusts &
Trustees, vol. 7, pags. 8 a 14, 2001;

GORMLEY, B., Entrepreneur ventures into health investments, Wall Street Journal, Agosto
de 2007;

GRABENWARTER, U., & LIECHTENSTEIN, H., In search of gamma: An unconventional
perspective on impact investing, IESE Business School and Family Office Circle Foundation,
2011;

GRAY. L., How family dynamics influence the structure of the family offices, Journal of
Wealth Management, vol. 8, n° 2, pags. 9 a 17, 2005;

GRAY, L., The three forms of governance: A new approach to family wealth transfer and
asset protection, part I, The Journal of Wealth Management, vol. 10, n°® 2, pags. 10 a 19,
2007;

HABBERSHON, T. G., WILLIAMS, M., & MACMILLAN, I. C., A unified systems
perspective on family firm performance, Journal of Business Venturing, vol. 18, pags. 451 a
465, 2003;

HAUSER, B. R., Family governance in 2004, The Journal of Wealth Management, vol. 7, n°
1, pags. 48 a 55, 2004;

HEINZ, P. E., Keeping the family in business, McKinsey Quarterly, vol. 4, pags. 94 a 103,
2003;

IBGC, Codigo das melhores praticas de governanga corporativa, 52 edicdo, Instituto Brasileiro

de Governanca Corporativa, 2018;

IBGC, Governanca da familia empresaria: conceitos basicos, desafios e recomendacdes,

Instituto Brasileiro de Governanga Corporativa, 2016;

IBGC, Guia de orientacdo para o conselho fiscal, Instituto Brasileiro de Governanca
Corporativa, 2018;



105

JENSEN, M., MECKLING, W., Theory of the firm: managerial behavior, agency costs and
ownership structure, The Journal of financial economics, vol. 3, 1976;

KENYON-ROUVINEZ, Denise., Secrets of success in long-lasting family firms, IMD Global
Family Business Center, vol. 2, pags. 1 a 6, 2017;

KETS DE VRIES, Manfred F. R., Saving a family business from emotional dysfunction,
Harvard Business Review, vol. Fevereiro, 2017,

KETS DE VRIES, M. F. R., The dynamics of family controlled firms: The good and the bad

news, Organizational Dynamics, vol. 21, pags. 59 a 71, 1993,

KIGNEL, Luiz., WERNER, René., ... e Deus criou a empresa familiar, 12 edicdo, Sao Paulo,
2007;

KPMG, Fusdes e Aquisi¢des, KPMG, 4° Trimestre, 2018;

LOWENHAUPT, C. A., Freedom from wealth, The Journal of Wealth Management, vol. 10,
n® 4, pags. 17 a 23, 2008;

LOWENHAUPT, C. A., Freedom from wealth and the contemporary global family: A new
vision for family wealth management, Journal of Wealth Management, vol. 11, n° 3, pags. 21
a 29, 2008;

MAY, Peter, O sistema de governanca corporativa e familiar, PWC, Outubro, 2016;

MILFORD, Maureen, Family offices ‘quiet capital’, Family Business Magazine, Volume
Maio / Junho, pags. 44 a 45, 2018;

MILGROM, Paul., ROBERTS, John., Economics, Organization & Management, 1992;

MIZRUCHI, M.S., What do Interiocks do? An analysis, critique, and assessment of research

on interlocking directorates, Annual Review of Sociology, 22, pags. 271 a 298, 1996;

MONTFORD, C., Family office type investment management services for trustees and high
net worth investors, Trusts & Trustees, vol. 10, n° 3, pags. 27 a 28, 2004;

ORTH, Caroline de Oliveira., GERHARD, Melissa., OLIVEIRA, Carine., MACAGNAN,
Clea Beatriz., Estrutura organizativa de gestdo de riqueza familiar, Revista Cientifica do Alto
Vale do Itajai, vol. Setembro 2014, pags. 13 a 25, 2014;



106

OUCHI, W. G., A conceptual framework for the design of organizational control

mechanisms, Management Science, vol. 25, pags. 833 a 848, 1979;

PORTAL ECONOMIA UOL, Disponivel em <https://economia.uol.com.br/ultimas-
noticias/infomoney/2012/05/23/servico-de-concierge-saiba-a-melhor-forma-de-utiliza-

lo.jhtm>;
ROBLES, Angelo, Effective Family Offices Best Practices and Beyond, USA, 2017,

ROSPLOCK, Kirby., HAUSER, Barbara R., The family office landscape: today’s trends and
five predictions for the family office of tomorrow, The Journal of Wealth Management, vol.
Winter, pags. 9 a 19, 2014;

SADUN, Raffaella., Family CEOs spend less time at work, Harvard Business Review,

Research and ldeas, vol. Janeiro, 2014;

SCHLESINGER, Len., RAICHE, Michael., ZHU, Roger., It’s hard to fix the family business

without offending the family, Harvard Business Review, Case, vol. Julho, 2017;

SCHULZE, W. S., LUBATKIN, M. H., & DINO, R. N., Exploring the agency consequences
of ownership dispersion among the directors of private family firms, Academy of Management
Journal, vol. 46, pags. 179 a 194, 2003;

SCHULZE, W. S., LUBATKIN, M. H., DINO, R. N., & BUCHHOLTZ, A. K., Agency
relationships in family firms: Theory and evidence, Organization Science, vol. 12, pags. 99 a
116, 2001;

VOGEL, Peter., Three reasons why philanthropy is important to enterprising, IMD Global
Family Business Center, 2018;

VOGEL, Peter., Trends in family philanthropy — a 3rd philanthropic revolution is fully
underway, IMD Global Family Business Center, 2018;

VOGEL, Peter., Why family philanthropy will gain importance in resolving today’s
challenges, IMD Global Family Business Center, 2017;

WESSEL, S., Goals, control and conflicts in family offices. A conceptual and in-depth
qualitative study, Wiesbaden, Springer Gabler, 2013;


https://economia.uol.com.br/ultimas-noticias/infomoney/2012/05/23/servico-de-concierge-saiba-a-melhor-forma-de-utiliza-lo.jhtm
https://economia.uol.com.br/ultimas-noticias/infomoney/2012/05/23/servico-de-concierge-saiba-a-melhor-forma-de-utiliza-lo.jhtm
https://economia.uol.com.br/ultimas-noticias/infomoney/2012/05/23/servico-de-concierge-saiba-a-melhor-forma-de-utiliza-lo.jhtm

107

WESSEL., Stephan, DECKER, Carolin., LANGE, Knut S.G., HACK, Andreas., One size
does not fit all: entrepreneurial families’ reliance on family offices, European Management
Journal, vol. 32, pags. 37 a 45, 2014;

WESTHEAD, P., & HOWORTH, C., ‘Types’ of private family firms: An exploratory
conceptual and empirical analysis, Entrepreneurship and Regional Development, vol. 19,
pags. 405 a 431, 2007,

ZELLWEGER, T. M., & NASON, R. S., A stakeholder perspective on family firm
performance, Family Business Review, vol. 21, pags. 203 a 216, 2008;

ZELLWEGER, T. M., NASON, R. S., NORDQVIST, M., & BRUSH, C. G., Why do firms
strive for nonfinancial goals? An organizational identity perspective, Entrepreneurship
Theory and Practice, vol. 37, pags. 229 a 248, 2013,

ZEUNER, Michael., LAGOMASINO, Maria Elena., ULLOA, Santiago., A family office by
any other name, The Journal of Management, vol. Winter, pags. 20 a 26, 2014.



108

9. APENDICES

9.1 Apéndice | — Roteiro de Entrevista

. Como este Family Office foi criado?;

. Quando este Family Office foi criado?;

. Qual foi a motivacéo para se criar este Family Office?:

. Quais servigos sao oferecidos a familia?;

. Quais destes servicos oferecidos sédo terceirizados (fazendo com que o Family Office
atue como um coordination office)?;

. Como a equipe interna é estruturada?;

. O principal executivo do Family Office € membro da familia?;

. Qual 0o modelo de remuneracéo dos colaboradores?;

. Quais servigos sdo mais bem reconhecidos por seu cliente (familia)?;

. Como ¢ trabalhada a sucessédo das proximas gerac@es da familia contratante?;

. Como sdo tratados os servigcos ndo financeiros, chamados soft services?;

. Como ¢ feito o atendimento a essa familia? Ha& alguma rotina e/ou relatério que
enviam periodicamente?;

. Qual a maior dificuldade atual deste Family Office?;

. Quais geracdes da familia sdo atendidas por este Family Office?;

. Caso tenha, como é feita a precificacdo dos servicos prestados?;

. Como as contingéncias (situacbes problemas) das familias sdo tratadas?;

. O Family Office prové treinamentos? Se sim, quais? Ha cobranga? Se sim, como é
quantificada? Qual o nivel de demanda deste tipo de servico?;

. Quais servigos consideram ser o diferencial deste Family Office?;

. Qual a relagéo entre os stakeholders e este Family Office?;

. Qual a participagdo dos membros da familia na estrutura do Family Office?;

. Qual o tempo de dedicacdo dos membros da familia neste Family Office?;

. Quais os pre-requisitos para um colaborador ser contratado para trabalhar neste Family
Office?;

. Quantas sucessdes o Family Office ja teve?;

. Ha algum plano de sucessao interno deste Family Office, ou seja, sucessdo dos

profissionais atuantes no Family Office?
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Comité de Conformidade Etica em Pesquisas Envolvendo Seres Humanos — CEPH

Parecer n. 90/2019
Pesquisador responsavel: Leonardo Elizs Moreno da Silva

Centro/Escola; EAESP
Curso. MPA

Orientador {a): Antonio Gelis Filho

Titule do projeto de pesgquisa: Family Offices nas Regides Sul e Sudeste do Brasil: Um Estudo

Exploratorio
Financigmento: Nio

FRelgtor: lorge Carneiro

Apresentagio

O objetivo deste estudo sera de identificar e compreender o modelo de atuacio dos
Family Offices a serem pesquisados nas regies Sul e Sudeste do Brasil, para que estes
possam servir de parametro para que outras familias empresarias utilizem deste modelo de
estrutura como pilar fundamental na implementacéo de governanga corporativa na fungéo

de perenizar as atividades empresariais familiares.

Para que isso sejz possivel, serfo realizadas aproximadamente vinte entrevistas
semi-estruturadas com os gestores de Family Offices para que estes possam responder as
pesquisas do questionario. As entrevistas serdo presenciais e durardo aproximadamente 30
minutos. Na entrevista nenhuma informagdo gque envolva o nome da familia, renda,

patrimdnio, etc. sera solicitada.

0s dados coletados serdo armazenados de maneira criptografica e eletrénica em sala
cofre, baseada na estrutura tecnologica da Infraestrutura de Chaves Pdblicas Brasileiras (ICP-

Brasil), o qual a abertura dos dados somente se dara mediante criptografia da chave



110

W"FGV

eletrénica privada do entrevistador. Em nenhum momento os dados individuais (tampouco

o5 nomes) dos Family Offices ser@o divulgados.

Em suma, o grande objetivo da pesquisa serd de identificar como atuam os Family

Offices das Regides Sul e Sudeste do Brasil.

Consideraches

I Termao de Consentimento Livre e Esclarecido & Confidencialidade

O Termo de Consentimento explica brevemente os objetivos da pesquisa, assegura a
voluntariedade de pesquisa e informa os dados do pesguisador & do Comité de ética.

Também pontua que ndo haverad a coleta de dados sensiveis.

Quanto a confidenciglidade dos dados, o pesguisador esclarece que em nenhum
momento haverd a exposicdo dos dados sobre cada um dos Family Offices pesquisados.
Meste sentido, ao invés de se citar o nome do Family Office, estes serdo substituidos por
|etras e numeros para registros de dados. Além disso, no relagtdrio fingl a ser descrito na
dissertacdo, os dados serSo apresentados de maneira geral, sem fazer referéncia individual

& cada um dos escritorios entrevistados.

Caso seja necessario, uma wez que o entrevistador identifigue que os dados
confidenciais dos participantes estdo sendo expostos, atuard dentro dos principios &ticos e

interrompera a entrevista até o que os padries retomem.
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Deliberacio

Apds deliberacio dos membros, nos termaos do formulario detalhado apresentado,

o CEPH/FGV classifica o presente projeto de pesquisa comao:

Aprovado

O protocolo estd totalmente adequado para execucdo.

Cry

{
Osny da Silva Filho

Coordenadeor do Comité de Conformidade Etica em Pesguisas Envelvende Seres Humanos -
CEPH/FGV
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9.3 Apéndice 111 — Termo de Consentimento
TERMO DE CONSENTIMENTO LIVRE E ESCLARECIDD

Vocé estda sendo convidadola) a participar, come wvoluntdrio{a), da pesquisa de Dissertagic de Mestrado
Profissional da Escola de Administrag3o de Empresas de 53¢ Paulo da Fundagio Getulic Vargas [MPA EAESP-FGV)
estudo/pesquisa intitulada como ‘Family Offices nas Regides Sul e Sudeste do Brasil: um Estudo Exploratorio’, conduzida
por Leonardo Elias Moreno da Silva. Este estudo tem por objetivo identificar e analisar o modelo de atuacdo e governanca
dos Family Offices das Regides Sul e Sudeste do Brasil, com a finalidade de estabelecer parametros.

Vocé foi selecionado(a) por ser uma pessoa que detém os conhecimentos necessarios no assunto da pesquisa &
também pelo fato de estar ligadela) 3 um Family Office das regides pesquisadas. Sua participag3o ndo & obrigatdria. A
qualquer momento, vocé poderd desistir de participar e retirar seu consentimente. Sua recusa, desisténcia ou retirada de
consentimento n3o acarretara prejuizo.

A participag3o neste estudo ndo implicard em qualquer gasto / custo para o entrevistado. Ainda, caso incorram,
todas estas serdo financiadas diretaments pelo entrevistador. No aspecto de riscos, a entrevista ndc gera riscos a
integridade fisica e psicologica do entrevistado, tampouce da instituigdo que representa. Uma vez identificade que algum
risco possa surgir a partir de uma resposta mais elaborada que exponha a privacidade da familia detentora do Family
Office, o entrevistador interrompera imediatamente o processo.

Sua participagdo nesta pesquisa consistird em participar de uma entrevista semi-estruturada com o entrevistador
no sentide de responder ac questionario que servira comeo base para estabelecer os padries de atuagdo dos Family
Offices das regides Sul e Sudeste do Brasil. As entrevistas durardo aproximadamente 30 (trinta) minutos, serdo conduzidas
pele proprio aluno do MPA EAESP FGV, Leonardo Elias e poderdo ser realizadas de maneira presencial ou remota, através
da plataforma Zoom. Durante o processo havera apenas a presenga do entrevistado, entrevistader e demais membros que
o entrevistador deseje convidar. Mediante autorizacdo do entrevistado haverd o registro escrito de dudio e escrito das
respostas para que o entrevistador possa realizar as analises necessarias futuras para a elaboracdo da conclusdo do
estudo.

0s dados obtidos por meio desta pesquisa serdo confidenciais e ndo serdo divulgados em nivel individual, visando
assegurar o sigile de sua participagio. Durante a entrevista n3o haverd a coleta de dados sensiveis. Ressalta-se que todos
os dados coletados serdo armazenados sem fazer a vinculagio do nome oficial do Family Office. Além disso, todos os
dados serdc devidamente criptografados e armazenados em sala cofre, seguinde os padrées descritos na Medida
Provisoria 2.200-2,/2001 que institui a Infraestrutura de Chaves Publicas Brasileira [ICP-Brasil).

0 pesquisador responsavel se comprometeu a tornar publicos nos meios académicos e cientificos os resultados
obtides de forma consolidada sem qualquer identificacdo de individuos participantes.

Caso vocé concorde em participar desta pesquisa, assine ac final deste documento, que possui duas vias, sendo
uma delas sua, & a outra, do pesquisador responsavel | coordenador da pesquisa. Seguem os telefones & o enderego
institucional do pesquisador responsavel e do CCE/FGV, onde vocé podera tirar suas dividas sobre o projeto e sua
participagdo nele, agora ou a qualguer momento.

Contatos do pesquisador responsavel: Leonardo Elias Moreno da Silva, estudante do Mestrado Profissional em
Administragdo da Escola de Administragio do Estado de 530 Paule da Fundagio Getulio Vargas, com enderego na Rua Bela
Cintra, 756, Cj. B1, Consolagio, Sio Paulo, 5P, CEP: 01.415-002, detentor do  e-mail
leonardo.eliasi@admprofissional.com.br e celular +55 11 $6115-4457.

Comité de Conformidade Etica em Pesquisa Envolvendo Seres Humanos da Fundacdo Getulio Vargas — CCE/FGV:
Praia de Botafoge, 120, sala 536, Botafoge, Rio de Janeire, RJ, CEP 22.250-300, telefone (21) 379%-6216. E-mail:
etica.pesquisa @fgv.br.

Declaro que entendi os objetivos, riscos e beneficios de minha participagdo na pesquisa, e que concordo em
participar.

. de de

Assinatura dofa) participante:

Assinatura do pesquisador:

Pubrica do participante Rubrica do pesquisador




