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Prefacio

Enquanto as Empresas Familiares possuem
caracteristicas Unicas de uma familia,

elas, assim como outras empresas, estéao
frequentemente em busca de financiamento
para impulsionar o crescimento. Assim como
uma familia que cresce e muda, a Empresa
Familiar também deve evoluir para se acostumar
as constantes mudancas na dindmica de uma
Empresa Familiar. O futuro dos membros da
familia, mantendo a natureza independente da
Empresa Familiar e da preservacao da unidade
familiar, depende do crescimento dos seus
negocios e da sua capacidade de gerar lucro
suficiente para todos os seus membros.

O numero de pessoas que dependem do
rendimento da Empresa Familiar aumenta
geracdo apos geracdo. O futuro da familia e sua
unidade, em comparagdo com outras empresas,
estdo mais propensos a serem as principais
prioridades para uma Empresa Familiar, o que
traz uma pressao extra para o crescimento da
empresa e que precisa ser enderecado.

Para aumentar o lucro e acelerar o
crescimento, uma empresa necessita ter um
financiamento soélido. O acesso ao capital
apos a crise financeira global nem sempre é
facil, e encontrar um financiamento pode ser
muito dificil para uma empresa, especialmente
para uma Empresa Familiar. Um diferencial
fundamental entre Empresas Familiares e
outras empresas é o fato de que a maioria das
Empresas Familiares entende que o principal
fator de sucesso € manter o controle da sua
empresa, 0 que pode tornar as opgoes de
financiamento ainda mais limitadas. Algumas
Empresas Familiares podem olhar para o capital
privado ou parceiros estratégicos corporativos,
mas essas opcoes de financiamento limitam
ou reduzem o controle para o proprietéario da
empresa familiar. O forte desejo de muitas
Empresas Familiares em reter o controle
majoritario, cria a oportunidade para individuos
de elevada rigueza “HNWIs" a desempenhar
um papel para eliminar as diferencas de
financiamento através de parcerias.

Explorando este grupo de HNWIs, as

Empresas Familiares podem ter acesso aos
investidores que estao mais dispostos a aceitar
uma participagao minoritaria no negécio. Os
HNWIs nao s6 podem fornecer uma fonte de
financiamento, como também ideias que podem
beneficiar o negdcio.

O nosso relatério, “Questdes sobre Empresas
Familiares: Fomentando o crescimento das
Empresas Familiares por meio de investidores
individuais’ analisa as fontes de financiamento
para as Empresas Familiares, e se aprofunda
nas sinergias entre HNWIs e as Empresas
Familiares. A Mergermarket, em nome da
KPMG Internacional, entrevistou 125 Empresas
Familiares e 125 Individuos com elevada
riqueza (HNWIs) e perguntou-lhes sobre os
investimentos de financiamento que estao
procurando, 0s respectivos investidores com
quem trabalham e sua experiéncia anterior

com HNWIs ou Empresas Familiares. Nosso
relatério aborda a relagao existente entre ambos
e esboga como a lacuna pode ser preenchida
entre os dois grupos com intuito de produzir
uma relagao duradoura e produtiva. Com base
na experiéncia das firmas-membro da KPMG,
existem consideracdes importantes para
ambos os lados, a fim de, efetivamente, buscar,
solidificar e manter uma relagéo produtiva entre
HNWIs e as Empresas Familiares. Acreditamos
que, apesar desses desafios, as Empresas
Familiares e HNWIs podem tornarse excelentes
parceiros comerciais. Nossa pesquisa traduz
esta opinido e oferece comentarios e sugestdes
para ambos que estdo embarcando nesta
jornada. Esperamos que, compartilhando

nosso conhecimento e visao, possamos gerar
discussao e proporcionar reflexdes.

Agradecemos por suas experiéncias e
comentarios — por gentileza, ndo hesite em
nos contatar.
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Introducao

As Empresas Familiares significam,
atualmente, uma forca importante

na economia global. De acordo

com o Family Firm Institute, estas
constituem mais de 70% do PIB global
e, ainda, compartilham uma série de
caracteristicas que as diferenciam de
outras empresas. Esses predicados
incluem uma forte vontade entre os
proprietarios da familia em conservar o
poder na empresa, com destaque para
a gestao, considerando a longevidade
(como um legado para manter as
futuras geragodes) e o anseio para que as
informacdes permanecam confidenciais.
A edigao de junho de 2014 da KPMG
European Family Business Barometer
publicou que 87% das empresas
indicaram a manutencgéao do controle
como um fator de sucesso — um
aumento de 15% sobre o ano anterior.

Como resultado, muitas Empresas
Familiares caminham sobre uma linha

ténue entre atrair um financiamento
com sucesso e monitorar o impacto
que isso pode causar sobre o
controle do poder da familia e suas
informacdes no negécio.

A questao sobre a manutengao do
controle e a independéncia estabelece
limites sobre os possiveis caminhos para
o financiamento das Empresas Familiares,
incluindo transagdes comerciais privadas,
ofertas publicas iniciais de acoes (IPOs) e
Private Equity (PE).

Em mercados emergentes, o relatério

de Private Equity 2012 da Bain & Co
declarou que a minoria dos investimentos
nas Empresas Familiares pelas firmas

de Private Equity € comum, devido

ao desenvolvimento natural desses
mercados. Em 2009, um relatério da
KPMG sobre a pés-crise financeira e

o0s mercados de PE na india reproduziu
essa tendéncia, afirmando que a vontade

da Empresa Familiar era somente um
dos fatores que estimula um acordo

de participagdo minoritaria, em vez de
aquisicoes. Isso tem acontecido nos
Ultimos anos no mundo desenvolvido
também (de acordo com Preqin, mais de
40% dos investimentos de PE nos EUA
foram acordos minoritarios em 2013).
No entanto, quando as empresas de

PE decidem sair desse acordo, podem
surgir problemas, como, por exemplo,

a necessidade de vender a empresa
para maximizar o valor — tornando-os
parceiros inadequados em muitos casos.

Parceiros estratégicos empresariais sao
outra opgao, embora esses investidores
tendam a julgar qualquer investimento
como parte de um plano que visa a
assegurar a conservacgao total do poder.

Como resultado dessas restricoes,
0s negécios familiares ndo podem
maximizar o seu potencial de



crescimento. A quantidade de capital
disponivel por meio de fontes nao
patrimoniais tradicionais, como a
divida bancéria, pode néo coincidir
com o nimero de oportunidades de
elevada qualidade disponiveis para
estes. Realmente, desde a crise,

a efetividade de divida bancéria
diminuiu significativamente. No
Reino Unido, por exemplo, o relatério
trimestral de abril de 2014, Trends

in Lending, do Banco da Inglaterra
constatou que os empréstimos para
as empresas do Reino Unido vem
diminuindo ano a ano desde 2009.
Da mesma forma, o barébmetro da
KPMG 2014 CGPME (Confédération
Générale des Petites et Moyennes
Entreprises) sobre o acesso ao
crédito e ao financiamento para as
PMEs na Franca revelou diminuicdes
na disponibilidade de crédito e
financiamento de bancos em 45%.
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No entanto, podem existir investidores
no mercado que se enquadram melhor
nas Empresas Familiares. Uma possivel
maneira de investimento, pouco utilizada,
€ o envolvimento de individuos de
elevada riqueza (HNWIs), muitos dos
quais possuem experiéncia em negécios
familiares. Esses investidores estao

mais dispostos a aceitar participacdes
minoritarias, sem ambigoes para obter o
pleno controle ou uma venda no futuro.
Estes, provavelmente, também possuem
experiéncia relevante para as Empresas
Familiares em que estéo investindo e
podem adotar uma postura semelhante
no gue tange a prazos e opinides para
investimentos de risco.

Este estudo examina como
Empresas Familiares e os HNWIs
podem trabalhar juntos para melhor
aproveitar as oportunidades de
crescimento. Para isso, pesquisamos

Empresas Familiares sobre o tipo
de investimento demandado, os
investidores escolhidos e sua
experiéncia anterior em receber
investimentos dos HNWIs ou

de outras Empresas Familiares.
Foi pesquisado também sobre
sua estratégia de investimento e
como isso pode ser alinhado com
Empresas Familiares.

Concluimos por explorar como essas
lacunas entre as duas partes podem ser
preenchidas. Embora existam desafios
em ambas as partes, a pesquisa revela
que existe entre elas a vontade em
investir e podem vir a ser parceiras
altamente compativeis. A pesquisa
também identifica medidas que podem
ser tomadas para melhorar a eficiéncia
deste mercado de capitais subutilizado.
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Principals Resultados

Reter a participacao majoritaria €
importante para as Empresas Familiares.

Mais de trés quartos (76 %) dos entrevistados
dizem que os membros da familia mantém uma
participagao majoritaria da empresa. Além disso,
a grande maioria dos proprietarios da Empresa
Familiar ndo estéd disposta a vender a empresa
ou abdicar do controle. A visdo predominante é
que a empresa é muito importante para todos
0s membros da familia, e deve ser administrada
levando em consideracéo a longevidade.

Familiares reconhecem a importancia

da influéncia externa e o valor dos
membros independentes do Conselho de
Administracao.

9 No entanto, muitas Empresas

Cerca de metade dos entrevistados afirma que
mais de 50% do seu Conselho de Governanca é
composto por membros ndo-familiares.

EmpresasFan

»

e
-

Como todas as empresas, as Empresas
Familiares precisam de recursos.

58% dos entrevistados estao, atualmente, buscando
financiamento externo para financiar seus planos

de desenvolvimento de negdcios. Expandir é a
prioridade para a maioria, seja a curto ou longo prazo.
A curto prazo, o foco esta no crescimento organico
nos mercados existentes, mas, a longo prazo, as
estratégias mais ambiciosas de aquisicoes e expansao
em novos mercados geograficos, sdo o foco principal.

Para financiar esta expansao, as Empresas
Familiares muitas vezes estdo dispostas a oferecer
acoes/quotas, desde que elas possam manter uma
funcéo de controle e sua independéncia estratégica.

Quase metade (42%) das Empresas Familiares, ja
obtiveram financiamento de HNWI, no entanto, as
observagdes sugerem que a maioria dos HNWIs
nestes casos, sa0 amigos proximos ou parentes dos
proprietarios de Empresas Familiares. Daqueles que
obtiveram financiamento de HNWIs, para a grande
maioria (92%), foi uma experiéncia positiva em
relacdo ao financiamento oriundo de outras fontes.

Contudo, muitos dizem que obter este tipo
de investimento é desafiador devido a falta de
disponibilidade e dificuldades para encontrar um parceiro.



n@lQBis resultados:
difiduos com

ele rgueza
(RN

Quase trés quartos (72%) assumem a
responsabilidade por metade ou mais de seus
investimentos. Além disso, 61% dizem que seus
investimentos sdo exclusivamente autogerenciados,
OU na sua maior parte, sob consulta de especialistas,
quando necessario. Apenas 25% gerenciam seus
investimentos através de um escritério da familia.

... estd visando uma valorizagdo do capital a
longo prazo.

Ambas caracteristicas coincidem com o fato de investir
em Empresas Familiares. Quase metade (44 %) dos
HNW!Is ja investiu em uma Empresa Familiar € a
grande maioria (95%) comenta que foi uma experiéncia
positiva em comparagao a outros investimentos.
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Além disso, a principal razdo para nao fazer mais
esses tipos de investimentos é a indisponibilidade e
informacdes limitadas sobre as oportunidades.

Os HNWIs estao satisfeitos por estarem envolvidos

e oferecer os seus conselhos, o que é uma
caracteristica que muitas Empresas Familiares estao
procurando. Eles gostariam de ter uma participagao
acionaria, o que poderia ser uma barreira para o
investimento em certos casos, embora quase metade
das Empresas Familiares diz que ofereceriam agoes/
guotas nas circunstancias necessarias.
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Principals Resultados

Conquistando oportunidades

Os resultados do estudo mostram que

os HNWIs e as Empresas Familiares
formam uma boa parceria e esta
experiéncia pode ser extremamente
positiva para ambos. Assim, surge

uma oportunidade efetiva para diversas

parcerias. No entanto, isso sé pode
acontecer se as respectivas partes
puderem encontrar maneiras de se
conectar e comunicar de modo mais
efetivo. Seréd necessério também
encontrar recursos para gerenciar

a possivel divisao de poder € da
preservacao da independéncia.

Para aumentar a taxa de investimento
e a parceria entre ambos os lados, as
Empresas Familiares precisam de um
canal de comunicacéo para divulgar
suas necessidades de financiamento,
embora mantenham as informacoes
das empresas confidenciais.

Nosso estudo revela que:

Empresas Familiares podem fornecer
aos HNWIs:

Oportunidades de investimento em empresas sustentaveis: os
membros da familia confiam no negdcio e tém sua reputacao
confiada ao sucesso.

Investimentos com um nivel de risco razoavel e boa seguranca

de capital.
Oportunidades de crescimento.

Possibilidades de contribuir com sugestao e experiéncia
profissional e ter o poder de decisdo no crescimento futuro
das empresas.

Contatos personalizados e relacionamentos estaveis.

HNWIs sdo reconhecidos como investidores
pelas Empresas Familiares por:

Serem investidores pacientes que possuem uma visdo de
longo prazo.

Nao serem focados em estratégia de saida subita.

Serem parceiros de confianca, que tratam as informagoes com

discricao e tém poucas necessidades de emitir relatério e mais
flexibilidade do que outras fontes de financiamento.

Serem pessoas com mais experiéncia em Empresas
Familiares, visto que a maioria obteve sua riqueza por meio de
Empresas Familiares.

Serem especialistas gabaritados, capazes de realizar
julgamentos com base em uma visao global do negécio, em vez
de focar detalhes.
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Conservar o controle da Assegurar o financiamento
familia nos negécios € a pode ser dificil para as
prioridade para a maioria das Empresas Familiares, pois
Empresas Familiares em desejam discricao, privacidade
todo o mundo, sendo 76% e a conservacao do poder.

das empresas pesquisadas Apesar desta questao, 58%
de propriedade de familias de das Empresas Familiares
participacao majoritaria. entrevistadas confirmaram

estar em busca de
financiamento externo.



Os resultados da pesquisa
indicam que as Empresas
Familiares estao mais abertas a
oferecer participacao acionaria
aos investidores certos
comparado ao que normalmente
ja foi considerado. Um terco dos
entrevistados disse que estaria
disposto a oferecer participacao
acionaria num periodo de curto a
meédio prazos e metade deles a
oferecé-lo a longo prazo.
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A maioria dos entrevistados
(94 %) afirmou que os longos
prazos e 0s conhecimentos
adicionais foram os atributos
preferidos para os investidores.
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Quem esta no comando
da Empresa Familiar?

A lideranga e a gestdo da Empresa Familiar séo Em que proporgcao a empresa

mtermamen_‘[e assumidas pela familia em todo o pertence a membros da familia?
mundo. Muitas dessas empresas foram formadas por

geracdes familiares sucessivas e, portanto, querem
manter vinculos estaveis por meio da participacéo
majoritaria e ocupar funcoes didrias de gerenciamento
dentro de suas empresas. No entanto, a maioria das
familias também reconhece a necessidade da influéncia
externa e de algum grau de independéncia na gestao
de seus negdcios. Sendo assim, procuram equilibrar o 100% Mais de 50%  Menos de 50%
envolvimento da familia com a formacao de Conselhos

parcialmente compostos por membros nao familiares.

24,

Familias na Lideranca O CEQO da empresa € um
Mais de trés quartos dos entrevistados (76%) dizem que a membro da familia?

familia detém a participacao majoritaria na empresa. Isso
inclui 42% que possuem 100% da empresa, concedendo
aos membros da familia o poder exclusivo no Conselho da
empresa (Figura 1). Além disso, a familia desempenha um
papel relevante em equipes de gestdo: em 71% dos casos,
o CEO é um membro da familia, como demonstrado no
grafico (Figura 2). No entanto, hd uma variacdo em relacéo ao
porte: enquanto a maioria das pequenas e médias Empresas
Familiares possui um CEO que é membro da familia, em
grandes empresas existe menor probabilidade de um
membro da familia ser o CEO.

A participacédo da familia aparece liderada por meio de

um significado de valores comuns e da importancia do
significado da empresa para a familia no decorrer do tempo.
Em alguns casos, o envolvimento dentro da empresa
também funciona como um rito de passagem para 0s
membros da familia (sucessao).

"Estamos muito ligados afetivamente a nossa Empresa
Familiar, pois h& décadas participamos das atividades’ diz
um CEO membro da familia de uma empresa australiana.
“"Os membros familiares estao posicionados na alta geréncia
e em niveis diferentes de acordo com sua participacao e
habilidades... Nossa empresa atende todos os membros

da nossa familia e temos, recentemente, recrutado a
geragao mais jovem, orientando-os a obter o conhecimento
apropriado assim como eles oferecem seu tempo com o
objetivo de ajudar a empresa a prosperar.”



Agregando especializacao e independéncia

Muitas Empresas Familiares reconhecem a necessidade
de atrair conhecimentos externos e qualificagdo em niveis
superiores e compreendem a importéncia do controle e o
equilibrio que os membros independentes e ndo familiares
podem agregar a sua empresa. Um CEQ sul-africano

e membro da familia diz: “\Vamos incentivar os novos
membros do Conselho a compartilhar ideias e conduzir

as decisoes de negdécio com base no seu conhecimento
e na sua percepcao’ O Conselho de Administragao
desempenha um papel essencial em muitas empresas;

Questoes sobre Empresas Familiares: Fomentando o crescimento
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52% das empresas afirmam que menos da metade ou
nenhuma pessoa do Conselho é composta por membros
da familia (Figura 3). Apenas um décimo das Empresas
Familiares obteve um Conselho composto inteiramente por
membros da familia. Além disso, metade das empresas

diz ter uma estrutura formal de governanga e um Conselho
de Administracao (Figura 4, outro lado da pagina). A outra
metade possufa uma estrutura menos formal, embora 20%
utilizem uma estrutura de Comité Consultivo para oferecer
a empresa um nivel de input independente.

Em que proporcao o Conselho de Administracao € constituido por membros

da familia?

Geral 10+

Por faturamento

US$200mi—1bi P8

US$ 50 mi — 200 mi 8%
US$ 20 mi — 50 mi 219
Il Todoo B Maisda
Conselho metade

7% 124
159 29
8% 10
24,
B Menos da Nenhum N&o aplicavel
metade membro (nd0 existe um
da familia Conselho de
compde 0 Administracdo)

Conselho
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Governanca Formal predomina em grandes Mercados emergentes lideram na Governanca
empresas Formal

Como ja esperado, dada a necessidade de sistemas e Curiosamente, hd uma grande variacao de acordo com o
procedimentos profissionalizantes em empresas grandes estagio de desenvolvimento econémico dos mercados em
e mais complexas, as Empresas Familiares maiores sao que as empresas atuam. As Empresas Familiares situadas
mais propensas a obter um Conselho Administrativo. Mais em mercados emergentes estao mais predispostas a obter
de quatro quintos (84%) das empresas com receitas entre um Conselho de Administracao regular do que aquelas
US$ 200 milhGes e US$ 1 bilhao possuem um Conselho de  presentes no mercado ja desenvolvido. Dois tercos das
Administracgo. Entretanto, apenas 11% das empresas com  empresas de mercados emergentes possuem uma estrutura
receitas entre US$ 20 milhdes e US$ 50 milhdes possuem formal e um Conselho de Administracéo, e mais de 11%
um Conselho de Administracao, sendo 13% dessas dessas empresas adotam os Comités Consultivos; na
empresas de pequeno porte, as quais utilizam Conselhos América do Norte, apenas metade possui um Conselho de
Famllla'res para a tomada de. demsoe; estratégicas e Administracdo, enquanto a proporcao foi menor ainda em
operacionais (Figura 4 — pagina seguinte). mercados desenvolvidos na Europa e na regido da Asia-
Em grandes empresas, também & mais provavel que Pacifico (Figura 4 - regiao).

o Conselho obtenha um nimero maior de membros
independentes, ressaltando a necessidade de mais
conhecimentos externos e uma solida governanca
corporativa, a medida que as empresas amadurecem.

.
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Por favor, selecione a opcao que melhor descreve a sua estrutura
de governanca:

Geral

Por faturamento

US$ 200 mi — 1 bi
US$ 50 mi — 200 mi

US$ 20 mi — 50 mi

Por regiao
Mercados emergentes

Europa desenvolvida e
Asia-Pacffico desenvolvida

Ameérica do Norte

B Estrutura
formal com o
Conselho de
Administragdo

I Estrutura formal
com o Conselho
Consultivo

514

50

N&o ha
estrutura
formal, mas ha
um Conselho
informal com
reunioes
esporadicas

34

12,

N&o ha estrutura
formal e as
decisdes sdo
tomadas por

um (nico
proprietario/
presidente

16 6%

84, 2:

8% 1

17% 3% 3

7%

54

15% 5% 102

3

172 3% 10v%

17+

Conselho
de Familia

8%

19
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Quals sao as necessidades
de financiamento das
Empresas Familiares?

O financiamento é considerado a forga vital das
Empresas Familiares. Muitas estdo em busca de
capital para financiar planos de expanséo. Ainda

que a maioria das Empresas Familiares disponha de
perspectivas exclusivamente a longo prazo quando

se trata da gestdo de suas empresas, ligadas a

uma certa resisténcia em abrir mao da lideranca e o
desejo do equilibrio, significa que encontrar o tipo de
financiamento que corresponda as suas necessidades
pode ser um desafio. Como consequéncia disso, as
Empresas Familiares estao lancando uma ampla rede
de buscas por financiamento, usando uma variedade
de fontes de financiamento oriunda de divida bancaria
por meio da utilizacdo de riqueza da familia, garantindo
0 apoio de outras empresas e integrando os HNWIs
como investidores.

A necessidade de capital para o crescimento

A percepcao geral das Empresas Familiares é que estas
possuem um grau elevado de autofinanciamento. Nao ha
duvida que se trata de uma expressiva minoria dos nossos
entrevistados, em que 42% afirmam nao estarem em busca
de financiamentos externos (Figura 5). Como exemplificado
por um entrevistado argentino: “Inicialmente, abordamos

a familia para comparacoes, de modo que as acoes da
empresa permanecam na empresa’ De fato, muitos dizem
que preferem financiar por meio do lucro, se possivel.

No entanto, mais da metade das Empresas Familiares
entrevistadas (58%) declara que, no momento, esta
buscando financiamento externo.

As empresas afirmam que, em um periodo de curto a médio
prazos, a prioridade para financiamentos esté na expansao
dos mercados existentes por meio do crescimento organico,
do financiamento das operacdes vigentes e de novos
produtos ou servicos em desenvolvimento (Figura 6).

Apesar disso, as Empresas Familiares, em geral, possuem
planos de crescimento mais ambiciosos a longo prazo. O que
mais é comentado sdo as aquisigcdes, tema citado por quase
um quarto dos entrevistados sugerindo a necessidade de

Os resultados das pesquisas revelam que pode haver
falta de conhecimento envolvendo as vantagens em

se associar aos HNWIs, levantando questoes a serem
transmitidas aos donos de Empresas Familiares a
respeito das opcdes de financiamento que lhes estdo
disponiveis. As associacoes de Empresas Familiares
podem ser um instrumento adequado para tal instrucao.

A empresa precisou de financiamento
durante a recessao, quando o
financiamento bancario era bastante dificll
e escasso, por isso nos cercamos de

alguns investidores conhecidos da familia
para fornecer financiamento.

financiamento como mais importante, seguido de expansao
em novas regides geogréficas (18%) e 0os novos setores
(16%) (Figura 7). Isso sugere que as Empresas Familiares
poderiam ser mais ousadas e expansivas se fossem mais
preparadas para adotar outras fontes de financiamento
adequadas as suas necessidades.

Vocé esta buscando
financiamento externo para os
seus projetos atualmente?

Sim Nao
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O que provavelmente levara a necessidade de financiamento externo da sua
empresa no curto e médio prazo (1-3 anos)?

Expansdo em mercados existentes por meio de
crescimento organico

27%

14

Operag@es rotineiras

Desenvolvimento de produtos/servigos
novos/aprimorados

26
Expansdo em novos mercados geograficos

Expansdo em novos setores (diversificagdo)

Reestruturacgao (p.ex.,obtencao do controle da
empresa pela aquisico da participacdo ~ PAB% 5%
acionaria de membros da familia)

Aquisigdes % 5%

O que provavelmente levarad a necessidade de financiamento externo da sua
empresa no longo prazo (mais de 3 anos)?

Aquisicoes 22, 27%
174

Expansdo em novos mercados geograficos

Expansdo em novos setores (diversificagdo) 17%

—
o]
=

Desenvolvimento de produtos/ 1 =
servicos novos/aprimorados %

Expansao em mercados existentes por meio
de crescimento organico

1%

-
(o2
=
2

Operacdes rotineiras 4,
Reestruturacgao (p.ex.,obtencao do controle da
empresa pela aquisicao da participacao
acionaria de membros da familia)

N

£ 1%

Il 0 mais importante M O segundo mais importante 0 terceiro mais importante
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das Empresas Familiares por meio de investidores individuais.

Dificuldade em obter a divida bancaria

A divida bancéria é, sem dlvida, o método de financiamento
mais comum entre as Empresas Familiares, ja que 30%

dos entrevistados consideram ser a fonte de capital mais
importante, seguido pelo financiamento por meio de lucros
internos, citado por 28% dos entrevistados (Figura 8). No
entanto, aproximadamente trés quartos das empresas
declaram gue a atual conjuntura econémica vem trazendo
impacto na possibilidade de financiar seus projetos por meio
de empréstimos bancérios (Figura 9).

Os bancos sao muito inflexiveis e agem
de acordo com a lei, sem considerar
envolvimentos emocionais que possam
ser associados ao negocio. Tivemos

muitas transacoes fracassadas com eles,
pois exigem comprovacgoes para tudo.

Em diversas regides, os bancos tém controlado a concessao
de empréstimos desde a crise e isso representa um sério
desafio para as Empresas Familiares — muitas das quais
dao muito valor ao sigilo. Além disso, muitos bancos

exigem, agora, uma quantidade detalhada de informacoes,
considerando os pedidos de empréstimo. “Nossas estrategias
comerciais séo comprovadas e 0s nossos planos para o
sucesso estao listados por etapas, embora os bancos

nao necessariamente costumem facilmente oferecer
financiamento, pois esperam saber dos detalhes como
vendas, uma informacao que ndo gostamos de compartilhar”

Um CEO indiano também comentou sobre as preocupacdes
em relagado aos empréstimos bancérios: “De modo geral,

a obtencao de capital dos bancos tem sido positiva, mas ja
houve dificuldade em apresentar os nossos dados financeiros
e outros documentos importantes, que gerava mais tempo
de espera para obtencao do valor, influenciando, portanto, no
desempenho. ”

Igualmente, um executivo no Japao diz: “Os bancos ja
comecaram a solicitar os documentos confidenciais e a
percepcao é que sado tao particulares quanto as Empresas
Familiares... portanto, procuramos alternativas antes de decidir
fazer um empréstimo bancario.”

Alguns entrevistados também consideram que os bancos
muitas vezes ndo entendem as caracteristicas exclusivas

de Empresas Familiares e, portanto, subestimam algumas
peculiaridades a respeito da gestdo de uma Empresa Familiar.

Como a sua Empresa Familiar geralmente financia projetos?

Divida bancéria

14

A partir de lucros internos (autofinanciamento) 16%
Private equity/Capital de risco 154
Venda de titulos m 134
Investimento direto de individuos 13
com elevada riqueza 2 2

Investimento direto de outras
Empresas Familiares

9%

IPO/ofertas publicas secundarias 6% 10%

Membros da familia subscrevendo titulos /
investindo em participagdes no capital

@ e 5

Hipoteca de ativos a receber/fisicos V&% 7%

M 0 mais importante [ O segundo mais importante

0 terceiro mais importante



Essas observagoes ilustram claramente que as Empresas
Familiares consideram-se empresas privadas e sao
introspectivas. Elas poderiam beneficiarse de insights
independentes que o HNWI, entre outros, pode oferecer.

O atual clima econémico teve
influéncia sobre a capacidade

da sua empresa de financiar
projetos por meio de empréstimos
bancarios?

26%

Algum impacto  Nenhum impacto

Impacto
significativo

Impacto muito
significativo

Questoes sobre Empresas Familiares: Fomentando o crescimento
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Foco na preservacao

E fato que os empréstimos bancarios e o autofinanciamento
sao, sem duvida, os meios mais comuns de adquirir capital

e isso reflete a importancia que a maioria das Empresas
Familiares apresenta para manter sua participacao. Na
verdade, mais de 95% atestam que os membros da familia
provavelmente nunca venderdo a empresa, € 99% concordam
gue manter o controle familiar e a independéncia sejam
metas importantes (Figura 10). Uma proporcao similar dos
entrevistados considera a Empresa Familiar como um legado
que precisam proteger para as proximas geracoes.

Temos muito estima por nossa Empresa
Familiar. Os nossos antepassados trabalharam
arduamente para manter o negécio em operacao

e pretendemos continuar o seu legado. Jamais
considerariamos vender a empresa.

Por favor, selecione o quanto vocé concorda com as seguintes afirmacoes:

E improvéavel que membros da familia venham a
considerar vender a empresa

Dar continuidade ao legado e a tradicdo da familia é uma
meta importante para a empresa

Proteger o bem-estar dos membros da familia & um
importante aspecto de como a empresa é administrada

Os membros da familia possuem um forte
sentimento de pertencer a empresa

Emogdes e sentimentos geralmente afetam os
processos de tomada de decisao

Preservar o controle e a independéncia da familia é
uma meta importante

Il Concordo
plenamente

18%

34, 13%

39y 184

°
=

Discordo
plenamente

M Concordo M Discordo



24 ‘ das Empresas Familiares por meio de investidores individuais.

Questoes sobre Empresas Familiares: Fomentando o crescimento

As Empresas Familiares
estao dispostas a oferecer
participacao acionaria?

A questao sobre a participacao acionaria vem sendo
controversa para as Empresas Familiares, a maioria dos
que tém receio em perder o controle com a entrada de
investidores externos, e para os HNW!Is, que preferem
contribuir nas decisoes relativas as empresas em que
investem. As duas partes tém se afastado por conta
desta questao — a percepcao das Empresas Familiares
é que os HNWIs so se interessariam se Ihes fosse
oferecido participacao aciondria, e ja a percepcao

dos HNWIs é que eles ndo teriam nenhum direito de
intervir nas Empresas Familiares - mas a realidade é
que, eles podem nao perceber, mas estédo dispostos a
se unirem.

Abertura de capital aos investidores apropriados

Todavia, nossa pesquisa pressupde que alguns irdo
considerar oferecer participacdo acionaria aos investidores
certos. Quase metade dos postos de PE e de Venture Capital
representa uma de suas trés fontes de financiamento mais
importantes (Figura 8, pagina anterior).

Em um periodo de médio a longo prazos, os HNW!Is sao
exemplos que contribuem com o argumento de que

eles sejam os investidores adequados. Mas, ainda que
exista essa compatibilidade, apenas 22% das Empresas
Familiares afirmam que o investimento feito por meio dos
HNWIs é uma das trés fontes de capital mais importantes.
Os entrevistados que obtém capital proveniente dos
HNWIs tém uma experiéncia altamente positiva,
sugerindo que mais Empresas Familiares poderiam

obter um grande beneficio deste tipo de investidor. “Nos
dependemos dos lucros internos e depois precisamos
encontrar formas para incentivar os HNWIs, j& que focam
mais investimentos de longo prazo comenta um CEO de
uma Empresa Familiar australiana.

Um executivo suico relata que a fidelidade dos HNW!Is agora
substitui a divida bancéria: “Inicialmente, nos recorriamos
aos bancos, mas atualmente dependemos dos HNWIs

e de outras Empresas Familiares por serem investidores
persistentes e de longa data.”

Resultados da pesquisa mostram que as Empresas
Familiares estao geralmente abertas a ideia de receber
a entrada de investidores, seja da industria ou, em
alguns casos, oferecendo participacdo acionaria ou

um lugar no conselho. Isto sugere que a questao

da participacédo acionéaria ndo seja a barreira para o
investimento que os HNW!Is esperam ser.

Nossos resultados sugerem que o fato de terem a
possibilidade de obter capital de uma Empresa Familiar
torna-se um obstaculo a menos para conseguir entrar na
empresa, diferente do que alguns investidores podem achar.

Quase metade das empresas da nossa pesquisa relata que
j& ofereceram participacdo acionéria a investidores externos
com o intuito de prosseguir com sua estratégia (Figura 11).
Além disso, um terco afirma que estaria disposta a oferecer
participacdo acionéria na sua empresa, a curto e médio
prazos, enquanto metade diz que abriria mao das agdes no
decorrer do tempo (Figura 12).

Os investidores com elevada riqueza sdo uma
boa opcao, pois preferem investimentos a

longo prazo e ndo intervém na empresa.




Questoes sobre Empresas Familiares: Fomentando o crescimento
das Empresas Familiares por meio de investidores individuais.

Vocé |a ofereceu, no passado, participacao na empresa a investidores
externos visando a executar sua estratégia?

Sim Nao

Vocé consideraria, no futuro, oferecer participacao na empresa para
executar sua estratégia?

Sim N&o Sim N&o

Curto/médio prazos Longo prazo
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Grandes empresas podem oferecer excelentes
oportunidades aos investidores pelo fato de estarem mais
receptivos a ideia em oferecer participagao aciondria,
especialmente quando se torna mais dificil financia-los

nos estagios mais avancados de crescimento, por meio

de fundos de familia e financiamento da divida. Quase trés
quartos (71%) das Empresas Familiares com faturamento
entre US$ 200 milhdes e US$ 1 bilhdo estao preparadas

a disponibilizar participacéao aciondria a longo prazo,
enguanto gue um tergo das empresas de menor porte
(com faturamento entre US$ 20 milhdes e US$ 50 milhdes)
também ofereceria (Figura 13 - receitas). As empresas
posicionadas em mercados emergentes tém, em média,
mais tendéncia para a oferta de participacdo acionéaria do que

Questoes sobre Empresas Familiares: Fomentando o crescimento

aquelas nos mercados desenvolvidos, refletindo a auséncia
de financiamento alternativo disponivel em mercados menos
maduros (Figura 13).

A prontidao das Empresas Familiares para oferecer
participagao acionaria é influenciada nao somente pelo porte
e pela localizacdo da empresa, mas também pela sua relativa
longevidade. Empresas Familiares de primeira geragao

estdo mais predispostas a oferecer participacao acionaria

a longo e curto prazos (71% e 50%, respectivamente)

do que as empresas de sexta geragao, as quais ninguém
disponibilizaria participacao aciondria a curto prazo, e

apenas um quarto faria a longo prazo (Figura 13 - Geracéao
proprietaria da empresa).
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Vocé consideraria, no futuro, oferecer participacao na empresa para executar
Sua estratégia? (Somente as respostas positivas estao sendo apresentadas)

6%+

58

43

33

23

’la

US$ 200 mi — 1 bi

US$ 50 mi — 200 mi

US$ 20 mi — 50 mi

Mercados emergentes

Europa desenvolvida
e Asia- Pacifico
desenvolvida

América do Norte

250, Sim, a longo prazo
M Sim, a curto/médio prazos
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-
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N
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Empresas Familiares buscam recursos e mais
conhecimentos

Embora obter acesso a mais financiamento seja a razao
mais importante para que as Empresas Familiares oferecam
acOes de suas empresas, elas também se motivam pelos
conhecimentos e pelas experiéncias adicionais que um
investidor externo pode trazer. Isto indica que, embora as
Empresas Familiares realmente desejem manter o controle,
também reconhecem que experiéncia e conhecimento
vindos de outra perspectiva podem trazer vantagens
significativas para a empresa.

Isso traduz o fato que, apenas 13% dos entrevistados
gostariam que investidores de fora fossem completamente
passivos (Figura 14). Em contrapartida, 30% dizem estar
preparados a lhes ceder uma cadeira no Conselho, o que
sugere que eles reconhecem os inputs estratégicos gue um
investidor externo pode oferecer. J4 57% estariam dispostos
a abrir espago para que investidores de fora oferecessem
seus conhecimentos. Somado a essas vantagens e
comparado a divida que esse tipo de investimento permite,
apresenta-se o menor nivel de risco e a possibilidade de
obter melhoria na governanga, seguindo para 54% e 22%
das Empresas Familiares, respectivamente (Figura 15).

Questoes sobre Empresas Familiares: Fomentando o crescimento

No entanto, apesar dessas potenciais vantagens, as
Empresas Familiares percebem as dificuldades em trazer
investidores de fora. O obstaculo mais relevante — com uma
margem existente — que impediria as empresas de oferecer
participacao acionaria é a possivel perda de independéncia,
citado por quase 70% dos entrevistados (Figura 16). Isso,
nitidamente, representa a importancia que as Empresas
Familiares colocam em relagao a preservacao majoritaria dos
direitos de voto.

Outra dificuldade consideravel para as Empresas Familiares
€ apresentada em detalhes na apresentacao de relatoérios
obrigatérios, revelando suas preocupacdes em relagdo a
obtencao de divida bancéria no contexto atual. A seguir,
comentarios de um executivo alemao: “Uma vez que
falamos sobre participagao acionaria, aumenta a exigéncia
dos relatérios obrigatérios e havera mais demanda por
informacodes financeiras que nao queremos compartilhar.”
Contudo, é impossivel garantir este nivel de preocupagao
tratando-se da maioria dos investidores de elevada riqueza
(HNWIs), os quais estdo preparados para compreender as
sutilezas das Empresas Familiares em relagdo a divulgacao.

Supondo que vocé estivesse interessado em abrir o capital de sua empresa
para investidores externos, vocé iria querer que esses investidores tivessem

um papel ativo?

Estariamos preparados para que
os investidores fizessem parte do
Conselho e/ou tivessem direito de votar

Estarfamos preparados para que
os investidores oferecessem
seus conselhos e conhecimento

57%

13%

Iriamos querer que 0s
investidores fossem
totalmente passivos
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Quais fatores poderiam incentiva-lo a oferecer participacao na empresa?

Maior disponibilidade de
recursos financeiros

Introducdo de conhecimento externo

Riscos operacionais mais baixos, em
comparacgao com dividas

Melhorias na governanca

33%

304

Quais fatores poderiam impedir que vocé oferecesse participacao

na empresa’?

Possivel perda de independéncia
Grandes exigéncias técnicas/
relacionadas a preparagdo e
divulgacao de informagoes financeiras

Dilui¢do das tradicdes da familia

Pressao para focar em retornos
a curto prazo

|

3 0

239

27%

16+

I O mais importante [ O segundo mais importante
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Que tipo de investidores

as Empresas Fa
desejam?

As Empresas Familiares valorizam possibilidades do
investimento a longo prazo e a expertise em parceiros
comerciais — precisamente as particularidades que os
HNWIs podem oferecer. No entanto, a maioria parece
desconhecer que bom parceiro esse tipo de investidor
pode ser para a sua empresa ou ter dificuldade para
explorar esta fonte de financiamento.

Perspectiva a longo prazo é essencial para
Empresas Familiares

Tratando-se de oferecer participacdo acionéria, as Empresas
Familiares destacariam os investidores que tenham

uma referéncia a longo prazo em relacdo ao retorno de
investimento (Figura 17). "Aqueles que investiram previamente
em Empresas Familiares compreendem como os riscos

sao comuns, nao se tornando exigentes demais e sendo
pacientes com os retornos, considerando a melhor condicao
que uma empresa pode esperar de um investidor’ observa
um participante da Coreia do Sul. Aproximadamente um
quarto (23%) afirma que este é o principal atributo, embora
seja 0 segundo mais importante para mais de 15% dos
entrevistados. A experiéncia no setor ou ha empresa e um
apetite similar pelo risco de negdcio vém na sequéncia com
rigorosa relevancia. “Nos preferimos investidores corporativos
com experiéncia no setor, pois, efetivamente, depositam sua
confianca em nos. Eles também podem prestar assessoria
nos planos de negocios’ explica um executivo chinés.

Curiosamente, em funcgao dos lagos sentimentais que
muitas familias estabelecem com sua empresa, essas trés

miliares

questdes passam a ser tratadas com muito mais importancia
do que as mais subjetivas, como a confianca, a familiaridade
e os valores, embora esses fatores possam instigar nos
investidores a preferéncia pelo investimento a longo prazo.
A menor importancia dada as questbdes subjetivas revela

um pedido entre as Empresas Familiares para equilibrar o
envolvimento da familia com os investidores imparciais.
“Reunir membros da familia com investidores externos

e envolvé-los no processo de tomada de decisao pode
ajudar na diminuicao da instabilidade emocional’ relata um
executivo americano.

A contradigao entre o que as Empresas Familiares
esperam e o tipo de investidor externo que geralmente
abordam mostra que pode existir falta de conhecimento
dos perfis dos HNWIs e outras Empresas Familiares como
fontes de financiamento.

Private Equity (PE) e Venture Capital foram classificados
como as fontes de investimentos favoritas, apesar do periodo
limitado em que investem (Figura 18). As empresas estao
classificadas, portanto, em segundo lugar, apesar de nao se
adaptarem as preferéncias das Empresas Familiares para um
compromisso de participagao minoritaria a longo prazo.

De modo nao esperado, os HNWIs e outras Empresas
Familiares foram avaliados com uma pontuagao baixa na
lista de investidores favoritos e sdo menos atraentes até
mesmo do que os hedge funds (fundos de cobertura), que
geralmente tém expectativas de prazo menores do que

os HNWIs e outras Empresas Familiares. Aparentemente,
existe uma percepgéao errbnea sobre a baixa disponibilidade
de financiamento por esse meio.
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Supondo que estivesse considerando levantar capital adicional por meio da
emissao de acdes, quais caracteristicas sao/seriam importantes para vocé?

Orientagdo a longo prazo direcionada a retornos
sobre investimentos

Conhecimento do negdcio/setor

Apetite semelhante por risco/retorno do negécio

Habilidades/competéncias que eles possam
agregar ao Conselho

Experiéncia internacional
Confianca

Valores semelhantes aos da familia

Aceitacdo dos investidores externos em relagao
ao controle ser mantido pela familia

Enfoque de Empresa Familiar

Conhecido da familia (confianga, indicacao)
Investidores externos sao amigos/
conhecidos da familia

Investidores externos compdem
outra Empresa Familiar

Presumindo que estivesse interessado em abrir o capital da sua empresa
para investidores externos, que tipo de investidores vocé preferiria?

Private equity/capital de risco

Investidores corporativos com experiéncia setorial

Investidores financeiros (p.ex., fundos de hedge
sociedade de investimento com capital variavel)

Outras Empresas Familiares
Individuos com elevada riqueza

IPO

19:

26
194

I 0 mais importante M O segundo mais importante 0 terceiro mais importante
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Experiéncia positiva com os HNWIs

A minoria de Empresas Familiares tém acesso aos HNWIs e “Os HNWIs nos disponibilizam nao
a outros grupos de |nvest|mentos dg Emprgls,as Famlllgres. somente financiamento, mas também
Cerca de 40% dos entrevistados afirmam j& ter recebido

investimento direto dessas fontes (Figura 19). 0 seu conhecimento internacional e

Felizmente, a grande maioria (92%) dagueles que tém obtido técnicas estratégicas.”
o financiamento por meio de um HNWI relata que essa
experiéncia tem sido positiva em comparagao com outras
fontes de financiamento (Figura 20), citando como algumas
das vantagens o vasto conhecimento e as expectativas

do investimento a longo prazo. “Eles sao confiaveis e
facilmente acessiveis em comparacdo com outras fontes de
financiamento; podemos também agregar as técnicas para
nossa gestao por meio dos seus conhecimentos’, observa
um entrevistado dos Emirados Arabes.

Vocé obteve anteriormente Como vocé classificaria
Investimento direto de Sua experiéncia em obter
individuos com elevada financiamento diretamente de
riqueza ou de outras Empresas individuos com elevada riqueza
Familiares? (high-net-worth individual = HNWIs)

ou de outras Empresas Familiares
em comparacao com a obtencao
de recursos de outras fontes?

Sim Nao

8%

Muito positiva  Geralmente positiva Geralmente negativa




Um presidente de uma Empresa Familiar na Itélia
acrescenta: “Os HNWIs tendem a permanecer fiéis nas
decisbes sobre investimento e ficam de prontidao no caso
de a empresa estar passando por momentos dificeis. Eles
nao se retiram antecipadamente, visto que sao pacientes e
geram oportunidades para o negdcio ter éxito”

Na realidade, considerando um possivel investimento
oriundo destas fontes, as Empresas Familiares classificam
0s maiores prazos e o conhecimento de risco aparente do
investimento como os atributos mais positivos e importantes
na proposta (Figura 21). Na sequéncia, as negociagcbes mais
comuns, menor necessidade de relatérios e prontiddo para
oferecer apoio e assessoria. “Sentimos a necessidade em
adquirir mais conhecimento para trabalhar em diferentes
estratégias, e os investidores externos podem ser
fundamentais para efetivas tomadas de decisdo na empresa’
comenta um CEO com sede no Brasil.

Questoes sobre Empresas Familiares: Fomentando o crescimento
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Para todos os entrevistados desta pesquisa, a principal

razao pela qual as Empresas Familiares mudam de ideia para
buscar investimentos dos HNWIs e de outras Empresas
Familiares é a possibilidade de haver interferéncias na gestao
(Figura 22). No entanto, a experiéncia de muitos daqueles
gue buscavam financiamento dessas fontes indica que esses
receios podem ser infundados. “Buscamos investimentos
dos HNWIs porque eles nao interferem nas decisoes da
empresa’’ comenta um executivo norte-americano.

Quais fatores poderiam incentiva-lo a obter investimentos de HNWIs ou de
outras Empresas Familiares em vez de obter capital de fontes tradicionais
como bancos ou fundos de private equity?

Periodos de investimento mais longos
Entendimento semelhante em relagao aos riscos

Negociacoes/renegociacdes mais faceis

Exigéncias menos rigidas de preparagdo e
divulgacdo de informagoes financeiras

Disposicao para fornecer conselhos/prestar suporte

Relacionamento mais pessoal

Niveis de confianga mais elevados m 5%
Experiéncia em Empresa Familiar 10+
Valores semelhantes E
Afinidades e vinculos com a familia ﬂ

2%

Menor foco na saida

I 0 mais importante

9

9
8%

16% 8%
114 134
104 10+
125 6%
15%
74 8%

144

1% 24
74
5%

12

0 segundo mais importante 0 terceiro mais importante
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Possibilidade de ampliar a parceria entre HNWIs e
Empresas Familiares

Contudo, ha uma diferenca acentuada nas opiniées sobre
0s principais obstaculos, seja o entrevistado um membro

da familia ou ndo. Executivos que ndo fazem parte de
Empresa Familiar mostram-se muito mais preocupados com
as possiveis interferéncias e as classificam como a maior
desvantagem. Ainda assim, os membros da familia dizem
gue encontrar um parceiro adequado pode ser dificil (Figura
22 - Respostas de membros da familia). Os membros néo
familiares podem ficar receosos com a participacéo de
investidores externos, pois podem comprometer seu grau
de influéncia dentro da empresa (Figura 22 - Respostas de
executivos que nao fazem parte da familia), enquanto os
membros da familia sdo mais confidveis nessa questédo. Os
familiares também relatam que a segunda maior barreira é a
disponibilidade reduzida de capital oferecida por HNWIs e por
outras Empresas Familiares.

Questoes sobre Empresas Familiares: Fomentando o crescimento

A necessidade de oferecer participacdo acionéria é
considerada, entre todos os entrevistados, o segundo maior
obstaculo que dificulta o acesso a esse tipo de capital,
embora, como ja mencionado, 0s membros que nao sao da
familia estdo mais preocupados com essa questdo do que 0s
préprios familiares.

Esses resultados indicam que, embora muitos gerentes
e proprietarios de Empresa Familiar estejam abertos a
ideia em trazer os HNWIs e outras Empresas Familiares
como investidores, as dificuldades em obter esse tipo de
capital e encontrar os investidores certos impedem este
processo. Parceiros potenciais de fato existem, no entanto,
falsas percepgoes sobre as interferéncias e os requisitos
de relatérios, juntamente com a falta de coordenacgao
dos investimentos dos HNWIs, podem ser um obstéculo.
Percebe-se, portanto, que obter mais informagdes sobre
associacoes de Empresas Familiares e outros érgaos
econdmicos pode ajudar a preencher essa lacuna.
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Possibilidade de interferéncia na
administragdo

Necessidade de oferecer
participacdo aciondria
Disponibilidade restrita

Dificuldades em encontrar
um parceiro apropriado

Complexidade das negociagdes

Incapacidade de prestar um maior
suporte para crescimento futuro

Dificuldades em encontrar
um parceiro apropriado

Disponibilidade restrita

Possibilidade de interferéncia
na administragao

Necessidade de oferecer
participagdo aciondria
Complexidade das negociagdes

Incapacidade de prestar um maior
suporte para crescimento futuro

Possibilidade de interferéncia
na administragao

Necessidade de oferecer
participagao acionaria

Disponibilidade restrita

Complexidade das negociagdes
Dificuldades em encontrar um
parceiro apropriado

Incapacidade de prestar um maior
suporte para crescimento futuro
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174 14+
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A maioria dos HNWIs Mais de 70% dos entrevistados
administra a sua propria riqueza iInvestem diretamente em outras
e é proveniente de uma empresas, sendo as empresas de
Empresa Familiar ou possui pequeno a medio portes 0s alvos
um histérico empresarial. A mais populares.

valorizacao do capital a longo
prazo é o impulsionador mais
importante para o investimento,
seguido por fluxos de caixa
estaveis e diversificacao.
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Os HNWIs entrevistados Uma visao de longo prazo,
enxergam as Empresas rentabilidade do negdcio e
Familiares como um bom alvo potencial de conquistar uma

de investimento, com quase posicao no Conselho sédo os trés
metade ja tendo investido em fatores mais importantes que
pelo menos uma Empresa atraem um HNWI a investir em
Familiar — 95% deles avaliaram um negodcio familiar,

a experiéncia de forma positiva.
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Questoes sobre Empresas Familiares: Fomentando o crescimento

Qual é o perfil de investimento
tipico dos HNWI|s?

Os HNWIs entendem as Empresas Familiares

Os HNWIs geralmente conhecem como as Empresas
Familiares atuam, uma vez que a fonte da sua riqueza é
geralmente proveniente da sua prépria Empresa Familiar.

A maioria dos HNWIs pesquisados tem experiéncia em
Empresas Familiares: quase metade (48%) pertence a uma

l

Empresa Familiar estabelecida que estd em operacéao ha
mais de uma geracao, e mais de um terco (34%) montou um
negocio por conta propria (Figura 23).

Os HNWIs também gostariam de assumir a responsabilidade
por suas carteiras de investimento, o que sugere um alto
grau de envolvimento e engajamento com os investimentos
que fazem. Dos entrevistados, 72% administram 50% ou
mais da sua riqueza por conta prépria (Figura 24). Apenas 2%
dos entrevistados terceirizam todos o0s seus investimentos
para terceiros. Como um empresario japonés afirma: “Eu
criei a minha proépria riqueza; envolvo-me pessoalmente

em qualquer investimento, mas recorrerei a assessoria
especializada. E um dinheiro suado, e por isso preciso me
dedicar a estar envolvido no processo”

Este nivel de envolvimento reflete-se na baixa proporcao dos
HNWIs que utilizam um escritério familiar para administrar a
sua propria riqueza. Trés quartos nao utilizam um escritério
familiar, sugerindo que uma abordagem menos formal e mais
individual na gestéo de riqueza é a preferida pela maioria
(Figura 25).
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O seu patriménio esta associado a uma atual/antiga Empresa Familiar?

16%

2%

HNW!I que pertence a HNWI que foi HNWI sem conexdes HNWI sem uma Empresa
uma Empresa Familiar bem-sucedido no com Empresas Familiares Familiar atualmente, mas
bem estabelecida estabelecimento de uma (no passado, atualmente cujo patriménio vem de
(independentemente Empresa Familiar (p.ex., ou no futuro) p.ex., um uma ex-empresa
da geragao) empreendimento da patrimdnio financeiro familiar (que passou

primeira geracdo) herdado/uma carreira por liquidacdo).

bem- sucedida

Em que medida vocé gerencia o seu patrimobnio por conta propria?

262

M%
2%
Exclusivamente Autogerido, em 50% terceirizado, Terceirizado, em Completamente
autogerido sua maior parte, 50% autogerido sua maior parte, terceirizado
especialistas prestam com excegdo dos
consultoria investimentos mais

importantes

Vocé administra seus investimentos por meio de uma empresa de servigcos
de administracao de patrimdénio familiar?

75%

Existe uma empresa Nao existe uma
de servigos de empresa de servicos
administragdo de de administragao de

patrimdnio familiar patrimonio familiar
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Horizontes de longo prazo, renda atual e
diversificacao impulsionam as decisoes de
investimento

Os HNW!Is investem por trés motivos principais.

A valorizagao do capital a longo prazo é o mais
importante, a renda atual ocupa o segundo lugar

e obter um nivel de diversificacdo vem na terceira
posicao (Figura 26). No entanto, muitos HNWIs
também procuram combinar as suas opc¢des de
investimento com a sua especializacdo e experiéncia
em gerir empresas — empreendedorismo e uma paixao
pelo negdécio também sao fatores importantes para os
investimentos dos HNWiIs.

Questoes sobre Empresas Familiares: Fomentando o crescimento

O desejo de valorizacdo do capital a longo prazo reflete-se no
interesse dos HNWIs pelo risco. A maioria deles (60%) adota
uma abordagem equilibrada de risco para investimentos fora do
seu principal negdcio, buscando riscos com retornos razoaveis
(Figura 27). "A administracao da riqueza para mim é um foco
na manutengao e nao no crescimento rapido, e eu prefiro
mais os ganhos lentos e constantes do que oportunidades
de investimento arriscadas’ comenta um empresario aleméo.

No entanto, existem HNWIs em ambas as extremidades de
risco. Um quinto dos HNWIs estéa preparado para assumir
estratégias de investimento de alto risco na tentativa de
gerar retornos elevados, e outro quinto esta avesso ao risco
e se contentard com baixos retornos em troca do baixo risco.

Desconsiderando os investimentos em sua propria empresa, qual dos itens
a sequir é o principal fator que influencia nos investimentos?

Valorizacdo de capital a longo prazo

Receita atual/fluxos de
caixa estaveis

Diversificagao

Empreendedorismo/
paixdo pelos negécios

e
R

Caridade/bem social 62

M 0 mais importante [ O segundo mais importante

314
234
172

234

0 terceiro mais importante

Desconsiderando os investimentos em sua propria empresa, até que ponto
vVOCé esta disposto a arriscar o seu capital empregado ao

fazer investimentos?

Riscos razodveis com
retornos razoaveis

Riscos altos com
possibilidade de
retornos altos

17%
3%

Tende a investir
somente quando o

capital puder ser
totalmente preservado

Riscos baixos com
retornos limitados
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Com o passar dos anos, e, em funcao
da menor confidencialidade existente no

mercado, administro minha riqueza por conta
propria, pois nao gosto de compartilhar estes
detalhes publicamente, uma vez que sao
minhas aquisicoes ganhas com esforgo e
que precisam ser conservadas.

e
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Questoes sobre Empresas Familiares: Fomentando o crescimento

Qual é o Interesse dos HNWIs
em Investir diretamente

nas empresas?

Os HNWIs séo investidores de negdcios extremamente
ativos e a grande maioria investe diretamente nas
empresas. Embora alguns tenham interesse em
Investir em empresas maiores e start-ups, o alvo ideal
para a maioria dos HNWIs séo as pequenas e médias
empresas, nas quais seu capital e sua especializacao
podem ser muito valorizados e existe um potencial
significativo de crescimento.

Os investimentos diretos perdem apenas para
acoes cotadas em bolsa

O investimento direto nas empresas representa uma grande
parte da carteira tipica dos HNWIs. Esses investimentos
representam a segunda maior proporcao de investimentos
totais comprometidos dos HNWIs (Figura 28). Somente as
acoes cotadas em bolsa sdo responséaveis por uma parcela
maior. Além disso, o investimento direto no negdcio é a parte

mais importante da carteira de investimentos para quase um
terco dos HNWIs (29%). Cerca de 70 % dos entrevistados ja
investem diretamente em outras empresas (Figura 29).

As razbes para investir diretamente nas empresas variam,
embora estejam geralmente centradas em torno da
necessidade de alguma diversificacdo dos seus préprios
negécios e da volatilidade do mercado acionério, e porque
esse tipo de investimento muitas vezes se aproxima do
apetite pelo risco dos HNWIs. Um empresario norte-
americano comentou: “Esperamos uma boa quantidade
de retornos liquidos dos nossos investimentos. Investimos
nas empresas para que possamos obter o capital de giro
adequado para as necessidades operacionais”

A familiaridade é outro motivo para investir diretamente.
“Com o aumento da midia e dos meios de comunicacao,
uma parcela substancial dos nossos investimentos vai para
0s negocios diretos, principalmente as empresas que estao
no mesmo setor’ afirma um HNWI australiano.

Desconsiderando os investimentos em sua propria empresa, por favor,
classifique seus investimentos de acordo com os tipos de investimento
a Seguir (participantes podem classificar as sete opgoes)

Acdes cotadas em bolsa
Investimento direto em negacios
Propriedade imobilidria

Private equity/Capital de risco

Titulos

Hobbies (arte, vinho, carros etc.)

‘6%

Fundos de Hedge 12y

T W2

% 5% 7% 8%

214 13% 7% 292

9 10% 7% 6% b5

104 114 9 10% 5%
16% 6% 104% 3%2%
20 104 6% 5% 2%
274
104 14% 6%
& 5° 6° 7°
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Consistente com o perfil de risco e os horizontes de Atua|mente’ VOCE investe

retorno a longo prazo preferidos pela maioria dos HNWIs, di D)
as pequenas e médias empresas sdo 0s seus alvos Iretamente em outras empresas:

de investimento mais populares, com 62% e 68%,
respectivamente, citando esses fatores, e uma parcela
menor foca as start-ups e as grandes empresas (Figura
30). Isso ocorre porque muitos HNWIs consideram esses
tipos de empresas promissoras para atingir um grau de
estabilidade e também um répido crescimento.

Um empresario indiano observa: "As pequenas empresas 27°%
precisam passar por mais fases e, caso bem geridas nas
etapas iniciais, um grande sucesso pode ser esperado

em pouco tempo por meio da definicdo de processos, do :
acompanhamento das sinergias financeiras e da adaptacao a Sim Né&o

tecnologia mais atual”

Qual o tipo de empresa que

VOCé tem como alvo? (participantes
podem selecionar multiplas opcoes)

As empresas de médio porte sao
bons alvos, uma vez que sao negocios

parcialmente desenvolvidos ... e com a 622
devida orientacao poderao superar as
empresas maiores.
30%
Empresas Empresas Empresas Start-ups
- d d de médi d
Um HNWI italiano acrescenta: “Conforme as pequenas ‘ grsgrtg ‘ n;%rlg ’ peq;srr:g
empresas tém mais possibilidades de serem refinadas
e avaliadas, sinto-me confortédvel em abordéa-las, ja que . .
possuem oportunidades de obter grandes resultados em um Qual dos estilos a seguir melhor
futuro proximo. Eu prefiro investir por pelo menos trés anos descreve vocé?
e reinvestir o melhor que puder”
Sem surpresa, considerando a preferéncia dos HNWIs
em gerir suas riguezas por conta proépria, a maioria (67 %)
gostaria de fazer um nimero menor de investimentos
mais significativos. O tergo restante prefere fazer varios
investimentos menores (Figura 31). 33%
Prefiro uma Prefiro uma

quantidade menor quantidade maior
de investimentos  de investimentos
significativos pequenos



Questoes sobre Empresas Familiares: Fomentando o crescimento

46 ‘ das Empresas Familiares por meio de investidores individuais.

Como os HNWIs enxergam
O Investimento em
Empresas Familiares?

Os HNWIs enxergam as Empresas Familiares como Vocé tem preferéncia por

uma boa opcéao para eles. Quase metade investiu em Empresas Familiares ou por
pelo menos uma Empresa Familiar, muitas vezes a titulo Empresas nao Familiares?

pessoal. E animador constatar que a grande maioria
afirma que a sua experiéncia em fazer isso foi positiva.

367%
A maior parcela prefere Empresas Familiares
Muitos HNWIs sao atraidos pelas Empresas Familiares.
Quando eles tém uma opgao entre investir diretamente
em Empresas Familiares ou nao familiares, a maioria deles Empresas  Empresasndo  Sem preferéncia

(39%) prefere investir em Empresas Familiares, enquanto Familiares Familiares
25% preferem empresas nao familiares (Figura 32). Outros
36% néo tém preferéncia especifica.

As razbes para investir em uma Empresa Familiar estao
bem alinhadas com a importancia que as familias dao a

longevidade da sua empresa e com a ideia de que estao A s . .
administrando um legado para os futuros membros da Vocé Ja havia investido

familia, uma vez que esses séo os fatores que parecem dire’[amente em uma Empresa
dar conforto aos HNWIs e o potencial para retornos bons HE

e estaveis. Um empresério espanhol afirma: “Eu gosto de Familiar antes?

Empresas Familiares que mantiveram a continuidade ao

longo dos anos, que séao susceptiveis a desenvolver um 56°%

método para o sucesso do negoécio e possuem vantagem
no mercado’

Outro HNW!I sediado no Reino Unido acrescenta: “Eu
sou a favor de investir Empresas Familiares uma vez que
elas sao criativas e muitas j& demonstraram o seu valor
ao sobreviver a tempestades econémicas anteriores e
permanecer como forgcas poderosas no seu setor”

Nao

Este atrativo esté refletido na constatacdo de que quase
a metade (44%) dos HNWIs j& investiu diretamente em
uma Empresa Familiar anteriormente (Figura 33), com
mais de trés quartos delas tendo investido em uma ou Em qgantas Emprgsas )
duas Empresas Familiares (Figura 34). Quase um quarto Familiares vocé jé investiu?
(24%) dos entrevistados é investidor serial em Empresas

Familiares e investiu em trés ou mais.

182
4, 2%

Uma Duas Trés Quatro Cinco




Experiéncias positivas

Os HNWIs estédo geralmente muito felizes com os seus
investimentos em Empresas Familiares. A esmagadora
maioria (95%) daqueles que investiram em uma Empresa
Familiar enxerga a experiéncia positivamente em comparacao
com seus outros investimentos, com 55% afirmando que

a sua experiéncia tem sido muito positiva (Figura 35). Isso

se reflete nas diferentes regides, com a grande maioria

dos HNWIs em mercados desenvolvidos e emergentes
classificando as suas experiéncias de forma positiva.

Os comentarios dos entrevistados sugerem que essa
experiéncia positiva pode ser atribuida ao nivel de
envolvimento pessoal que a familia tem com um HNWI e
ao alinhamento do interesse em melhorar os objetivos de
negécio. "A experiéncia geral foi positiva’ afirma um HNWI
da Nova Zelandia. “A especialidade de Empresas Familiares
é que elas sao orientadas a longo prazo e, para essas
empresas, a reputacdo esté acima de tudo, por isso 0 nosso
dinheiro investido possui retornos certos no longo prazo"

“Muito positivo. Tivemos negdcios melhores com Empresas
Familiares, e elas sdo muito francas em seus pontos de vista
e funcionamento, e ndo testemunhamos nenhum tipo de
conflito’ acrescenta um HNWI sul-africano.

Questoes sobre Empresas Familiares: Fomentando o crescimento
das Empresas Familiares por meio de investidores individuais.

Eu sempre gosto e desejo investir em
uma Empresa Familiar, pois ela tem mais
estabilidade no mercado. Uma Empresa
Familiar que vem sendo gerida ha
geracdes sempre vai crescer e aumentar
seus investimentos decorrentes de lucros.

Uma Empresa Familiar nao estéa propensa
a fracassar, uma vez que a maioria dessas
empresas esta estabelecida para aumentar
a riqueza da familia”

Quao positiva foi a sua experiéncia em investir diretamente em uma
Empresa Familiar em comparacao com seus outros investimentos?

Geral

Por regiao
Mercados emergentes

_ Europa desenvolvida e
Asia-Pacifico desenvolvida

América do Norte

W Muito positiva

[71 Geralmente positiva

Geralmente negativa
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Abordagem pessoal preferida

A maioria dos HNWIs investe em Empresas Familiares em
uma base pessoal, em vez de uma base mais formal (Figura
36). Isso possivelmente ocorre porque muitos investimentos
de HNWIs séo feitos com base em recomendacdes pessoais
ou por meio de redes de contatos informais.

Um empresario argentino comenta: “Investimos
pessoalmente, pois conheciamos a familia que gere o negdécio
e tinhamos certeza sobre os retornos e a rentabilidade”

Um HNWI brasileiro acrescenta: “"Em ambos os casos,
eu tenho investido em Empresas Familiares com as quais
estava familiarizado e financiei sua expansao

de negodcios”

Questoes sobre Empresas Familiares: Fomentando o crescimento

Outro HNWI da Arébia Saudita que ainda deseja investir
em Empresas Familiares, afirma: “Seria muito provavel

eu investir em uma Empresa Familiar se conhecesse um
membro da familia ou tivesse informacdes sobre o valor

de mercado da empresa com base em seus produtos. A
experiéncia da industria nao importaria, uma vez que 0s
talentos podem ser adquiridos ou ja estdo presentes na
familia”

No entanto, existe uma variagao regional. Os HNWIs
situados em mercados desenvolvidos na Europa e regido da
Asia-Pacifico estao mais propensos a investir de uma forma
mais informal, enquanto que na América do Norte e em
mercados emergentes, ha uma tendéncia em investir em
uma estrutura formal utilizando gestores de investimentos
para orientar suas decisoes.

Quais estruturas vocé utiliza ao investir em Empresas Familiares?

Por regiao
Europa desenvolvida e 27., 8

Asia-Pacifico desenvolvida

América do Norte

B Investe
pessoalmente

[ Possui uma estrutura
formal com gestores de
investimentos que dao
orientagdes na tomada
de decisdo

10%

Possui um acordo
que estabelece 0
investimento com
um grupo definido
de individuos

Investe em conjunto
com outros HNWIs/
membros da familia
quando surge a
oportunidade



Foi uma 6tima experiéncia, visto que 0s
proprietarios de Empresas Familiares
sao muito abertos e mantém um bom
relacionamento com todos 0s seus
contatos. Eles nunca deixam de dar
importancia aos seus investidores, o que
incentiva mais investimentos.

Questoes sobre Empresas Familiares: Fomentando o crescimento
das Empresas Familiares por meio de investidores individuais.
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O que atrairia 0s

Questoes sobre Empresas Familiares: Fomentando o crescimento

HNWIs a investir em
Empresas Familiares?

As atracoes dos HNWIs por Empresas Familiares
correspondem precisamente as consideracoes e
aos atributos que a nossa pesquisa demonstra ser
importantes para os proprios membros das familias

— uma visao de longo prazo e abordagem pessoal,
em vez de uma abordagem institucional para areas
como documentacéao. As dificuldades em encontrar
a oportunidade correta que as familias mencionam
também sao refletidas pelos HNWIs. Isso sugere que
os HNW!Is poderao ser uma fonte de capital muito
mais importante para as Empresas Familiares se
apenas os dois lados da oferta e da demanda forem
capazes de se conectar mais facilmente.

HNWIs buscam investimentos em Empresas
Familiares

A experiéncia positiva dos HNWIs com investimentos em
Empresas Familiares reflete-se no seu apetite por novos
investimentos. Quase dois tergos (62%) dos HNWIs afirmam
que estao interessados ou muito interessados em investir na
Empresa Familiar (Figura 37). Apenas 10% dizem que néao tém
interesse em fazé-lo.

A principal atragdo das Empresas Familiares pelos HNWIs é
que eles sdo geridos com uma visao de longo prazo (Figura
38). Isso corresponde a principal razdo pela qual as Empresas
Familiares dao para buscar investimentos dos HNWIs. A
segunda mais importante é um entendimento similar do risco
(que ocupa a terceira posicao para Empresas Familiares).

Qual o nivel de seu interesse
em investir diretamente em
Empresas Familiares?

28
10%
Muito Pouco Interesse Nenhum
interesse interesse limitado interesse

As Empresas Familiares sdo geridas com uma
visao de longo prazo — e isso garante 0 sUcesso
estratégico. O acordo ou negécio com eles é

menos complicado e tem um toque personalizado.
Esses fatores sao muito atraentes.

Outros fatores importantes sdo a possibilidade de
negociacdes mais faceis e o fato de que as Empresas
Familiares representam um mecanismo eficiente de
preservacao de capital. A interagdo pessoal com os membros
da familia, particularmente no nivel sénior, é especialmente
valorizada pelos HNWIs, uma vez que muitos comentam

que isso lhes oferece maior margem para fornecer inputs
estratégicos. “Estou muito interessado, uma vez que essas
Empresas Familiares sao focadas e determinadas em trabalhar
para 0 seu bem-estar e sucesso organizacional e familiar. As
decisdes sao rapidas e podemos ver uma maior colaboracao e
coordenacao na sua gestao! afirma um HNWI polonés.

Um empresario russo concorda que o toque pessoal e o espirito
de colaboragédo tornam as Empresas Familiares um melhor
investimento: “Eu ja financiei muitas Empresas Familiares,

uma vez que esse setor favorece relacdes personalizadas e 0s
proprietarios de Empresas Familiares fornecem mais informacoes
sobre o progresso da empresa. Além disso, os recursos tendem
a ter um melhor desempenho no longo prazo, conforme a
expansao dos negdcios ocorre e as novas oportunidades surgem’”’

Outro empresario mexicano diz: “Para mim, os investimentos
sdo uma aposta e faco o meu melhor para escolher as cartas
certas, uma vez que concentro os investimentos em menor
ndmero de empresas visando a um retorno maior a longo
prazo. Com base nas minhas experiéncias anteriores, eu
escolheria uma Empresa Familiar”

De acordo com a visdo de Empresas Familiares, os principais
fatores de negdcio foram todos fatores tangiveis, sendo

o valor e as afinidades familiares os menos tangiveis,
posicionados mais abaixo na lista.



Questoes sobre Empresas Familiares: Fomentando o crescimento
das Empresas Familiares por meio de investidores individuais.

Quais fatores o atrairam ou poderiam atrai-lo a investir diretamente em
Empresas Familiares?

Negoécio gerido com visdo a longo prazo _ 9% 19+
Entendimento semelhante em relagéo ao risco - 16% 13%
Negociagdes/renegociacdes mais faceis - 174 124
Mecanismo eficiente para preservacao do capital - (i 13%
Relacionamento mais pessoal - 13% 12y
Valores/filosofia semelhantes - 152 12y

Existéncia de afinidades e vinculos 10+ 1M

9 8%

Experiéncia em Empresas Familiares

Quais fatores o desencorajaram ou poderiam desencoraja-lo a investir
diretamente em Empresas Familiares?

Possibilidade de conflito/desavenca entre

membros da familia (L 134
Disponibilidade limitada 19 8%
Dificuldades em encontrar um parceiro apropriado - 17% 9%
Dificuldades em obter uma posi¢do acionaria - 14+ 17
Exigéncias menos elevadas em relagdo a preparagao e divulgagao A
de informac@es financeiras e as questdes extracontabeis - 10+ 13%
Estratégia duvidosa, subordinada ao “bem a longo prazo da familia” 8% 17+

Complexidade das negociagdes - 13% 5%
Falta de profissionalismo por parte da equipe de administragdo - 10% 10

Personalidade forte do(s) proprietario(s) atuais/antigos l/u4°/n 5%

Elevadas expectativas de responsabilidade social l/3%

M 0 mais importante [ O segundo mais importante 0 terceiro mais importante
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Oportunidades dificeis de obter

Talvez sem nenhuma surpresa, a possibilidade de conflito

e discordia entre membros da familia foi o fator mais
significativo que pode desencorajar os HNWIs a investir

em Empresas Familiares (Figura 39, pagina anterior). “Se
uma familia lida emocionalmente e ndo de maneira pratica
com uma situacao, isso significa que havera conflitos, que
podera limitar a sua capacidade de atingir seus objetivos. Esse
cenario me desencoraja muito a investir em uma Empresa
Familiar’ revela um empreendedor canadense.

No entanto, as maiores barreiras para a realizagdo de
investimentos sdo semelhantes aquelas mencionadas

por executivos de Empresas Familiares — disponibilidade
limitada e dificuldades em encontrar um parceiro adequado.
Ha claramente uma necessidade de obter maneiras mais
eficazes de aproximar as Empresas Familiares e os HNWiIs.

Um empreendedor francés diz: “E muito dificil encontrar
uma contraparte adequada, que compartilhe a mesma
filosofia e 0s mesmos métodos de trabalho, e porisso a
disponibilidade é minima”

Os HNWIs percebem a questao de obter uma participagéo
acionaria como uma barreira (o quarto principal fator).
Entretanto, na realidade, isso nao é necessariamente um
obstéaculo, visto que as nossas conclusdes da pesquisa com
Empresas Familiares sugerem que muitas delas estariam
dispostas a oferecer uma participacao acionaria para o
investidor adequado.

Questoes sobre Empresas Familiares: Fomentando o crescimento

Posicoes nos Conselhos e controle sao importantes
para os HNWiIs

Em termos de governanca, o potencial de ter uma presenca
no Conselho é mais valorizado pelos HNWIs (Figura 40).

A pesquisa de Empresas Familiares sugere que isso pode
muito bem ser possivel, em que 30% das empresas dizem
que estariam dispostas a oferecer uma posicdo no Conselho
em troca de investimento (Figura 14, pagina 26).

No entanto, a questao do controle é mais controversa.
Embora o potencial para adquirir uma participacdo majoritaria
¢ classificado como o segundo mais importante para os
HNWIs, quase todas as Empresas Familiares entrevistadas
disseram gue pretendem manter a propriedade € o controle.

Lucros e perspectivas de crescimento sao os
aspectos mais atraentes

Os fatores de negdcio com maior probabilidade de atrair

os HNWIs s&o a alta rentabilidade e o sélido potencial

de crescimento orgénico, refletindo o seu objetivo de
valorizacéo do capital no longo prazo € o desejo de um nivel
de risco médio (Figura 41). Esses aspectos sao seguidos por
fortes fluxos de caixa e alta solvéncia.

181



Potencial para compor o Conselho
Potencial para adquirir uma participagdo
majoritaria na empresa

Potencial para investir em agdes em vez de
investir em empréstimos

0 envolvimento de membros independentes
do conselho

Uma visao clara sobre o planejamento sucessorio para a
administragdo da empresa foi estabelecida

Uma visao clara sobre o planejamento sucessorio para
o controle aciondrio da empresa foi estabelecida

Inexisténcia de conflitos de interesse com as
préprias atividades empresariais

Membros da familia estao ativamente envolvidos
na administracdo da empresa

A empresa demonstra boa lucratividade

A empresa tem um visivel potencial de
crescimento organico

A empresa possui fluxos de caixa robustos
A empresa € altamente solvente

A empresa existe ha varias geracoes

A empresa tem uma Administragao

admiravel e inspiradora

A empresa esté localizada em um pais com um
panorama macroecondmico

A divisdo de agOes entre os acionistas

A oportunidade para a empresa atingir uma
concentragdo setorial (p.ex., via aquisicdes)

Questoes sobre Empresas Familiares: Fomentando o crescimento
das Empresas Familiares por meio de investidores individuais.

254 289
274 9 144
149 16% 19%
120, 6 14,
104 10 129
49, 154, 10+

2 10 8%

6% 6% 3%

419 16%
144 18 16
9, 21 10v
10+ 164 14,
7% 5% 19%
10+ 145, 64

56 7% 10+

2029 10+

2% 5%

10+

20
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Destaques

Nossa pesquisa indica que alguns
dos principais obstaculos para as
parcerias de investimento entre
HNWIs e Empresas Familiares sao
as percepcoes de ambos os lados no
gue tange ao controle do negdécio. As
solucdes sugeridas incluem a orientacao
dos proprietarios de Empresas Familiares
sobre as opcoes de investimento,
networking e uso de assessores externos.

O envolvimento na empresa, seja via uma
participacao acionaria, seja pela posicao no
Conselho, poderia atrair os HNW!Is para uma

Empresa Familiar.

Os horizontes de longo prazo, a especializacao
no setor e 0s baixos niveis de interferéncia

Sao as caracteristicas mais atraentes de um
investidor para Empresas Familiares.
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Questoes sobre Empresas Familiares: Fomentando o crescimento

Quals sao 0s principals
obstaculos e como estes
podem ser superados?’

Diante de uma situacao tao complexa, deve haver uma
solugao multifacetada e havera Empresas Familiares

e HNWIs que nao se encaixam nos resultados desse
estudo e necessitam de uma abordagem mais
exclusiva. No entanto, nossos resultados mostram
que, quando isso acontece, a colaboracao de
investimentos entre HNWI|s e Empresas Familiares

é vista muito positivamente em ambos os lados.
Existe, claramente, uma notavel correspondéncia entre
os dois grupos: ambos buscam atingir objetivos de
longo prazo, tém interesse compartilhado pelo risco
mensurado e gerenciado, valorizam o toque pessoal e
ha uma valorizacdo mutua e definida do que cada um
deles pode oferecer. Além disso, muitos HNWIs sao
provenientes de Empresas Familiares, sugerindo que
eles entendem algumas das caracteristicas Unicas da
gestao desse tipo de empresa. Portanto, a questao

€ a seguinte: por que nao ha mais investimentos de
HNWIs em Empresas Familiares?

A instrucao e a comunicagao sao fundamentais

Tanto as Empresas Familiares quanto os HNWIs identificam
oportunidades limitadas e falta de disponibilidade como

as principais razdées para nao buscarem investimento dos
HNWIs ou para eles néo realizarem mais investimentos em
Empresas Familiares.

A instrucao pode, de alguma maneira, aliviar qualquer possivel
falta de conhecimento sobre as possibilidades que uma parceria
entre Empresas Familiares e HNWIs pode trazer. Associagoes
de Empresas Familiares, incubadoras de negécios e camaras
de comércio podem desempenhar um papel importante em
ajudar a preencher essa lacuna — facilitando qualquer processo
de networking ou introdugdes e ensinando os proprietarios de
Empresas Familiares, particularmente sobre as opgoes que eles
possuem para financiamento.

Considerando que a maioria dos HNWIs vem de Empresas
Familiares, o contato e o intercdambio entre Empresas
Familiares podem ajudar a facilitar esses investimentos. No
entanto, a maioria (568%) pesquisada afirma que atualmente
nao possui muitas relacbes com outras Empresas
Familiares (Figura 42).

Quais atividades vocé tem com outras Empresas Familiares?

(participantes podem selecionar multiplas opcoes)

19% e
%

6% 3%
Nao temos muitos ~ Participamos ~ Simplesmente Fazemos Obtemos ~ Compartilhamos ~ Consideramos Fazemos  Elas oferecem
relacionamentos de  mantemos um reunibes  produtos e as melhores  seus gerentes negdcios  oportunidades
comoutras  treinamentos relacionamento para discutir Servigos praticas em como juntos, p.ex., de treinamento
Empresas e conferéncias  ja que temos questoes juntos termos de potenciais  negociaces para a nova
Familiares sobre muitas gerais de governanga novos com clubes geragdo da
Empresas questdes em negaocio executivos nossa familia

Familiares comum



Questoes sobre Empresas Familiares: Fomentando o crescimento
das Empresas Familiares por meio de investidores individuais.

Assessores externos sao outro canal por meio do qual parcerias ou procurar investidores (Figuras 43 e 44). Isso apresenta a
de investimento podem ser formadas. Os HNWIs e as Empresas  oportunidade de esses assessores desempenharem um
Familiares nomearam assessores de negdécio e bancos como as papel importante na ligacdo desses dois grupos e realizar
duas fontes mais importantes de assessoria ao buscar investir apresentacoes que poderao beneficiar ambos os lados.

Caso estivesse buscando trazer acionistas externos (que nao facam parte
da familia) visando a levantar capital adicional para a empresa, a quem vocé
recorreria para obter conselhos sobre isso?

Banco 15% 12,
24, 124

204 12,

Cosultores empresariais

Advogados

9 13%
10+ 12,
17%
8y 124,
84

Familia ou amigos

Agéncias governamentais encarregadas da
fiscalizacdo e regulacdo de empresas

Outros no setor

(=2}
R

Contadores externos

=
xR

Associados do setor/Camara de Comércio

Empresas locais ~ 202%

Caso fosse investir em uma Empresa Familiar, a quem vocé recorreria para
obter conselhos sobre como fazer isso?

Consultores empresariais 234 15¢%
Banco 18% 13
Advogados 184 16+

Agéncias governamentais encarregadas da
A0 GVET . 9% 149
fiscalizacdo e regulacao de empresas
QOutros no setor I/o 9, 134
Familia ou amigos . 12y 8y

Contadores externos

-5% 6%

Associados do setor/Camara de Comércio -2% 94
Empresas locais I/n4% 6

M 0 mais importante I 0 segundo mais importante 0 terceiro mais importante
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O argumento para o estabelecimento de redes melhores

é reforcado ainda pelo fato de que os HNWIs afirmam que
seria mais provavel investir em empresas quando eles estao
familiarizados com a familia, assim como com a empresa, a
industria e a regido de interesse (Figura 45). Apesar de, em

Ultima analise, a empresa na qual eles estéao investindo ser a
consideragao mais importante, ao formar redes mais fortes
e mais amplas, ambos os lados t€ém maior probabilidade de
melhorar suas chances de encontrar o parceiro certo.

Por favor, indique, para cada um dos fatores abaixo, o nivel de familiaridade
gue impactaria a sua decisao sobre investir em uma Empresa Familiar:

(participantes podem selecionar multiplas opcoes)

Familiaridade com a empresa/

os produtos da empresa o 8 37x o4
Familiaridade comoramo T 6% 504 43y
Familiaridade com a
regido-alvo da empresa S % 63 20+
Familiaridade com a familia HZ% 22, 46, 29y
Il Nenhum Impacto Um pouco Maior Probabilidade
impacto sobre limitado sobre mais de probabilidade significativamente
a decisdo de a decisdo de probabilidade de investir maior de investir
investir investir de investir

Um encontro de mentes e objetivos

A percepcao dos HNWIs de que sdo incapazes de obter
uma posicéo aciondria nas Empresas Familiares ndo é
necessariamente a realidade. De fato, muitas Empresas
Familiares dizem que oferecem participagao acionaria para
o investidor certo, e muitas afirmam até que estariam
dispostas a oferecer uma posicao no Conselho.

Quando perguntadas sobre as caracteristicas dos HNWIs,
existe uma estreita correspondéncia entre a percepcao das
Empresas Familiares (Figura 46) e o perfil autorretratado
dos HNWIs: Os HNWIs mostram que gostariam de estar
envolvidos pessoalmente e seriam relativamente exigentes
sob o ponto de vista de uma taxa interna de retorno,
também, que sdo resistentes e pouco susceptiveis de
entrar em panico e que ndo pressionariam por uma saida

e gostariam de expressar seus pontos de vista para a
administracao regularmente (Figura 47).

Esse alto nivel de envolvimento pessoal se encaixa bem
no tipo de investidor que as Empresas Familiares estéo
procurando. Na verdade, poucas Empresas Familiares
afirmam que estédo a procura de um investidor que seja
completamente passivo. Em vez disso, muitas sugerem
que gostariam de um investidor que pudesse acrescentar
experiéncia e conhecimento para ajudé-las a construir e
fazer o negécio crescer. Portanto, a questao-chave para as
Empresas Familiares parece ser a capacidade de gerenciar
as tendéncias de controle dos investidores HNWIs. Posicoes
no Conselho sédo interessantes, mas a valorizagéo da
independéncia continua forte.
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das Empresas Familiares por meio de investidores individuais. 59
Qual a sua percepcao em relagao ao possivel envolvimento de individuos
com elevada riqueza ou de Empresas Familiares no pés-investimento?
atendidas do ponto de vista de TIR 17+ 1641
panico se enfrentarmos dificuldades 18 26:. 8
Eles ndo exercerdo pressao para sair; N )
sao investidores pacientes 38 153 3s
Eles interferirdo muito na administragédo 17 299 24,
Por favor, indique, para um potencial investimento em uma Empresa
Familiar, o quanto vocé concorda com as afirmacoes abaixo:
de vista de TIR i L
Sou resistente e ndo entraria em
enfrentando dificuldades
Nao exerceria pressao para sair, pois ]
sou um investidor paciente 38 13% 5%
Gostaria de expressar regularmente meus 28, 214 4

pontos de vista a Administragao

M Concordo plenamente B Concordo Discordo Discordo plenamente
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Como as Empresas Familiares podem tornar seus
negocios atrativos para os HNWIs?

Estabelecer uma relacao aberta com os HNWIs. Muitas Empresas Familiares considerariam oferecer
acdes/quotas em troca do investimento de HNWI, mas preferem manter o controle. Os HNWIs, muitas
vezes, buscam obter uma participacao no controle acionario. No entanto, os mecanismos podem ser
projetados para ambas as partes a fim de obter mais do que eles desejam, como a capacidade de
intervir e contribuir sem contrariar a independéncia estratégica estimada da Empresa Familiar.

Investir tempo construindo e ampliando redes de relacionamento. A maioria dos HNW!Is possui
experiéncia em administrar ou estar envolvido com suas préprias Empresas Familiares e, é provavel que
j& sejam parte de redes de relacionamento de negdcios familiares. Com melhores redes e conexdes, as
Empresas Familiares vao aumentar suas chances de encontrar o parceiro ideal para sua empresa.

Reconhecer os horizontes a longo prazo em comum para a maioria dos HNWIs. Assim como o
ponto de vista da maioria das Empresas Familiares, os HNWIs tém uma viséo de longo prazo com

0s seus investimentos diretos. Passe o tempo detalhando quais sdo os seus planos de longo prazo e
como vocé pretende desenvolver o negécio. Os HNWIs também vao valorizar o investimento pessoal
e a participacao que os familiares tém no negécio — Sua importéancia para a familia oferece aos HNWIs
um grande conforto na hora de investir.

Destacar os beneficios tangiveis ao investir em seu negdécio. Quando se trata de fazer um
investimento, os HNW!Is priorizam fatores tangiveis de negdcio, como ser gerenciado a longo prazo,
boa rentabilidade e sélidas oportunidades de crescimento organico — sdo atributos positivos que
precisam ser enfatizados ao buscar investimento dos HNWiIs.

Demonstrar que a empresa aceita dados externos. Muitas Empresas Familiares valorizam a
perspectiva e experiéncia externas que os investidores podem trazer — e HNWIs estao muito bem
posicionados para oferecé-los, dada sua experiéncia com Empresas Familiares. Reconheca as
vantagens, além do capital em si que eles podem trazer.

Certificar-se de que exista um nivel de estruturas formais de governanca. O potencial para
divergéncias e conflitos entre os membros da familia é o principal impedimento para os HNWIs
investirem em Empresas Familiares. Com as estruturas adequadas e formais de Governanca Corporativa,
como por exemplo, um quadro profissional e independente de membros do Conselho de Administracao e
linhas de controle definidas, as Empresas Familiares podem diminuir estas preocupacoes.

Considerar oferecer uma posicao no Conselho. Os HNW!Is s&o bastante atraidos pela ideia de ter
envolvimento com as Empresas Familiares, ja que isso Ihes d4 um grau de influéncia na gestéao da
empresa. Para as Empresas Familiares, isso pode formalizar e definir o escopo do envolvimento dos
HNWIs, ajudando a administrar as preocupacdes em torno da interferéncia destacada, especialmente
por executivos nao-familiares.

Manter um relacionamento pessoal. Os HNWIs valorizam a abordagem pessoal nos investimentos
de Empresas Familiares. Embora os procedimentos e mecanismos mais formais sejam necessarios, 0s
gestores de Empresas Familiares fariam bem em manter contato pessoal frequente com os HNWIs e
estreitar suas relacoes com eles.
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Com qual abordagem os HNWIs deveriam
apresentarse como investidores atrativos para
as Empresas Familiares?

Conheca melhor as Empresas Familiares. Tanto os HNWI|s como as Empresas Familiares véem a
falta de oportunidade e dificuldade em encontrar um parceiro como os principais obstaculos a uma
maior colaboragao entre os dois. A maioria das Empresas Familiares ndo mantém muita conexdo com
outras Empresas Familiares. Encontre tempo para aumentar a sua rede de relacionamento, pois vai
ajuda-lo a identificar oportunidades de investimento.

Seja flexivel em relacao as acoes/quotas. Muitas Empresas Familiares estao abertas a oferecer
uma participagdo no negdécio, embora sejam menos atraidas pela idéia de abrir méo de sua posicao
de controle. Tente ser criativo nas negociacdes para encontrar uma solucao que se adeque a ambos
os lados.

Enfatize o valor e a experiéncia que vocé pode agregar. A maioria das Empresas Familiares esta
procurando mais do que apenas suporte financeiro. Se vocé tem contatos em determinadas areas,
especializacdo ou experiéncia de trabalho em ambientes similares, as Empresas Familiares passam a
vé-los como mais proveitosos aos seus planos de crescimento.

Direcione as Empresas Familiares para uma area ou setor que vocé conheca bem.

O entendimento do mercado em que a empresa atua, serd bastante atraente para Empresas
Familiares, j& que irdo apreciar os dados e experiéncia que vocé pode trazer. Isso também ird fazer
com que seu investimento seja mais facil de ser monitorado. No entanto, esteja ciente sobre
qualquer necessidade de diversificacao da sua carteira.

Enfatize sua perspectiva a longo prazo. Como as Empresas Familiares sao geridas com viés de
longo prazo, esteja disposto a proteger o investimento por um periodo consideravel e esclareca que
VOCE nao esta pressionando por uma saida antecipada ou panico no caso das coisas derem errado.

Seja sensivel em relacao a divulgacao e elaboracao de relatérios. Um ponto fundamental para as
Empresas Familiares é que muitos HNWIs podem exigir relatérios mais flexiveis do que os bancos e
outros investidores institucionais. Enquanto que os fatores de negdécio mais tangiveis, como rentabilidade
e crescimento, sdo muito importantes, esteja preparado para fazer concessdes de natureza Unica as
Empresas Familiares, onde o sigilo e a confidencialidade sdo extremamente valorizados.

Conheca bem a familia. Os membros da familia podem ser mais abertos com a ideia de oferecer
agOes/quotas e mais acessiveis a conhecimentos externos do que membros que ndo sao da familia e
que trabalham em Empresas Familiares. A familia deve, portanto, ser o seu primeiro ponto de referéncia
e o foco de seu relacionamento com a empresa. Entretanto, vocé também vai precisar aliviar as
preocupacdes dos membros que nao fazem parte da familia que podem se sentir ameacados por um
terceiro que tenha influéncia.

Busque Empresas Familiares mais jovens. Nossa pesquisa sugere que, quanto mais jovem o negocio,
mais provavel de estar aberto a oferecer suas acoes/quotas. Portanto, empresas de primeira, segunda e
terceira geracdes sdo mais propensas a achar atraente o envolvimento de um HNWI quando comparado,
por exemplo, com uma empresa de sexta geragao.
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Entrevistados:

Robin Buckham, CEO das Empresas Familiares

da Australia

Olivier de Richoufftz, Presidente da Fundacéo
de Empresas Familiares

Gary Deans, Sécio, Lider de Empresas
Familiares, KPMG no Reino Unido

Chris Graves, Professor na Universidade de
Adelaide

Beverley Johnson, Sécio, Lider de Empresas
Familiares, KPMG no Canada

Kay Kloepping, Sécio da KPMG na Alemanha
Martin Kupp, Professor na ESCP e ESMT

Julian Lange, Professor na Universidade de
Babson

Benoit Leleux, Professor na IMD e Consultor
Académico da Pesquisa Global de Negécios
Familiares da KPMG

Jonathan Levie, Professor na Universidade de
Strathclyde

Sophie Manigart, Professor na Escola de
Negécios Vlerick

Bill Noye, Sécio, Lider de Empresas Familiares,

KPMG na Austrélia

Albert Jan Thomassen, Diretor Executivo da
FBNed

Deans: Eu acho que uma das razdes é que ambos trabalham
basicamente entre duas redes privadas distintas, e a outra

€ que tendem a ser bem reservados em seus proprios
assuntos — o que torna improvavel que se reiinam ao longo
dos negocios.

Leleux: Eu concordo. Eu faco uma série de trabalhos

em mercados emergentes, por exemplo, e as Empresas
Familiares nesses mercados se conhecem muito bem e
sabem o que esta acontecendo ndo s6 na empresa, mas nas
proprias questoes familiares, até mesmo nos casamentos.
O principal problema é que muitas vezes as empresas vao
estar relutantes em investir em outras Empresas Familiares,
porgque passa uma mensagem de que as Empresas
Familiares investidas precisam de dinheiro - e seus pares
podem questionar os motivos.

Johnson: Acho que isso € verdade, mas estamos notando
algumas mudancas com as novas geracoes. As Empresas
Familiares certamente foram bastante reservadas com
informagodes e isso levou a falta de conhecimento. No
entanto, quando as Empresas Familiares se conhecem,
muitas vezes pelas conexdes pessoais, elas compartilham
histérias e quase sempre se interessam em trabalhar
conjuntamente. Acredito que ha potencial para a
mudanca nas redes de negoécios em fungao do avanco da
tecnologia, onde a informacéao é mais rdpida e facilmente
compartilhada, e sao as geracdes mais jovens que estao
conduzindo esse processo.

Kloepping: Pela minha experiéncia, ha dois grupos de HNWIs.
Muitos deles sdo empreendedores e ja tiveram, ou foram
parte, de Empresas Familiares - Acredito que este grupo
reconhece o valor de se investir em Empresas Familiares.

No entanto, acredito que a falta de conexao estd, de fato,
somente em parte do grupo de HNWIs - aqueles clientes
particulares que ndo possuem um negdcio. Este grupo é
especial - eles estdo longe do convivio com Empresas
Familiares e da idéia de investir em Empresas Familiares. Eles
nao tém a experiéncia passada em seu préprio negoécio € a
maioria deles € muito mais avesso ao risco.



Levie: Uma idéia seria criar uma rede de negdécios
semelhante a Angel List nos EUA, que conecta os HNWIs
que estao a procura de investimento com as Empresas
Familiares - isso requer que as familias ja possuam um
patrocinador, mas isso ampliaria consideravelmente seus
relacionamentos, trazendo investidores que elas nem sequer
teriam acesso. O problema com isso, naturalmente, é que
as Empresas Familiares precisam se sentir suficientemente
confortaveis com a ideia de divulgar que estdo a procura de
recursos.

Leleux: Sim, vocé pode encontrar algumas Empresas
Familiares dispostas a fazer isso, mas para muitas, seria
dificil se acostumar com essa ideia. Eu acho que Empresas
Familiares tendem a se colocar em situacdes em que elas
nao querem falar com investidores privados devido as
divulgacdes que precisariam fazer.

Graves: E por isso que eu acho que hd uma necessidade de
orientacao. As relacoes estreitas entre os donos de negoécios
familiares significam que “histérias de guerra” sobre os
investidores externos sdo frequentemente compartilhadas -
ha uma série de mitos sobre a perda de controle e conflitos.
Se pudermos orientar as Empresas Familiares sobre os
potenciais beneficios do atingimento das metas familiares

€ quais sao 0s passos para tornar o relacionamento bem
sucedido, eu acho que muitas Empresas Familiares seriam
mais abertas ao relacionamento com HNWIs.

Buckham: Acredito que todos nés concordamos que é af
onde os consultores podem ajudar. Se vocé tivesse um
consultor especialista de confianca que pudesse descrever
que tipo de recurso podem precisar e, em seguida,
apresenta-las a alguém que possa disponibilizar esses
recursos, isto certamente ajudaria a preencher a lacuna.

Lange: O outro ponto é que os dois lados precisam se
conhecer pessoalmente. As associacoes de Empresas
Familiares em todo o0 mundo, muitas vezes tém comités

para objetivos especificos, sejam eles filantropicos ou

para seus proéprios interesses. Se familias e HNWIs
trabalhassem em conjunto nesses comités, eles nao so se
conheceriam pessoalmente, como também considerariam as
qualificagdes, contatos e perspectivas de ambos os lados. E
isso Ihes daria algo concreto para trabalhar.

Questoes sobre Empresas Familiares: Fomentando o crescimento

65

das Empresas Familiares por meio de investidores individuais.

Graves: £ uma combinacdo de ambos. Estamos nos
referindo a uma questao de oferta e demanda. Ha uma
série de individuos interessados em investir e oferecer
suas habilidades; Empresas Familiares muitas vezes
precisam de capital e conhecimento. Seria uma boa relagéao,
especialmente se eles tém demandas convergentes e um
entendimento em gue que ambos ndo podem ter controle.
E é ai onde os consultores entram - eles podem apresentar
os dois lados. No entanto, ambos HNWIs e Empresas
Familiares, devem ser transparentes com seus consultores
gue estao buscando oportunidades para que isso aconteca.

Noye: Isso é verdade, e eu gostaria de sugerir que se

vocé tivesse um canal, semelhante ao tipo que foi criado

na Australia, onde escritérios juridicos vém fornecendo
empréstimos para diferentes grupos familiares como um
meio de conectar pessoas que procuram financiamento, e
onde ambos os lados estao interessados, vocé teria ambos
os lados pré-ativos. Concordo que é importante, para ambas
as partes, fazer um esforgo para se conectar e se empenhar
— um canal é uma idéia légica que pode conectar os dois,
especialmente se isso for capaz de classificar os investidores
de acordo com os setores e competéncias.

Thomassen: O principal ponto é que ambos compartilhem
0s mesmos valores e o relatério mostra isso claramente.
Mas também compartilham um valor que talvez pudessem
se desfazer - modéstia. Eles precisam estar mais abertos
e comunicativos sobre o que estao procurando. E isso
realmente ndo importa se trata de Empresas Familiares

ou HNWIs, ambos devem fazé-lo. “Vocé pode fazer isso
através da midia ou da comunicagdo, mas uma outra
maneira que eu acho que funciona muito bem € utilizar
diretores independentes, porque eles sao frequentemente
mais ativos em outras redes de relacionamentos, podendo
fazer conexodes.”
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Thomassen: Eu costumo ouvir de um grande nimero de
familias que isso nao sé traz capital, mas também disciplina

e acesso a uma nova rede de relacionamentos de negécios.
Normalmente, quando um novo investidor entra, eles também
trazem uma abordagem mais articulada para que a estratégia de
negdécio seja mais clara —a Empresa Familiar pode realmente
ter vantagem com isso. Em tempos dificeis, ter investidores
significa que vocé também tem um parceiro que vocé pode
usar como um interlocutor ou como uma maneira de trazer
novas idéias. Portanto, existem grandes oportunidades.

Johnson: Uma das principais vantagens para as Empresas
Familiares que procuram expandir seus negécios em
diferentes regides. H& grandes sinergias se as Empresas
Familiares conseguem encontrar um individuo que tenha
experiéncia ou esteja localizado naquela geografia. E ainda que
esta nado seja a estratégia, os HNWIs podem trazer uma vasta
experiéncia, particularmente se estdo no mesmo setor. A
questao é que ha uma percepgao que se a Empresa Familiar
estd em busca de um HNWI, é por que o banco o recusou.

Kupp: Também ha muito a se dizer sobre os valores
compartilhados entre os dois lados. Atrair HNWIs da as
Empresas Familiares a oportunidade de trazer pessoas que
compartilham da mesma opinido; que sabem o que é preciso
para dirigir uma Empresa Familiar; que tém os horizontes de
longo prazo (ao contrario de quase todas as outras fontes de
financiamento) e que podem oferecer valor além do capital.
Um HNWI experiente pode dar opinides boas e honestas
que podem realmente beneficiar Empresas Familiares.

Thomassen: O maior desafio é a percepcao
gue os investidores vao querer assumir o controle. Muitos
HNW!Is, especialmente aqueles que ja foram de Empresa
Familiar, fazem questao de participar na gestdo, mas nao
necessariamente precisam deter o controle. O outro ponto
importante a se ter em mente, é que uma divisao de tarefas
e responsabilidades de cada lado, precisara ser realizada
em algum momento posterior, que poderia ser proposto e
incentivado seja pela Empresa Familiar ou pelo HNWI.

Noye: Sim, o maior desafio € a respeito da participacdo
sobre o capital, mas isso pode ser administrado mantendo
os investidores em uma funcdo menos relevante e
estabelecendo condicdes e regras em relagao a estrutura
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financeira. Ter consultores independentes envolvidos, que
podem aconselhar ambas as partes e adaptar as disposicoes,
€ vital, especialmente quando se trata de estabelecer um
acordo adequado para a saida. Muitas Empresas Familiares
gostariam de manter o controle e a propriedade familiar por
muito tempo, nao querendo ter os HNWIs para sempre.

Lange: Existem desafios e acho que o ponto sobre sair

€ vélido. Também deve haver uma maneira dos HNWIs
receberem seus retornos durante o investimento. Donos de
Empresas Familiares, geralmente recebem dividendos ou
similar e é preciso haver uma maneira pela qual os HNWIs
também recebam beneficios financeiros similares. Isso
deveria ser possivel, porque, como mostra o estudo, ha
muito espacgo para um acordo entre os dois lados.

Kupp: HNWIs nunca deveriam entrar neste tipo de
investimento, a menos que eles estejam dispostos a
empenhar um grande esforgo para entender o negécio.
Investimentos em negocios familiares envolvem mais trabalho
do que outros tipos de investimento e € muito importante
saber com quem vocé esta lidando. Eles precisam ser muito
cautelosos com relacao a se dedicar excessivamente as suas
proprias agendas. Também precisam questionar por que eles
estdo fazendo tal investimento. Qual é o seu objetivo final?
Explorar novas redes? Ou seria mais sobre os retornos € a
oportunidade em si?

Noye: Sim, HNWIs realmente precisam ser cautelosos.
Eles precisam ter acesso a informacgoes, tais como histérico
financeiro e previsées, planos de negdécios sobre o setor,
mas também precisam olhar quao profissional a Empresa
Familiar é. Que estruturas de governanca estdo em vigor?
Existe uma constituicao familiar? Se os membros da familia
estdo empregados, em que condicdes estao eles sdo
colocados? Existe um Comité independente?

Johnson: Eu acrescentaria que uma coisa é ter uma
estrutura de governanca implementada, a outra € ter

essa estrutura de fato funcionando. Por exemplo, uma
empresa pode ter um Conselho, que nunca se encontra. A
funcionalidade é uma palavra-chave - e para um HNWI, isso
pode significar ndo apenas ter os membros da familia na
empresa € no comité.



Deans: Eu néo creio que as Empresas Familiares
véem isso como uma dificuldade. Elas tendem a ter
uma perspectica de longo prazo - se o financiamento
adequado néao estiver disponivel em um determinado
momento, as Empresas Familiares irao postergar

o processo de captacdo. Elas tém uma abordagem
mais conservadora e estao dispostas a ganhar tempo.
Pode-se argumentar, porém, que esta abordagem
mais conservadora e paciente pode significar que

as oportunidades de crescimento sdo proteladas ou
eventualmente perdidas por completo.

De Richoufftz: Concordo - elas encaram as
oportunidades na perspectiva de uma Empresa
Familiar. Propriedade para elas, muitas vezes é
expressa nas vantagens intangiveis que ela traz, pelo
fato de passar o negdcio para as geracoes sucessivas
e ter uma conexao emocional com o negécio. Eu diria

que o seu envolvimento a longo prazo traz uma melhor

compreensao sobre como lidar com os desafios, tais
como as crises ciclicas.

Manigart: Sim, mas acho que algumas poderiam ser
mais ambiciosas. Algumas nao concretizam a sua
potencialidade, porque ha uma impressao de que elas
podem ter insuficiéncia de recursos financeiros, o que
significa que elas sao, algumas vezes, auto-limitadas.

Buckham: E verdade. Muitas Empresas Familiares
estéo sub-capitalizadas ou sub-alavancdas — muitas
vezes deliberadamente - e o investimento em capital
por membros nao-familiares pode ser visto como uma

ameaca. Como resultado, elas muitas vezes dependem

de auto-financiamento ou divida. A preocupacao com
isso pode retardar o crescimento do negdcio.
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Manigart: A pesquisa destaca que ha uma
convergéncia entre HNWIs e as Empresas Familiares
- ambos estdo bem adaptados. Isto esta de acordo
com a necessidade de desenvolvimento de fontes
de financiamento ndo bancarias. Acho que HNWIs
fariam bem em pensar sobre como poderiam
estruturar seu investimento em outras formas de
capital - empréstimos subordinados, por exemplo.
Isso se aplicaria bem as familias que querem manter
o controle, e também com os HNWIs, que ficariam
felizes com taxas de juros mais elevadas. Por sua
vez, as Empresas Familiares deveriam estar mais
dispostas a compartilhar informacgdes - elas precisam,
se desejam obter recursos.

De Richoufftz: Sim, eles precisam estar dispostos

a compartilhar informacdes, mas também ha
necessidade de um entendimento entre os HNWIs
sobre as as Empresas Familiares, que por vezes, terdo
resultados abaixo do mercado. Isso significa que seria
favoréavel aos HNWIs se olhassem para o histérico de

longo prazo, em vez de tentar basear a sua decisao em

relacdo aos retornos de curto prazo. E provavel que os
retornos serao escalonados ao invés de linear, embora
estas empresas sao gerenciadas com menor objetivo
de valorizacdo no curto prazo e tendem a ndo gastar o
dinheiro que ndo tém.

Kloepping: Eu diria que a coisa mais importante é
que eles concordam com as regras de governanca.
Muitas nao tém uma estrutura de governanca formal
ou um Conselho Externo. Normalmente, os acionistas
realmente nao sdo os que mais tomam as decisoes

- eles sao informados uma ou duas vezes ao ano.

Tal estrutura ndo é realmente aceitavel para qualquer
investidor externo. Portanto, deve haver um processo
de discussdo comum com 0s acionistas, o que pode
dificultar para as Empresas Familiares, porque elas
precisam aceitar uma nova estrutura de negocios que
elas ndo tiveram em outro momento no passado.

Leleux: As Empresas Familiares precisam ser um
pouco mais transparentes; deixar um pouco mais
suas proprias governancas; estar mais abertas com
suas informacdes e um pouco mais dispostas a ceder
acoes/quotas.
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Australia

Com 62% dos entrevistados de Empresas Familiares na
Austrdlia atualmente buscando financiamento externo, as
oportunidades estao muito abertas para uma ligacdo com
os HNWIs. Tao importante quanto esse fator, mais da
metade dos entrevistados ja obteve financiamento
direto de HNWIs — com seis deles afirmando que
a experiéncia foi muito positiva.

“"Os HNWIs tém um objetivo definido em mente
e, Uma vez que estdo seguros, realizam os
investimentos. Conseguimos atrai-los para os

investimentos, uma vez que as nossas estratégias
eram unicas e tiveram confirmacao das empresas

de gestao de riquezas de que eles fariam bem’ afirmou o
diretor-financeiro (CFO) de uma empresa avicola nacional.

O setor de negécios familiares na
Australia esta se tornando cada vez mais
autoconsciente de que é diferente e
unico. Também ha um reconhecimento
crescente do setor pelos assessores,
banqueiros, private equity, HNWVI,
comentaristas da midia e formuladores
de politicas governamentais. Essa
conscientizacao € um bom sinal para as
Empresas Familiares, uma vez que abrira
novas oportunidades para a entrega de
produtos financeiros mais personalizados,
servicos de consultoria, advocacia e
politica governamental e estrutura fiscal
aprimorados para apoia-las. Eu vejo um
interesse mutuo das Empresas Familiares
e dos HNWIs entre si como um
acontecimento empolgante interessante e
uma nova oportunidade de mercado.
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Todos os entrevistados de Empresas Familiares concordaram
que os HNWIs sao investidores atentos que nao entrariam
em panico se a empresa enfrentasse dificuldades. O CEO

de uma empresa de farinha do Sul da Australia reproduziu

a seguinte opinido. "Os HNWIs sao geralmente pacientes

em seus investimentos e nao acredito que se envolveriam
demasiadamente com a empresa ou o0 projeto que estao
financiando. Eles preferem vir para ajudar nos momentos
cruciais. Eles vao esperar os resultados de desempenho
serem apresentados e nao planejardo uma saida’ afirmou ele.

Por outro lado, os HNWIs australianos tiveram uma
experiéncia bastante limitada com as Empresas Familiares,
segundo a pesquisa. Menos de um quarto dos entrevistados
j& havia investido em uma empresa de gestao familiar. No
entanto, aqueles investidores que fizeram isso tiveram
experiéncias universalmente positivas. "As Empresas
Familiares sdo como uma estratégia de crescimento de longo
prazo para 0 N0sso negoécio; 0s retornos sobre o investimento
tém sido sempre positivos’ afirma um dos HNWIs.

A boa noticia para as Empresas Familiares é que todos

os HNWIs estavam, até certo ponto, interessados em
investir em Empresas Familiares no futuro. No entanto, as
familias precisam estar preparadas para aceitar a visdo dos
investidores, uma vez que dois tercos dos HNWIs disseram
que gostariam de estar envolvidos pessoalmente, enquanto
metade afirmou que expressaria regularmente os seus
pontos de vista sobre a administracéo.




Brasileiros com elevada riqueza ("HNWIs"), tém
permanecido distante de Empresas Familiares como
investimentos. Dos cinco entrevistados, somente um

havia previamente investido diretamente em uma Empresa
Familiar — e a determinada empresa era “bastante
conhecida” para o investidor. Uma possibilidade reconhecida
de investimento futuro, onde um investidor mostrou grande
interesse e mais dois entrevistados indicaram pouco e
limitado interesse.

Enquanto eles ndo podem visar Empresas Familiares para

o investimento, a pesquisa considerou que trés das cinco
empresas haviam, ou construido um negécio familiar com éxito
ou pertenceram a uma Empresa Familiar estabelecida. Isto
indicaria que o conhecimento e a compreensao dos valores e
preferéncias de Empresas Familiares esté presente, talvez com
mais instrucao e promogcao necessarios para apresentar isso
como uma opgao de investimento para HNWIs.

Questoes sobre Empresas Familiares: Fomentando o crescimento
das Empresas Familiares por meio de investidores individuais.

Brasl|

A histéria é semelhante para as proprias Empresas Familiares
brasileiras, com apenas um dos cinco entrevistados tendo obtido
este tipo investimento anteriormente. Apesar disso, o interessado
da Empresa Familiar em questao foi, de modo geral, certo
sobre o investimento, que foi criado a partir de uma outra
Empresa Familiar.’ Tivemos de angariar fundos para

obter esta tarefa concluida e decidimos abordar outras
Empresas Familiares, como acreditamos em apoiar

uns aos outros em diferentes atividades’ disse o
diretorexecutivo de uma importadora de vinhos familiar
bem sucedida em Sao Paulo.

Enquanto um proprietario da Empresa Familiar foi
inflexivel em seu desinteresse em investidores externos

de maneira geral, uma série de Empresas Familiares
mostraram que estavam abertas a ideia, onde 60% dos
entrevistados ofereceram parte do capital de suas empresas
para investidores externos no passado.

Ainda que haja desafios e dificuldades,
Empresas Familiares e HNWIs podem
tornar-se grandes parceiros comerciais. E
necessario identificar as necessidades e
reconhecer a importancia das influéncias
externas, com o objetivo de estabelecer
novas estratégias e expandir em novos
mercados. Para tal, estreitar a conexao

e a comunicacao entre ambos, &
fundamental para o negécio.
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Canada

No Canadd, hd mais cautela expressa por ambas as
partes sobre a combinacdo de Empresas Familiares e
HNWIs em assuntos de negdécios, com apenas 20%
tendo oferecido participacdo acionéaria no negécio,
em funcéo das preocupacdes com a perda de
independéncia e interferéncia.

Embora na maioria dos paises as Empresas
Familiares tenham expressado preocupacoes
sob sua perspectiva de ameaca de investidores
externos, no Canada, um HNWI salienta os riscos
potenciais de investir em Empresas Familiares se
as emocoes nao forem controladas e se rixas internas
comecarem. Esse medo pode ser aliviado até certo
ponto pelo fato de que nove em cada dez entrevistados
de Empresas Familiares disseram que nao acreditam
que as emogoes e 0s sentimentos afetaram a tomada de
decisdes. Os entrevistados das Empresas Familiares e os
HNWIs indicaram que um alto nivel de profissionalismo
€ fundamental. Isso inclui boas praticas de governanca e
relatérios financeiros regulares. A transparéncia é importante
para ambos.

Ha um interesse definido em
investimentos entre as Empresas
Familiares e os HNWIs no Canada.
Associar-se a um dos HNWIs nao
envolve apenas dinheiro — as Empresas
Familiares talvez percebam que podem
explorar o conhecimento e a experiéncia
dos investidores HNW!I para ajudar a
conduzir o seu proprio negocio para o

préoximo nivel.

Questoes sobre Empresas Familiares: Fomentando o crescimento

Dos entrevistados, 60% admitem que estdo buscando
financiamento atualmente, e 90% concordam que o atual clima
financeiro vem influenciando a sua capacidade de assegurar
empréstimos bancarios. Os entrevistados pareceram abertos a
ideia de se encontrar no meio do caminho.

O CEO de um fabricante de equipamentos disse: "A
disponibilidade de financiamento € o principal fator que
poderd nos encorajar a oferecer participacao acionaria na
empresa. E uma abordagem ativa para obter financiamento”
Oferecer capital acionario no negécio é de fato uma
abordagem ativa para obter financiamento, mas sendo

uma Empresa Familiar, temos a tendéncia de nos desviar
de nossas estratégias em funcédo da pressao para atender
investidores com fluxos de caixa continuos.




A relacdo entre os HNWIs e as Empresas Familiares na China
é muito positiva, de acordo com os resultados da pesquisa.
Mais da metade dos HNWIs j& investiu em Empresas
Familiares e tudo indicou que a experiéncia foi positiva.

Um dos HNWIs explicou que a sua experiéncia de
investimento em Empresas Familiares levou a outros
investimentos: “Foi um dos meus primeiros grandes
investimentos para montar uma nova unidade de producao
e 0 negdécio demonstrou oferecer retornos elevados, o
gue certamente me influenciou a analisar mais Empresas
Familiares como uma oportunidade de investimento'

Outro, que investiu em uma Empresa Familiar, afirmou: “Foi
uma excelente experiéncia, uma vez que 0s proprietarios de
Empresas Familiares sdo muito abertos e mantém um bom
relacionamento com todos os seus contatos e nunca deixam
de dar importancia aos seus investidores, o que incentiva
cada vez mais investimentos”

Sete em cada dez respostas dos HNWIs séo a favor de
investir com um risco razodvel para obter um retorno
razoavel, e nove em cada dez indicaram que nao
pressionariam por uma saida, uma vez que sao investidores
pacientes. Essas respostas alinham os HNWIs com as
preferéncias das Empresas Familiares pesquisadas.

Questoes sobre Empresas Familiares: Fomentando o crescimento
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China

Uma dessas preferéncias, conforme explicado por um CFO
com sede em Xangai, é a abordagem de investimento de
longo prazo, sem envolvimento (hands-off). “Eu preferiria ter
investidores que se concentram nos beneficios de longo
prazo, uma vez que 0 N0Sso negocio ainda enxerga
um grande desenvolvimento e sucesso! afirma ele.
"Eles precisam ter confianga nas nossas decisoes
e devem estar dispostos a compartilhar ideias e
conhecimentos quando solicitados a facilitar o
crescimento no negoécio, que também sera uma
parte dos seus retornos no futuro”

Apesar de nenhuma das dez Empresas Familiares
pesquisadas ter estabelecido parcerias com os HNWIs no
passado, elas consideravam positiva a possibilidade de receber
financiamento deles. Um diretorfinanceiro (CFO) de uma
Empresa Familiar chinesa explica: “De todos os investidores
por ai, sinto que os HNWIs foram expostos a Empresas
Familiares em algum momento da sua vida, o que € uma
vantagem, pois podera haver um ndmero consideravel de
situagcoes nas quais poderiamos pedirlhes conselhos ou apoio
e 0s HNWIs se sentirdo mais confortaveis em nos ajudar”

Embora os HNWIs ndo fossem uma escolha ébvia para as
Empresas Familiares pesquisadas, trés em cada dez disseram
que estariam dispostas a oferecer uma posicdo no Conselho e
cinco afirmaram que estariam preparadas para os investidores
oferecerem conselhos e experiéncia. Duas disseram que
preferem investidores que sdo completamente passivos.

A natureza de longo prazo e paciente dos HNWIs foi uma
vantagem especifica para as Empresas Familiares, conforme
explica um CFO: "A orientacao de longo prazo para os retornos
sobre os investimentos seria a caracteristica mais importante;
considerando a nossa maneira de atuar, possuimos projetos
com periodos de tempo mais longos, entao também estamos
ansiosos em atender aos retornos dos nossos investidores no
longo prazo com a conclusao do projeto”

As Empresas Familiares na China estao buscando fundos para facilitar a sua
expansao. Por outro lado, os HNWIs procuram oportunidades de investimento.
Existe um enorme potencial de investimento para o crescimento e 0 sucesso se
essas duas partes puderem se unir em parcerias de negocio de longo prazo.
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Franca

As Empresas Familiares na Franca revelam uma experiéncia

existente de obtencao de financiamento de HNWIs, com
quase metade de todos os entrevistados j& tendo captado

recursos por meio desse canal. De maneira geral,
os entrevistados disseram que precisavam de

financiamento para atualizacdes ou melhoria da

infraestrutura, e também estavam otimistas com
suas experiéncias com os HNWIs.

O CEO de uma Empresa Familiar, um fornecedor
' de decoracéo de interiores sediado em Paris,
diz: “Precisavamos de financiamento para a nova
tecnologia e infraestrutura de Tl. Abordamos trés HNWiIs
que conheciamos, e eles concordaram em formar um fundo
conjuntamente ao abordar outros investidores para aportar o
mesmo valor que eles investiriam” O CEO também explica
por gue eles escolheram buscar financiamento por esse
caminho, em vez de bancos: “"Em operacoes anteriores,
nossas necessidades ndo foram consideradas e nao tivemos
a oportunidade de explicar a nossa estratégia. Isso nos deixou
desconfortaveis ao abordar os bancos, uma vez que eles nao
pareceram demonstrar muito interesse em nossos planos”

Da mesma forma, o diretor-gerente de uma vinicola sediada
em Bordeaux revela por que os HNWIs eram uma boa opc¢ao
para eles: “Precisdvamos atualizar as nossas instalacoes, de

Questoes sobre Empresas Familiares: Fomentando o crescimento

maneira que abordamos os HNWIs para financiar a melhoria
das nossas vinicolas. A experiéncia foi, de maneira geral,
positiva, uma vez que eles foram compreensivos e nao
exigiram retornos de curto prazo”

Os HNWIs na Franga estdo entusiasmados em investir
em Empresas Familiares e a pesquisa revela que essa é
uma tendéncia estabelecida, com seis dos dez HNWIs
franceses entrevistados tendo investido em uma ou

mais Empresas Familiares. Um dos fatores fundamentais
para o seu envolvimento, de acordo com os HNW!Is
entrevistados, é a experiéncia que eles podem oferecer
as Empresas Familiares. Um desses investidores explica
essa atragao: “"O negocio foi explicado de uma maneira
pessoal, e conheci os membros da familia que me
forneceram uma breve revisdo dos planos de negdécios.
Eles ndo foram insistentes e explicaram que valorizam

0 meu envolvimento especializado no negécio. Esses
foram os pontos que tornaram essa opcao boa para mim’”
Outro HNWI ecoa essa visdo: "Com a ajuda do meu
amigo, investi em cinco Empresas Familiares e gosto

de poder dar as minhas opinides. Ao analisar possiveis
investimentos, busco um conselho que pareca brilhante e
esteja voltado para o sucesso’

Este ano na Franca, 67% das Empresas Familiares
expressaram necessidades de financiamento e 75%
mencionaram a implementacao recente de pelo
menos uma medida de condicdes mais restritivas para
acessar os empréstimos bancarios, de acordo com o
nosso barémetro de CGPME (Confederacdo Geral de

Pequenas e Médias Empresas). Nessas condicoes, o

uso de HNWIs, que compartilham os mesmos valores

de Patient Capital a longo prazo e de baixo risco,
representa uma oportunidade real de desenvolvimento.




As Empresas Familiares na Alemanha sao muito
independentes e leais. Dos entrevistados da pesquisa, a
maioria (58%) possui CEOs que sdo membros da familia.
Todos os entrevistados das Empresas Familiares alemas
concordam que os membros da familia tém um forte sentido
de identificacéo, priorizam o bem-estar dos membros da
familia e afirmam que continuar o legado da familia e a
tradicdo do negdcio sao objetivos importantes.

Mas, apesar desses fortes lagos emocionais, apenas 20%
acreditam que as emogdes e 0s sentimentos afetam a tomada
de decisbes. O diretorgeral de um produtor familiar aleméao

de colchodes diz: "Apesar de nos tornarmos sentimentais no
gue tange ao Nnosso negdcio, o tomador de decisdes é muito
pratico e, com base na sua autoridade, interrompe as conversas
guando os membros deixam as emogoes tomarem conta

das discussoes. As Empresas Familiares ddo o seu melhor
para se sair bem sob condicdes de estresse e sdo conhecidas
por serem pacientes durante recessdes econémicas, uma

vez que acreditam na continuidade do seu legado e em fazer
investimentos razoaveis”

Apenas um gquarto das Empresas Familiares alemés afirma
que o clima econdmico atual influenciou a sua capacidade de
obter financiamento para projetos, oferecendo potencial para
os HNW!Is preencherem essa lacuna.

Questoes sobre Empresas Familiares: Fomentando o crescimento
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Alemanha

Metade dos HNWI alemées entrevistados ja investiu
em Empresas Familiares, e todos foram positivos sobre
as parcerias. Um HNWI, o CEO de um fornecedor de
equipamentos industriais alemao, explica: “Eu

recebi acoes e participacao em partes do meu
investimento, e estava apenas olhando para a

divida e nao para o patriménio e figuei encantado
quando tomei conhecimento da distribuicao”

Seis em cada dez disseram que preferem buscar um
risco razodvel com retornos razodveis e, na mesma
proporgao, também manifestaram algum interesse em
investir em Empresas Familiares. Outro HNW!I explica
sua preferéncia por Empresas Familiares como oportunidades

de investimento: "As Empresas Familiares parecem ser mais
organizadas, uma vez que as decisdes nunca sao questionadas
como parte do acordo. Elas parecem ter mais controle financeiro,
pois ha muitos colaboradores de uma so6 vez e todos trabalham
como uma equipe quando se trata de apoiar 0 negdocio’

As respostas de ambos os lados indicam que ha pontos
em comum entre os dois, permitindo que as Empresas
Familiares obtenham o financiamento de que necessitam,
sem o temor de perder o controle ou a independéncia.

Tudo isso € um bom pressagio para futuras relacoes de
investimento entre as Empresas Familiares e os HNWIs.

Na Alemanha, existe uma longa tradicao de
interesse e engajamento entre investidores
individuais com um histérico de Empresas
Familiares e outros negdcios familiares.
Observamos um aumento nesse interesse
recentemente. Trazer ambos os lados para
uma mesa e estar envolvido quando eles se

envolvem em conjunto para a prosperidade da
Empresa Familiar — isso traz satisfacao real.
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ndia

Embora os bancos em todo o mundo estejam recuando,
parece que pelo menos na india as Empresas Familiares
ainda os enxergam como a sua principal fonte de
financiamento. Na verdade, nove em cada dez
entrevistados estavam otimistas sobre o
financiamento bancério. “"A obtencao de capital dos
bancos tem sido positiva’ afirmou o diretor de
operagoes (COO) de uma empresa de engenharia
sediada em Mumbai. O CFO de um conglomerado
multinacional concordou: “As dividas bancarias sao

' as principais fontes de financiamento; mantemos
uma situacao financeira sélida e a nossa credibilidade
¢ alta, dessa forma, obtemos retornos mais rapidos
sobre 0s nossos pedidos”
Como credores substanciais, os bancos na india ainda
mantém uma abordagem de grandes hipotecas e garantias
pessoais € ndo migraram o suficiente para o modelo de
negécios e financiamento baseado no fluxo de caixa. As
taxas de juros continuam elevadas, variando de 12% a
18%, tornando dificil para as Empresas Familiares pagarem
esses juros confortavelmente. Dessa forma, had uma maior
participacao e investimentos por meio de financiamento
publico, investimentos-anjo (angel investment) e
financiamento de individuos de elevada riqueza para as
Empresas Familiares.

A india oferece uma oportunidade
significativa para investimentos, com
mais de cinco milhdes de Empresas
Familiares preparadas para o crescimento
em uma economia preparada para
reformas e investimento. Os HNWIs na
india estdo interessados em estabelecer

parcerias com empresas para definir o
seu futuro e abrir sua rede e se conectar
para ajudar os planos de negdcios a se
materializarem. A proxima década sera
muito empolgante.

Questoes sobre Empresas Familiares: Fomentando o crescimento

Essa dependéncia de financiamento bancério provavelmente
explica o fato de que apenas um quinto dos entrevistados
obteve financiamento de HNWIs, no entanto, aqueles que

o fizeram avaliaram as suas experiéncias como geralmente
positivas. Para muitas Empresas Familiares, o principal
beneficio do investimento de HNWIs vem da experiéncia
compartilhada. Conforme afirmou o CFO de uma empresa
fabricante de motocicletas em Nova Deli: “Os HNWIs
possuem um entendimento semelhante de riscos. As
flutuagdes no desempenho financeiro realmente ndo afetam
as suas decisbes ou 0s seus investimentos. Isso o0s torna
uma fonte confidvel de capital”

O principal obstaculo parece ser o nivel percebido de
envolvimento executivo dos HNWIs investidores — oito

em cada dez disseram que os HNWIs iriam interferir na
administracdo. “Ha uma possibilidade de interferéncia nas
decisoes e isso muitas vezes leva a disputas’ afirmou um
CFO. "Este é o principal fator que explica por que evitamos o
uso extensivo de capital dos HNWIs"

No entanto, sob o ponto de vista dos HNWIs, essa
‘interferéncia’ nem sempre ocorre. Quando perguntados
se expressam regularmente seus pontos de vista a
administracao, pouco menos da metade dos entrevistados
disse que nao.

Embora apenas dois entrevistados afirmaram j& terem
investido em Empresas Familiares, ambos foram
incentivados por suas experiéncias. “Os investimentos

sado feitos em empresas estabelecidas, de maneira que o0s
resultados sao muito positivos' afirmou um investidor. Um
segundo manifestou essa opiniao, dizendo: "Os rendimentos
dos investimentos foram altos e atenderam as nossas
expectativas”

Na india, o futuro das familias e HNW!Is trabalhando juntos,
parece uma ideia brilhante — oito em cada dez HNWIs
disseram gue estavam interessados em investir diretamente
em Empresas Familiares.
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Investir em Empresas Familiares € um conceito De forma encorajadora, o sentimento é favoravel e parece
relativamente novo para muitos HNWIs na Itélia e, ao haver algum interesse em investimentos futuros. Os trés

que parece, com apenas um quinto dos HNWIs italianos entrevistados pesquisados que investiram em Empresas
entrevistados afirmando uma preferéncia por elas. Um Familiares demonstraram estar muito positivos sobre o r

investidor de Mildo, que preferia Empresas Familiares, disse:  seu investimento.
"As Empresas Familiares sao estaveis e tém as suas proprias
maneiras exclusivas de gerenciar seu capital e ampliar

seus investimentos e lucros. Elas mantém as informacdes
seguras, e seus balancos nunca mostrarao todos os lucros,
uma vez que acreditam na alocacdo confidencial de ativos’

Outro HNWI de Milao manifestou uma preferéncia

pelo “toque pessoal” que as Empresas Familiares

podem trazer para uma parceria de investimento:

“Os investimentos em Empresas Familiares tendem

a crescer, uma vez que os membros da familia S
dao o seu melhor para fazer o negécio prosperar,

o - pois enfrentam pressoes de pagamentos da divida,

As Empresas Familiares sdo um recurso dividendos e continuidade do legado. Como um fornecedor

extremamente importante no cenario de fundos, conheco o proprietario da empresa e o responsavel

empresarial italiano. Estando propensas pela tomada de decisdo e me sinto mais contente com o meu
' investimento, uma vez que as Empresas Familiares continuam

ao crescimento e orientadas para o lucro, tendo um toque pessoal nas transacoes”
elas desempenham um papel estratégico Outro HNWI, que nao tinha conhecimento de Empresas
no desenvolvimento econdmico do pafs. Familiares como uma opcéao de investimento, refletiu sobre
. : esse sentimento positivo: “Minha confianca aumentou
Os HNWIs combinam conhecimento, quando tomei conhecimento de que ha mais investidores [na
relacionamentos e recursos financeiros Empresa Familiar], visto que isso ratifica a minha deciséo,

uma vez que outras pessoas nao iriam simplesmente investir
sem fazer a sua licdo de casa’”

gue sao um complemento natural para o
desenvolvimento das Empresas Familiares.

Por outro lado, as Empresas Familiares na Italia parecem

O encontro desses dois mundos traréa ter mais experiéncia com os HNW!Is, com trés quintos
imensas oportunidades para ambos. delas tendo obtido investimento direto dos HNWIs —
sendo todas elas experiéncias positivas. O CEO de uma
fabricante mundial de eletrodomésticos afirmou que a sua
compatibilidade foi um importante fator para o sucesso do
investimento. “A experiéncia global em geral foi positiva,
uma vez que eles possuem funcionamento e entendimento
dos riscos semelhantes’ disse ele.
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Japao

As Empresas Familiares do Japao dao grande importancia
a retencdo da propriedade da familia e a preservacéo da
empresa e suas tradicdes para a proxima geracao. Das
Empresas Familiares pesquisadas, 80% tinham um CEO
membro da familia, trés em cada cinco eram de 100%
de propriedade familiar, e as empresas restantes
eram mais de 50% de propriedade familiar.

Um elemento exclusivo das Empresas Familiares

japonesas é a sua longevidade — com duas

das empresas pesquisadas sendo geridas para

décima quarta e décima sétima geragdes. Apesar

desta paixao clara da familia em manter o controle,
apenas dois entrevistados consideraram que a emogao e
0 sentimento afetavam a tomada de decisédo e todos os
negoécios que receberam investimento externo indicaram
que a experiéncia foi positiva.

A medida que a economia se recuperou
no Japao, as Empresas Familiares
passaram a crescer rapidamente,
criando inUmeras oportunidades para os
investidores. No entanto, as Empresas
Familiares no Japao diferem de suas
contrapartes ocidentais, uma vez que
possuem algumas das Empresas
Familiares mais antigas do mundo, e
atribuem um alto valor na preservagao
do negdcio para as geragoes futuras.
Os HNWIs podem ser uma boa opcao
para as Empresas Familiares, uma vez
gue elas valorizam o potencial de novos
conhecimentos e experiéncias, mas 0s
HNWIs devem estar sensiveis a sua
natureza altamente privada.
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Um fator que impulsiona essa positividade é a experiéncia

€ a especializagao antecipadas que os investimentos de
HNWIs atraem. Como o CEO de uma empresa de valores
mobilidrios de Toquio disse: “Estamos planejando a aquisicao
de participagbes majoritarias em mercados estrangeiros para
gue possamos obter acesso facil e experiéncia de novas
areas de negocio. Decidimos levantar capital e oferecer
participacao em troca, para que possamos atrair investidores
inteligentes que promovem o empreendedorismo”

O sentimento &, em geral, correspondido pelos HNWIs
japoneses. Eles sédo receptivos a investir em Empresas
Familiares, com a nossa pesquisa mostrando que metade
dos HNWIs japoneses entrevistados prefere investir

em Empresas Familiares. Um dos HNWIs explica que a
capacidade de transmitir especializacao para o negécio é
um fator de atragao importante: "As Empresas Familiares
podem obter mais sucesso se receberem orientacao de
especialistas e serem praticas”

No entanto, em alguns casos o investimento em Empresas
Familiares baseia-se em determinadas condicoes,
particularmente no que tange ao envolvimento dos
investidores. “Eu nao me importo pelo fato de ser uma
Empresa Familiar desde que tenha a liberdade de expressar
as minhas opinioes’ acrescenta outro HNWI. Isto podera ser
um problema para algumas Empresas Familiares — duas das
cinco empresas pesquisadas disseram que gostariam que 0s
investidores permanecessem completamente passivos.




No Oriente Médio, as Empresas Familiares certamente
possuem interesse por investimentos. Os fundamentos
estao presentes para conectar as Empresas Familiares
com os HNWIs — quatro quintos dos entrevistados estao
buscando financiamento externo, enquanto que trés em
cada cinco j& ofereceram participacdo nos seus negdcios
para os investidores externos.

No entanto, poucos entrevistados obtiveram investimentos
de HNWIs no passado, apesar de reconhecer os beneficios
que eles podem trazer — incluindo o conhecimento do setor
e a compatibilidade financeira.

"Os HNWIs séo confidveis e facilmente acessiveis

em comparacao com outras fontes de financiamento.
Além disso, podemos adicionar conhecimentos a nossa
administracdo por meio da sua especializacdo’ afirmou o
diretor-financeiro de uma Empresa Familiar sediada nos
Emirados Arabes Unidos.

O diretor-financeiro de uma empresa saudita concorda.
“A experiéncia externa pode ser trazida, o que pode ser
altamente benéfico para a nossa organizacado e podemos
desenvolver [ideias] inovadoras com a especializagao
externa’ diz ele.

O maior desafio para as Empresas Familiares na regido é a
dificil questao da interferéncia na administracdo. Todos os

entrevistados consideraram que os HNWIs ficariam muito
envolvidos nas decisdes da administracao.

Questoes sobre Empresas Familiares: Fomentando o crescimento

das Empresas Familiares por meio de investidores individuais. 79

Oriente Médio

“Héa uma grande chance de interferéncia na gestdo. Essa é
a principal barreira que nos impede de obter investimentos
desses investidores’ afirmou o diretor-financeiro de uma

empresa libanesa.

Os HNWIs da regido que investiram tiveram
experiéncias positivas e todos eles estao
interessados, em diferentes graus, em
investimentos futuros em Empresas Familiares.

No entanto, todos os entrevistados afirmam

gue expressam regularmente 0s seus pontos

de vista para a administragao. No entanto,
fundamentalmente, os HNWIs enxergam isso como
uma assessoria e nao interferéncia.

“Eu gostaria de estar ciente dos movimentos dos negdécios
para poder ajudar, se possivel’ afirmou um dos HNWIs. “[No
entantol, eu seria paciente e deixaria os lideres de negdcio
tomar as suas decisdes sem interrupcoes, assumindo que
eles tém mais experiéncia”

Se as Empresas Familiares e os HNWIs podem concordar
com o nivel de envolvimento como parte do plano de
investimento, entdo ndo hd nenhuma razao para que as duas
partes ndo cheguem a uma parceria mutuamente benéfica.

O investimento entre Empresas Familiares e os HNWIs no
Oriente Médio ndo é comum, principalmente devido a percepgao
de que os HNWIs gostariam de estar intimamente envolvidos nas
decisdes da administracao e operacoes do dia a dia da Empresa
Familiar. No entanto, as Empresas Familiares estao buscando
financiamento externo e, além do financiamento, a ligacao

com os HNWIs pode trazer sinergias e possibilitar explorar o

conhecimento e a experiéncia dos HNWIs, que irao possibilita-las
crescer para o proximo nivel.
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RuUssia

Os HNWIs na Russia possuem atitudes distintas em
relacao a investimentos em Empresas Familiares. Dois em
cada cinco preferiam investir em Empresas Familiares,
enguanto outro focava especificamente empresas
nao familiares e dois nao tinham preferéncia.

O fato de que os membros da familia tém uma
grande participacdo na empresa € atraente para
os investidores, de acordo com um dos HNWIs
sediados na Russia: “Eu gosto de Empresas
Familiares uma vez que elas sao bem geridas
e organizadas. A maneira na qual os membros
da familia sdo colocados estrategicamente em
diferentes departamentos & uma maravilha, pois tudo é
bem gerido e ndo ha manipulacao visto que os membros
tém a sua propria participacao nos retornos baseados no
desempenho da empresa’” De forma encorajadora, quatro
dos cinco HNWIs russos possuem diferentes graus de
interesse em investir em Empresas Familiares no futuro,
sendo dois deles de relevante interesse.

A visdo das Empresas Familiares dos HNW!Is é
geralmente positiva, com trés em cada cinco tendo
recebido financiamento direto de um investidor externo,
e guatro em cada cinco empresas tendo oferecido
participacdo a um investidor externo. Um CFO de Moscou
disse: “Obtivemos investimentos de um dos HNWIs,
uma vez que tinhamos relacoes existentes com ele.
Tivemos que desenvolver o nosso modelo de cadeia de
suprimentos com o aumento da concorréncia que exigia
grandes investimentos e o HNWI demonstrou forte
confianca na nossa empresa’

No entanto, outro entrevistado, um diretor de
desenvolvimento corporativo sediado em Moscou, disse
que encontrar esse tipo de parceria € um desafio: “Obter
investimentos de HNWIs nao é facil; a disponibilidade &
limitada, e encontrar o parceiro certo para atender a sua
necessidade de investimento é dificil”

Apesar dessa positividade, nem todas as empresas estao
abertas para oferecer envolvimento dos HNWIs — dois
em cada cinco entrevistados indicaram que preferem
investidores que sdo completamente passivos.

VICTOR AKULIAN
SOCIO DE EMPRESAS FAMILIARES DA KPMG NA RUSSIA




As relacdes entre as Empresas Familiares e os HNWIs

na Africa do Sul sdo excepcionalmente fortes segundo a
pesquisa. Quatro em cada cinco Empresas Familiares ja
obtiveram investimento direto de HNWIs — e todas elas
foram positivas sobre a experiéncia. “Eles foram facilmente
acessiveis e sua orientacdo ao longo do projeto foi
excelente disse o CEO de uma empresa de investimentos
sediada em Stellenbosch.

A pesquisa também constatou que as Empresas Familiares
nao estavam apenas a procura de um parceiro silencioso.
Todos os entrevistados estavam preparados para 0s
investidores oferecerem consultoria e especializagdo —

até mesmo uma posigao no Conselho, em um dos casos.
“Vamos incentivar os novos membros do Conselho a
compartilhar insumos e conduzir as decisdes de negdcio
com base no seu conhecimento e na sua percepgao’; afirmou
o0 CEO de uma empresa de engenharia de Rustenberg.

Além disso, a maioria dos pesquisados discorda que os
HNWIs estardo excessivamente envolvidos nas decisoes da
administracao. “Muito provavelmente, eles nao interfeririam
em nenhum negécio. Eles [somente] se envolveriam
pessoalmente no exame de falhas que podem ser corrigidas,
de maneira que a empresa funcione bem’ afirmou um CFO.
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Africa do Sul

Os HNWIs estdo igualmente otimistas sobre as Empresas
Familiares. Trés de cinco ja investiram e todos eles gostaram
da experiéncia. Os entrevistados mencionaram os sélidos
retornos, o servigco de alta qualidade e os objetivos
de longo prazo como as principais vantagens para
investir em Empresas Familiares.

“Realizamos negdcios melhores com as Empresas
Familiares’ afirmou um dos HNWIs. “Elas

sao muito francas em seus pontos de vista e
funcionamento e ndo testemunhamos nenhum
tipo de conflito” Esta opinido foi apoiada por um
dos seus pares. “Minha experiéncia com Empresas
Familiares tem sido excelente. Os proprietarios lhe dao uma
importancia que vocé nao esperava e fornecem opinides
pessoais sobre uma decisdo. As Empresas Familiares
consideram o longo prazo”

No entanto, os entrevistados reconhecem que um obstaculo
persiste — o surgimento de um choque de culturas corporativas.
De acordo com um HNWI: “A possibilidade de conflito € um
temor que desencoraja as empresas a investir em negocios
familiares. Na maioria das vezes, gostos, aversoes e percepcoes
pessoais levam a conflitos e rupturas na organizacao e seu
impacto é visivel nos investidores e acionistas”

Muitos HNWIs geraram a sua riqueza por meio
da criacao, do crescimento e da saida definitiva
de uma Empresa Familiar. Consequentemente,
eles muitas vezes tém uma grande dose de
discernimento para adicionar novas Empresas
Familiares; eles podem oferecer nao apenas o
investimento de capital, mas também sabios e
valiosos conselhos.
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Espanha

As Empresas Familiares espanholas sdo muito
receptivas ao investimento dos HNWIs. Dos executivos
das Empresas Familiares espanholas entrevistados,

80% disseram gue receberam investimento dos
) HNWIs e avaliaram a experiéncia como positiva.

Esta positividade, a julgar pelos comentarios,
deve-se a dois aspectos fundamentais:
confianga e transparéncia. O diretorexecutivo
de um instituto de contabilidade em Zaragoza
afirma: “Visto que 0 nosso negdécio € construido
com base na transparéncia, nunca deixamos de
destacar as principais areas de investimentos, para
que possamos continuar promovendo a confianca em
todas as partes. Os HNWIs confiam muito em ndés, uma
vez que utilizamos os seus fundos hé anos e oferecemos
bons resultados, conforme prometido no passado’ Além
disso, um diretor de operacoes acrescenta: “Realizamos
pesquisas regulares e identificamos novas formas de
abordar diferentes mercados para obter o reconhecimento
do nosso negdcio. Nossas estratégias sao aprovadas
pelos Nossos principais gestores, que possuem anos
de experiéncia de mercado na tomada de decisoes. Os
HNWIs possuem fundos que podem investir facilmente
e conseguimos convencé-los a fazer um investimento
€ONOSCo, j& que nao deixamos perguntas sem respostas
nem buracos em nossas operacoes’’

Os proéprios investidores demonstram uma combinacdo
de atitudes em relacao as Empresas Familiares. Para
guem as enxergam positivamente, a perspectiva de
potencial oculto é sedutora. "As Empresas Familiares
que mantiveram a continuidade ao longo dos anos

tém mais espaco, pois ha segredos ocultos no

negdécio e mais vantagem no mercado’ afirma um

dos HNWIs. “Essas empresas contribuem com todos
0s membros para que 0 sucesso e 0s lucros sejam
autoimpulsionados, o que é bom para os investidores'”
Outro aspecto atraente é a estabilidade e a
sustentabilidade oferecidas pela maioria das Empresas
Familiares, conforme explica outro HNWI: "As
Empresas Familiares estao mais comprometidas com
o desenvolvimento e a sustentabilidade, uma vez que a
maioria dos membros confia no negdcio e planeja uma
carreira de acordo — especialmente a nova geragao’
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Na Espanha, hd uma alianca natural entre
os HNWIs e as Empresas Familiares.

Os HNWIs estao interessados em se
tornar uma fonte de financiamento para
as Empresas Familiares, seja no capital,
seja no financiamento subordinado,
valorizando a tradicao e a confianca

inspiradas pela familia. Ao mesmo
tempo, os HNWIs sao uma 6tima opcao
como um investidor para as Empresas
Familiares, porque nao apenas respeitam
a privacidade da familia como também,
por meio de financiamento, permitem
que as Empresas Familiares consolidem
as boas praticas de governanca e
iIntroduzam novas experiéncias e
conhecimentos para o desenvolvimento
dos negocios.




As Empresas Familiares no Reino Unido mostram

cautela com os HNWI, com apenas 33% tendo oferecido
capital para o investidor externo. A possivel perda de
independéncia representava o principal temor para a
maioria. Mais da metade dos entrevistados indicou

que, atualmente, estéd buscando financiamento e mais

da metade afirma que o clima atual influenciou a sua
capacidade de obter financiamento tdo necesséria por
meio de empréstimos bancarios. No entanto, o receio em
perder o controle e uma percepcao de altas demandas é
que tornam as opgoes de Private Equity e Venture Capital
alternativas mais atraentes em relagdo aos empréstimos
bancérios, mas essas fontes de financiamento séo muitas
vezes vistas como o ultimo recurso.

O CEO de uma cervejaria sediada em Londres explica:

“Uma vez que acdes sao emitidas, ha chances de haver

um envolvimento constante dos acionistas demandando
retornos, e ja conhecemos esses casos. Por isso, preferimos
nos abster do envolvimento com os investidores externos.
Além disso, uma vez que acbdes sao emitidas, os requisitos
de prestacao de contas tornam-se necessarios e nao podem
ser ignorados”

No entanto, apenas um em cada dez HNWIs pesquisados
no Reino Unido ndo tem nenhuma experiéncia anterior em
Empresas Familiares, indicando que a maioria possui um
entendimento das questdes que as Empresas Familiares
enfrentam diariamente, e também dos beneficios de
investir nelas.
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Reino Unido

Um HNWI, diretor de uma empresa prestadora de servicos
no Reino Unido, afirma: “"Eu sou favoravel a Empresas
Familiares, uma vez que elas séo criativas e sobreviveram
as tempestades econdmicas que ocorreram ao longo
da década e ainda séo forcas poderosas no setor

de negdcios’

Sete em cada dez HNWIs preferem um menor
numero de investimentos mais significativos, -
enquanto que nove em cada dez concordam

ou concordam fortemente que eles néo iriam ’
pressionar para uma saida, pois sao investidores ‘
pacientes. No entanto, 100% também indicaram

que concordam ou concordam fortemente que gostariam

de expressar seus pontos de vista regularmente para a
administracao, e também afirmam que gostariam de estar
pessoalmente envolvidos.

As Empresas Familiares estao cada vez mais explorando
fontes alternativas de financiamento da divida e sao atraidos
para os credores que atendam ao seu foco de longo prazo.
Esta é uma drea em que poderé haver beneficios mutuos.

Tradicionalmente, as Empresas Familiares
no Reino Unido tém sido cautelosas

nos investimentos externos, preferindo
manter a propriedade familiar exclusiva.
No entanto, muitas atualmente estao
explorando alternativas ao financiamento
bancario para financiar o crescimento

e trabalhar com outras familias e
investidores individuais, o que pode ser
uma opcao atraente. Certamente vale

a pena explorar esses fornecedores

de capital ou divida, uma vez que os
beneficios, financeiros e nao financeiros,
podem ser significativos.
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Estados Unidos

As Empresas Familiares nos EUA parecem receptivas a
investimentos de HNW!Is, com 65% tendo oferecido capital
a investidores externos.

O CEO de uma Empresa Familiar com sede em
Chicago, que ja tinha recebido financiamento de um
HNWI, afirma: “"Os HNWIs investirao dinheiro pelo
motivo do simples investimento. Eles nao tendem
a interferir nas decisdes da empresa, sabendo que
se trata de uma Empresa Familiar. No entanto,
algumas vezes 0s incentivamos a nos ajudar na
tomada de decisoes se eles forem oriundos de areas
do nosso interesse’ Ao contrario de muitos paises, isso
sugeriria que sao as Empresas Familiares, e ndo os HNWIs,
que instigam qualquer envolvimento externo nos negécios.

Os membros da familia tém forte participacdo no negdcio,
afirmando metade das Empresas Familiares envolvidas na
pesquisa que o CEO é um membro da familia, e metade
também diz que as emocdes e 0s sentimentos afetam

a tomada de decisao. Dos pesquisados, 79% eram
majoritariamente de propriedade familiar: 43% eram mais
de 50% de propriedade familiar, 36% eram de propriedade
100% familiar e os 21% restantes tinham menos de 50% de
propriedade familiar.

Questoes sobre Empresas Familiares: Fomentando o crescimento

Os HNWIs também parecem abertos a ideia de investir

em Empresas Familiares, segundo afirmacdo de um
entrevistado com sede em Cleveland: “Estive pensando

em investimentos em Empresas Familiares, uma vez que
haja personalizacao onde vocé possa compartilhar suas
ideias e falar sobre suas contribuicbes com base no seu
conhecimento do mercado, e possa oferecer a reformulacédo
dos processos de negdcios para obter melhores resultados,
algo que é bem aceito pelos proprietarios e familiares”

Dos entrevistados, 50% investiram diretamente em

outros negécios, e, desses, metade investiu diretamente

em Empresas Familiares. Com 90% dos entrevistados
afirmando que gostariam de expressar seus pontos de vista
regularmente para a administracao, limites claros devem ser
estabelecidos desde o inicio para garantir o cumprimento das
expectativas de ambas as partes, mas parece gue os dois
lados estdo igualmente ansiosos para explorar essa opgao.

SCOT GUEMPEL

SOCIO DE EMPRESAS COM NUMERO LIMITADO DE ACIONISTAS
E REDE DE PROPRIETARIOS DE NEGOCIOS DA KPMG NOS EUA
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Metodologia

¥

Comité Consultivo

No primeiro trimestre de 2014, as
firmas-membro da KPMG de 15 paises

realizaram 40 entrevistas pessoais Gary Deans Bill Noye Beverly Johnson Kay Kloepping
com Empresas Familiares e clientes : o
de HNWIs. Os resultados dessas Albert Jan Robin Buckham Olivier de
entrevistas foram analisados por Thomassen (Empresas Bt i
um Comité Consultivo que incluiu (Empresas Familiares da (Fundacao
especialistas das firmas-membro da Familiares Austrélia) de Empresas
Europeias) Familiares)

KPMG, associacoes de Empresas
Familiares e principais universidades,
gue identificaram temas relevantes
para posterior pesquisa por telefone e
pesquisa académica.

Liderado por Prof. Benoit Leleux (IMD Business School)
Prof. Jonathan Levie (Universidade de Strathclyde)
Prof. Martin Kupp (ESCP e ESMT)

Prof. Chris Graves (Universidade de Adelaide)

Prof. Julian Lange (Universidade de Babson)

Prof. Sophie Manigart (Escola de Negécios Vlerick)




A pesquisa incluiu uma combinacéo de
perguntas qualitativas e quantitativas,
e todas as entrevistas foram realizadas
por telefone com hora marcada.

Os resultados foram analisados e
compilados pela Mergermarket e
todas as respostas sdao andénimas e
apresentadas de forma agregada.

Para os fins da pesquisa, um HNWI

foi definido como alguém com mais

de US$ 10 milhées em ativos liquidos

ou ativos potencialmente para venda.
Essas pessoas tinham diferentes
histéricos, incluindo empresarios bem-
sucedidos, agueles com participagao

em uma Empresa Familiar, aqueles que
acumularam rigueza significativa por meio
de carreiras de sucesso e/ou aqueles que
herdaram a sua riqueza financeira.

Empresas Familiares, para fins do
presente estudo, sado definidas como
empresas nas quais varios membros de
uma mesma familia estao envolvidos
Como 0s principais proprietarios ou

Formato da Pesquisa

Os temas propostos foram investigados
utilizando duas pesquisas que reuniram
as respostas de 125 HNWIs e 125
Empresas Familiares. Os entrevistados
estavam baseados em 29 paises em
todo o mundo, cobrindo um total de
82,4% do PIB global.
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gerentes, seja contemporaneamente,
seja ao longo do tempo, e foram
divididas em trés grupos principais:
aquelas com faturamento de US$ 20-
$50 milhdes; aquelas com faturamento
de US$ 50-$200 milhdes e aquelas
com faturamento de mais de US$ 200
milhdes globalmente.

As Empresas Familiares abrangeram
uma ampla gama de geragoes. Cerca
de 60 % eram empresas na segunda
ou na terceira geragao, enquanto

que 16% estavam na quarta geracao

e 11% eram de propriedade da
primeira geracdo. As empresas de
propriedade da quinta e sexta geracoes
representavam 12% dos entrevistados.

Os entrevistados de Empresas
Familiares ocupam diversos cargos
seniores, como CEO, COO, CFO

ou diretor de estratégia. Dos
entrevistados, 42% eram membros da
familia, e 58% eram executivos ndo
pertencentes a familia.

Mercados emergentes para fins desse
estudo incorporam os mercados
definidos como Emergentes e de
Fronteira pelo MSCI. Eles abrangem
Argentina, Brasil, China, Egito, India,
Libano, México, Polbnia, Aradbia Saudita,
Africa do Sul, Coreia do Sul, Russia,
Taiwan e Emirados Arabes Unidos.

A América do Norte abrange Canada
e EUA.

A Europa Desenvolvida e Asia-Pacifico
Desenvolvido abrangem Australia,
Franca, Alemanha, Itélia, Japao,
Holanda, Nova Zelandia, Noruega,
Singapura, Espanha, Suécia, Suica e
Reino Unido.

Nos casos em que identificamos
fortes variagdes regionais ou
demogréficas, esses resultados foram
apresentados graficamente. Para

as perguntas da pesquisa nas quais
houve uma variagéo limitada entre

os diferentes subgrupos, os gréaficos
correspondentes foram omitidos.

% da Global Paises Entrevistados
GDP por pais
52.2% Australia, Canada, China, Franca, Alemanha, India, 10 Empresas Familiares
Reino UNido, Estados Unidos 10 HNWIs

21.0% Brasil, Itélia, Japdo, Oriente Médio (Egito, Arébia 5 Empresas Familiares

Saudita, Libano, Emirados Arabes), Rssia, Espanha, 5 HNWIs

Africa do Sul

9.2% Argentina, México, Holanda, Nova Zelandia, Noruega, 1 Empresa Familiar

Polonia, Suécia, Taiwan, Singapura, Coréia do Sul, Suica

1 HNWI



Ajudando no crescimento das Empresas Familiares

Da mesa do jantar a sala de reunides, os especialistas em Empresas Familiares da KPMG possuem

vasto conhecimento e experiéncia para cada trabalho. Nossa rede global de firmas-membro nos permite
trabalhar através das fronteiras e adotar um conjunto avancado de recursos. Trabalhamos junto a lideres
internacionais na area de Empresas Familiares a fim de compartilhar praticas e recursos de ponta. Nossos
profissionais também prestam consultoria em implementacdo de solugdes criativas e praticas para ajudar
as familias a conduzirem sua empresa ao préximo nivel.
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