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Resumo

Este artigo analisa como pequenas e médias empresas familiares aplicam boas préticas de governanga corporativa para assegurar e
agregar valor aos seus negécios. Fundamentado no Modelo dos Trés Circulos (familia, propriedade e gestdo), o estudo adota uma
abordagem qualitativa e exploratoria, com base em trés estudos de caso na Regido Metropolitana de Fortaleza. Os resultados revelam
gue, embora os principios de governanca sejam reconhecidos pelos gestores, sua aplicagdo ainda é informal, centralizada nos
fundadores e com baixa institucionalizagdo de instrumentos como acordos de socios, conselhos e protocolos sucessorios. A
concentragdo de poder no grupo F+P+G gerariscos de continuidade e conflitos intergeracionais. A analise dos dados sugere que ha
sinais incipientes de profissionalizagéo e abertura a adogdo de mecanismos mais estruturados de governanga. O artigo contribui parao
campo da Administragdo ao aprofundar o entendimento da governanga em contextos empresariais periféricos, oferecendo
recomendacOes préti cas para gestores e subsidios para politicas publicas voltadas ao fortalecimento da governanga em PME familiares.

Palavr as-chave: Governanga Corporativa; Empresa Familiar; Pequenas e Médias Empresas;, Modelo dos Trés Circul os; Sucessdo.
Abstract

This article investigates how small and medium-sized family businesses adopt corporate governance practices to ensure and enhance
the value of their operations. Grounded in the Three-Circle Model (family, ownership, and management), the study follows a
qualitative, exploratory approach based on three case studies in Northeastern Brazil. Findings reveal that while governance principles
are valued by managers, their implementation remains informal, founder-centric, and lacks structured instruments such as shareholder
agreements, advisory boards, or succession protocols. The dominance of the F+O+M group leads to continuity risks and
intergenerational conflicts. Data analysis also points to early signs of professionalization and openness to adopting more
institutionalized governance mechanisms. This research contributes to the management field by deepening the understanding of
governance in peripheral business contexts and offering practical recommendations for managers as well as public policy suggestions to
strengthen governance in SME family firms.
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Boas Praticas de Governang¢a Corporativa em Empresas Familiares de Pequeno e
Médio Porte: Mecanismos de Geracao e Preservacao de Valor nas Intersecoes entre
Familia, Propriedade e Gestao

Resumo

Este artigo analisa como pequenas ¢ médias empresas familiares aplicam boas praticas de
governanga corporativa para assegurar e agregar valor aos seus negdcios. Fundamentado
no Modelo dos Trés Circulos (familia, propriedade e gestao), o estudo adota uma
abordagem qualitativa e exploratoria, com base em trés estudos de caso na Regido
Metropolitana de Fortaleza. Os resultados revelam que, embora os principios de
governanga sejam reconhecidos pelos gestores, sua aplicagdo ainda ¢ informal,
centralizada nos fundadores ¢ com baixa institucionalizacdo de instrumentos como
acordos de sdcios, conselhos e protocolos sucessorios. A concentragdo de poder no grupo
F+P+G gera riscos de continuidade e conflitos intergeracionais. A analise dos dados
sugere que ha sinais incipientes de profissionalizacdo e abertura a adogao de mecanismos
mais estruturados de governanga. O artigo contribui para o campo da Administragdo ao
aprofundar o entendimento da governanca em contextos empresariais periféricos,
oferecendo recomendagdes praticas para gestores e subsidios para politicas publicas
voltadas ao fortalecimento da governanga em PME familiares.

Palavras-chave: Governanca Corporativa, Empresa Familiar; Pequenas e Médias
Empresas; Modelo dos Trés Circulos; Sucessao.

Corporate Governance Best Practices in Small and Medium-Sized Family
Enterprises: Mechanisms for Value Creation and Assurance Across the
Intersections of Family, Ownership, and Management

Abstract

This article investigates how small and medium-sized family businesses adopt corporate
governance practices to ensure and enhance the value of their operations. Grounded in
the Three-Circle Model (family, ownership, and management), the study follows a
qualitative, exploratory approach based on three case studies in Northeastern Brazil.
Findings reveal that while governance principles are valued by managers, their
implementation remains informal, founder-centric, and lacks structured instruments such
as shareholder agreements, advisory boards, or succession protocols. The dominance of
the F+O+M group leads to continuity risks and intergenerational conflicts. Data analysis
also points to early signs of professionalization and openness to adopting more
institutionalized governance mechanisms. This research contributes to the management
field by deepening the understanding of governance in peripheral business contexts and
offering practical recommendations for managers as well as public policy suggestions to
strengthen governance in SME family firms.

Keywords: Corporate Governance; Family Business; Small and Medium Enterprises;
Three-Circle Model; Succession.



1. Introducio

As empresas familiares representam um pilar fundamental da economia brasileira,
correspondendo a cerca de 90% do total de empreendimentos do pais e sendo
responsaveis por aproximadamente 75% dos empregos formais, segundo o IBGE (2023).
Essa predominancia ¢ observada também em outras economias relevantes, como Italia,
Espanha e Estados Unidos, refor¢ando sua centralidade nos ecossistemas empresariais
globais (Bornholdt, 2005; Neybauer & Lank, 1999). No entanto, apesar de sua expressiva
representatividade e contribuicdo socioecondmica, essas organizagdes enfrentam
obstaculos especificos que comprometem sua perenidade, sobretudo no que tange a
gestdo, a sucessao € ao acesso a instrumentos sofisticados de controle € monitoramento.

Diversos estudos apontam que a elevada taxa de mortalidade das pequenas e médias
empresas familiares decorre de problemas estruturais, como a auséncia de planejamento
estratégico, falhas na governanca e deficiéncias na profissionalizagio da gestdo (Oliveira,
2010; SEBRAE, 2023). Tais fragilidades sdo ainda mais sensiveis em momentos de
transicao geracional, em que os conflitos entre membros da familia, a indefini¢do sobre
herdeiros e a sobreposicdo entre papéis afetivos e empresariais colocam em risco a
continuidade dos negdcios (Vries, Carlock & Florent-Treacy, 2009).

Nesse cenario, a adogdo de boas praticas de governanga corporativa tem sido amplamente
recomendada como estratégia para mitigar riscos e fortalecer a sustentabilidade
organizacional. Segundo o Instituto Brasileiro de Governanga Corporativa (IBGC, 2023),
tais praticas compreendem principios como transparéncia, equidade, prestacao de contas
e responsabilidade corporativa, sendo aplicaveis ndo apenas a grandes corporagdes, mas
também a empresas de menor porte, inclusive familiares. A literatura especializada
também reconhece a importancia dos mecanismos internos de governanca — como
conselhos administrativos, estruturas de remuneragao variavel e sistemas de auditoria e
compliance — no alinhamento de interesses entre socios, herdeiros e gestores
profissionais (Silveira, 2015; Jensen & Meckling, 1976).

Todavia, o custo de agéncia, as barreiras culturais e a resisténcia a profissionalizacdo
muitas vezes impedem que pequenas e médias empresas familiares adotem tais
mecanismos de forma plena (Andrade & Rossetti, 2012). Além disso, a auséncia de
estruturas formais, como conselhos de familia, acordos societarios e planos de sucessao,
contribui para uma governanca intuitiva e, por vezes, reativa, sem a devida
institucionalizagdo dos processos de tomada de decisdao (Bornholdt, 2005; Grisci &
Velloso, 2014).

Diante desse contexto, este artigo busca responder a seguinte questdo central: como as
boas praticas de governanga corporativa sdo adotadas, adaptadas ou negligenciadas por
pequenas e médias empresas familiares, € em que medida essas praticas contribuem para
a geracdo e a protegdo de valor nos negdcios? A originalidade deste estudo reside na
analise aprofundada das percepcdes dos proprios gestores e socios-diretores sobre os
beneficios, limitacdes e desafios da governanca em contextos familiares, além da
articulacdo entre os conceitos tedricos de agéncia, contratos € modelo dos trés circulos
(Gersick et al., 1997; Vries et al., 2009

2. Problema de Pesquisa e Objetivos

A literatura sobre empresas familiares tem destacado, de forma recorrente, os desafios
relacionados a longevidade e a sustentabilidade desses empreendimentos, notadamente



no que se refere a profissionalizacdo da gestdo, a estruturagdo da sucessdo e a
implementagdo de mecanismos formais de governanca (Leite, 2000; Bernhoeft, 2004;
Casillas, Fernandez & Sanchez, 2007). Embora essas organizagdes desempenhem papel
central na economia nacional, com alta gera¢do de emprego e significativo impacto sobre
o Produto Interno Bruto (PIB), grande parte delas nao sobrevive além da segunda geragao.
Estudos como o de Oliveira (2010) revelam que até 90% das empresas familiares
encerram suas atividades antes de completarem dez anos de existéncia, indicando
fragilidades estruturais que comprometem sua continuidade.

Parte expressiva dessa vulnerabilidade advém da auséncia de boas praticas de governanga
corporativa, que, segundo o IBGC (2023), compreendem a defini¢do clara de papéis e
responsabilidades, a transparéncia na comunicagdo entre os stakeholders, a prestacao de
contas periddica e o compromisso com a perenidade e sustentabilidade dos negocios.
Entretanto, a ado¢do plena desses principios encontra barreiras especificas no contexto
das pequenas e médias empresas familiares, como o custo de implantagdo de mecanismos
formais, a centralizagdo das decisdes na figura do fundador ou dos herdeiros imediatos, e
a sobreposicao entre os vinculos afetivos e os interesses empresariais (Bornholdt, 2005;
Velloso, 2012; Silva, 2023).

Ha, portanto, uma lacuna relevante na literatura sobre como essas praticas se traduzem na
realidade cotidiana das organizacdes familiares de menor porte, especialmente no Brasil,
onde a informalidade e os vinculos de confianca interpessoal ainda tém papel decisivo na
condugdo dos negdcios (Gersick et al., 1997; Schuman, Stutz & Ward, 2011).

Diante disso, formula-se 0 seguinte problema de pesquisa:
Como as boas praticas de governanca corporativa sao utilizadas por pequenas e médias
empresas familiares para assegurar e agregar valor aos seus negdcios?

A partir dessa questdao norteadora, estabelecem-se os seguintes objetivos:
2.1 Objetivo Geral

Investigar de que forma as boas praticas de governanca corporativa contribuem para a
criacdo, protecao e sustentacdo de valor em pequenas e médias empresas familiares.

2.2 Objetivos Especificos

o Identificar os instrumentos e mecanismos de governanga corporativa efetivamente
adotados por empresas familiares de pequeno € médio porte;

o Diagnosticar os principais desafios enfrentados na implementacao dessas praticas;

e Analisar os beneficios percebidos pelos gestores e socios quanto a adocao de
estruturas formais de governanga;

e Propor recomendagdes e alternativas viaveis para a institucionalizagao de boas
praticas de governanca em contextos familiares, considerando suas
especificidades culturais, operacionais e financeiras.

3. Fundamentacio Tedrica
3.1 Governanc¢a Corporativa

A governanga corporativa emergiu nas ultimas décadas como um dos principais pilares
para a sustentabilidade organizacional em ambientes empresariais cada vez mais



complexos e dindmicos. Seu desenvolvimento teodrico e pratico responde a problemas
recorrentes relacionados a separacdo entre propriedade e controle, a assimetria de
informacodes e aos conflitos de agéncia que permeiam as relagdes entre socios, gestores e
demais stakeholders (Jensen & Meckling, 1976; Fama & Jensen, 1983). No contexto das
empresas familiares, essas questoes assumem contornos especificos, dada a sobreposi¢ao
entre lagos afetivos, interesses patrimoniais e fungdes de gestdo, o que torna a governanca
ainda mais desafiadora e, simultaneamente, mais necessaria (Bornholdt, 2005; IBGC,
2023).

O Instituto Brasileiro de Governanga Corporativa (IBGC, 2023) define governanca
corporativa como o sistema pelo qual as empresas sao dirigidas, monitoradas e
incentivadas, envolvendo os relacionamentos entre sdcios, conselheiros, gestores e 6rgaos
de controle. Tais principios ndo apenas sustentam a confianca entre os agentes da
organizagdo, como também se configuram como vetores de geragdo de valor no longo
prazo (Silveira, 2015).

A literatura sobre o tema ¢ frequentemente ancorada em trés principais correntes teoricas:
a Teoria da Firma (Coase, 1937; Assuncdo, 2017), a Teoria da Agéncia (Jensen &
Meckling, 1976) e a Teoria dos Contratos (Williamson, 1985; Pereira, 2010). A Teoria da
Agéncia, em particular, ¢ amplamente utilizada para compreender os mecanismos que
visam reduzir os chamados custos de agéncia, decorrentes do desalinhamento entre os
interesses do principal (s6cio ou acionista) e do agente (gestor), e se torna especialmente
relevante quando o controle do negdcio ndo estd plenamente nas maos de seus
proprietarios (Silveira, 2010; Andrade & Rossetti, 2012). Como salienta Silva (2023),
ainda prevalece no Brasil uma cultura empresarial marcada por estruturas informais,
centralizagdo de poder e baixa profissionalizacdo, o que torna a governanga corporativa
um ideal distante para grande parte das empresas familiares.

Contudo, estudos empiricos recentes demonstram que mesmo adaptacdes parciais e
contextuais das boas praticas de governanga ja4 podem produzir efeitos positivos, como
maior controle financeiro, reducdo de conflitos, melhoria da imagem institucional e
aumento da atratividade para investidores e financiadores (Silva Junior, 2018; Picchi,
2017; Marchi, 2014). Assim, a governanca corporativa se apresenta nao como um modelo
unico a ser replicado, mas como um conjunto de diretrizes a ser adaptado as
especificidades de cada organizacao.

3.2 Empresas Familiares

As empresas familiares constituem uma das formas organizacionais mais antigas e
predominantes no cenario econdmico global. De acordo com o SEBRAE (2023), no
Brasil, aproximadamente 90% das empresas possuem estrutura familiar, sendo
responsaveis por cerca de 75% dos postos de trabalho formais. Esses dados corroboram
os achados de Bornholdt (2005), que identifica elevada representatividade das empresas
familiares também em paises como Espanha e Italia.

De forma geral, considera-se que uma empresa ¢ familiar quando uma ou mais familias
dettm o controle acionario e/ou ocupam posicdes-chave de decisdo e gestdo,
influenciando diretamente a orientacdo estratégica e os valores organizacionais (Gersick
et al., 1997; Velloso, 2012). Além disso, aspectos como a sucessdo hereditaria, a
transmissao intergeracional do capital simbolico e a insercao de membros da familia em



cargos operacionais ou diretivos sdao frequentemente utilizados como critérios
classificatorios (Bornholdt, 2005; Grisci & Velloso, 2014).

O modelo dos trés circulos, desenvolvido por Tagiuri e Davis (1982) e posteriormente
difundido por Schuman, Stutz ¢ Ward (2011), ¢ uma das abordagens tedricas mais
utilizadas para compreender a dinamica das empresas familiares. Esse modelo propde a
analise das interagcdes entre trés sistemas interdependentes: familia, propriedade e
empresa.

As intersegdes entre esses trés circulos sdo zonas criticas onde emergem tensoes
especificas, como: (i) o conflito entre meritocracia e hereditariedade na nomeagdo de
liderancas; (ii) as divergéncias entre reinvestimento dos lucros e distribuicdo de
dividendos; (iii) a definig¢do de critérios para entrada e saida de familiares da organizagao;
e (iv) a elaboragdo de planos sucessorios que respeitem tanto os interesses da empresa
quanto os lacos familiares (Gallo, 2004; Casillas et al., 2007).

O compromisso com o negocio, a lealdade dos empregados, o conhecimento tacito
acumulado ao longo de geragdes e a visdo de longo prazo sdo frequentemente apontados
como fatores que favorecem a resiliéncia e a adaptabilidade das empresas familiares,
sobretudo em ambientes de alta incerteza (Zellweger, 2007; Le Breton-Miller & Miller,
2006).

A literatura aponta que empresas familiares que implantam instrumentos formais — como
conselhos de familia, acordos de socios, regras de entrada de herdeiros e comités de
governanga — tém maior probabilidade de superar os desafios das transi¢des geracionais
e manter a harmonia entre os sistemas de familia, propriedade e gestdo (Bernhoeft, 2004;
Grisci & Velloso, 2014; Picchi, 2017).

3.3 Governan¢a em Empresas Familiares

Embora os principios gerais de governanca — como transparéncia, equidade, prestagao
de contas e responsabilidade corporativa — sejam universais (IBGC, 2023), sua
operacionaliza¢do em contextos familiares demanda ateng@o especial a dimensdes como
sucessao, profissionalizagdo, conflitos intergeracionais e preservacdo de valores
fundadores (Bornholdt, 2005; Grisci & Velloso, 2014).

Trata-se de um processo continuo de institucionalizacdo de praticas, rotinas, normas e
estruturas que permitem conciliar interesses divergentes entre membros da familia,
proteger o patrimonio familiar, assegurar a continuidade do negocio e promover a
profissionalizacdo da gestdo (Velloso, 2012; Picchi, 2017).

Segundo Grisci e Velloso (2014), a governanga familiar pode ser efetivada por meio de
trés pilares estruturais principais: o conselho de administrag@o, o conselho societério e o
conselho de familia. Cada uma dessas instancias tem fung¢des especificas no tratamento
das tensdes que surgem nas intersegcdes do modelo dos trés circulos (empresa, propriedade
e familia),

Além desses oOrgaos, a literatura sugere a adocdo de instrumentos complementares que
reforcem a governanca familiar, como protocolos de familia, acordos de acionistas,
cddigo de conduta, regimentos internos e politicas claras para ingresso, remuneracao e
desligamento de familiares. Tais instrumentos favorecem a previsibilidade das decisoes,
aumentam a confianca entre os envolvidos e permitem a criagdo de um ambiente mais



estavel para a tomada de decisOes estratégicas (Silva Junior, 2018; Almeida, 2010;
Marchi, 2014).

Outro aspecto central ¢ o planejamento da sucessao, apontado por diversos autores como
o maior desafio enfrentado pelas empresas familiares (Kenyon, Rouvinez & Ward, 2004;
Casillas et al., 2007). A governanca deve estabelecer mecanismos claros e formalizados
para identificar, preparar e legitimar os sucessores — tanto no ambito da gestao quanto
da propriedade — e garantir que a transi¢do de poder ocorra de forma gradual,
transparente e orientada ao futuro (Velloso, 2012; Leite, 2000).

4. Metodologia
4.1 Tipo e Abordagem da Pesquisa

A natureza da presente investigagdo demanda uma abordagem metodologica que permita
compreender, em profundidade, os processos subjetivos, organizacionais € institucionais
envolvidos na adogdo — ou na auséncia — de boas praticas de governanga corporativa
por pequenas ¢ médias empresas familiares. Diante dessa premissa, optou-se por uma
abordagem qualitativa, de carater descritivo e exploratorio, utilizando como estratégia
central o estudo de caso multiplo com analise comparativa (Yin, 2015; Gil, 2022).

, .

A abordagem qualitativa ¢ especialmente apropriada quando o objetivo da pesquisa
envolve interpretar fendmenos em seu contexto natural, buscando significados, logicas
internas, dindmicas sociais e construgdes subjetivas dos atores envolvidos (Denzin &
Lincoln, 2018). Diferente da abordagem quantitativa, que privilegia a mensuragdo de
variaveis e a generalizagdo estatistica, a abordagem qualitativa concentra-se na
compreensdo dos fenomenos sociais em profundidade, possibilitando captar nuances,
ambiguidades e contradi¢gdes presentes nas praticas e discursos organizacionais (Flick,
2009).

Conforme Gil (2022), a pesquisa exploratdria ¢ apropriada quando o fendémeno estudado
ainda ndo foi suficientemente investigado e requer mapeamento de dimensdes, variaveis
e relagdes que podem ser posteriormente aprofundadas por estudos explicativos. Neste
caso, a exploracdo dos sentidos atribuidos a governanca pelos empresarios familiares
permitiu levantar hipoteses interpretativas, identificar padrdes recorrentes e apontar
tensdes latentes que poderao ser investigadas em pesquisas futuras.

No que tange a estratégia metodologica, optou-se pela realizagdo de estudo de caso
multiplo com foco em trés empresas familiares localizadas no municipio de Fortaleza
(CE), todas com mais de dez anos de atuacdo, controle societario familiar ¢ numero
minimo de 30 funcionarios. Essa escolha metodoldgica fundamenta-se na proposta de Yin
(2015), segundo a qual o estudo de caso ¢ particularmente indicado quando o pesquisador
busca responder a questoes do tipo "como" e "por que", e quando o objeto de estudo ¢
contemporaneo, inserido em um contexto complexo e multifacetado.

Segundo Eisenhardt (1989), estudos de caso multiplos promovem a replicacdo tedrica,
permitindo verificar se determinados padrdes se repetem ou divergem entre os diferentes
contextos analisados. Isso possibilita maior robustez na construcdo de inferéncias e
recomendacdes praticas, principalmente quando se deseja compreender como um mesmo
fendmeno — no caso, a governanga corporativa — se manifesta em diferentes
configuragdes organizacionais e familiares.



4.2 Sujeito e Contexto Empirico

A selecao dos sujeitos e do contexto empirico desta pesquisa seguiu critérios teoricos e
praticos cuidadosamente delineados, com o intuito de garantir a relevancia, a
profundidade e a aplicabilidade dos resultados obtidos. Conforme orientagdes
metodologicas de Yin (2015) e Gil (2022), a defini¢do dos casos em estudos qualitativos
deve priorizar a pertinéncia analitica ao fendmeno investigado, ao invés da
representatividade estatistica, permitindo ao pesquisador compreender as multiplas
dimensodes do objeto em seu ambiente real.

Assim, o estudo empirico concentrou-se em trés empresas familiares de pequeno e médio
porte sediadas na cidade de Fortaleza, estado do Ceard, escolhidas intencionalmente por
apresentarem as seguintes caracteristicas: (i) controle societario de natureza familiar; (i)
tempo de existéncia igual ou superior a dez anos; (iii) nimero de funcionarios igual ou
superior a trinta colaboradores; e (iv) disponibilidade dos gestores/sdcios para
participagdo em entrevistas em profundidade.

As empresas foram denominadas neste artigo de Empresa Alfa, Empresa Beta e Empresa
Gama, em conformidade com os principios éticos de confidencialidade e anonimato
exigidos pelas boas praticas de pesquisa qualitativa (Creswell, 2014).

a) Empresa Alfa

Empresa do setor industrial alimenticio, fundada ha 14 anos e adquirida pelos atuais
proprietarios ha 12. Conta com cerca de 60 funcionarios e faturamento anual aproximado
de R$ 9 milhdes. Embora seu faturamento a enquadre tecnicamente como uma empresa
de médio porte, sua estrutura interna e nimero de funciondrios correspondem ao perfil de
pequena empresa industrial, conforme critérios do IBGE e SEBRAE (2023). E gerida por
trés socios: dois irmaos e um amigo de infancia, todos atuantes na gestao executiva. Dois
desses sbcios participaram da pesquisa, sendo um responsavel pelas dreas de
administracao e logistica, e o outro pelas areas de producgao e financas.

b) Empresa Beta

Organizagdo do setor de servigos especializados, com 35 anos de operagdo no mercado
cearense. Possui aproximadamente 40 colaboradores e fatura em torno de R$ 7 milhdes
por ano, o que a caracteriza como pequena empresa de servigos. E gerida por quatro socios
familiares: o fundador, sua esposa, um dos filhos (atual sucessor natural do negdcio) e um
irmdo. O principal respondente da pesquisa foi o socio-diretor financeiro, com ampla
formacgao na area de negdcios e envolvimento direto na sucessao do pai fundador.

¢) Empresa Gama

Fundada hé 25 anos, a Empresa Gama atua no segmento de servicos, com cerca de 150
colaboradores e faturamento anual de R$ 12 milhdes. Apesar de apresentar um numero
elevado de funciondrios — o que, isoladamente, a classificaria como empresa de grande
porte —, o faturamento ainda a posiciona como empresa de médio porte, especialmente
se considerados ajustes inflaciondrios aos critérios de classificagdo da Lei Geral da Micro
e Pequena Empresa (Lei Complementar n° 123/2006). A empresa ja se encontra na
segunda geracdo, com a saida do fundador e gestdo assumida por um dos irmaos
herdeiros. O atual CEO, com formagdo em administracio e pods-graduagdo em
controladoria, atua de forma integral na dire¢do da empresa desde 2011 e foi o principal
informante do caso.



4.3 Procedimentos de Coleta e Analise dos Dados
4.3.1 Coleta de Dados

A coleta de dados se deu por meio de duas principais técnicas: (i) entrevistas
semiestruturadas em profundidade e (ii) analise documental. Ambas as estratégias foram
utilizadas de forma complementar, a fim de garantir a triangulagdo das evidéncias
empiricas e a verificagdo cruzada das informagdes obtidas (Denzin, 1978; Flick, 2009).

a) Entrevistas semiestruturadas

As entrevistas foram realizadas com quatro socios-diretores das empresas estudadas,
sendo dois da Empresa Alfa, um da Empresa Beta ¢ um da Empresa Gama. Os
participantes foram selecionados por serem gestores com poder de decisdo, diretamente
envolvidos na formulagdo ou adaptacdo de praticas de governanga, o que garante a
pertinéncia e a profundidade das informacgdes coletadas.

As entrevistas seguiram um roteiro semiestruturado, com perguntas abertas organizadas
em torno de quatro categorias analiticas principais, derivadas da literatura sobre
governanga em empresas familiares: Governanga corporativa (mecanismos, estruturas e
principios); Familia (regras de entrada, sucessdo, valores e conflitos); Gestdo
(planejamento estratégico, controles internos, profissionaliza¢do); Propriedade (estrutura
societaria, acordos entre socios, distribuigao de lucros).

O roteiro foi construido a partir de estudos previamente validados, incluindo Silva Jinior
(2018), Picchi (2017), Sousa (2013), Marchi (2014) e Velloso (2012), e adaptado a
realidade das empresas estudadas. As entrevistas foram realizadas entre os meses de
novembro ¢ dezembro de 2024, com duracdo média de 60 minutos cada. Todas foram
gravadas com autorizacdo dos participantes e posteriormente transcritas, utilizando a
ferramenta digital Transkriptor, com revisdo manual dos conteudos para assegurar
fidedignidade ao discurso dos entrevistados.

b) Analise documental

Com o objetivo de aprofundar a compreensao das praticas institucionais de governanga e
fortalecer a triangulagdo metodologica, foram solicitados as empresas documentos
internos relevantes, como: contrato social, regimento interno, atas de reunido,
planejamentos estratégicos, organogramas e materiais de comunicagao institucional. No
entanto, restricdes de sigilo e confidencialidade limitaram o acesso a tais documentos.

Apenas a Empresa Alfa autorizou acesso parcial a documentos internos e a realizagdo de
visita in loco para observag¢ao direta do ambiente organizacional. Nessa oportunidade, foi
possivel verificar a existéncia de painéis de gestdo a vista, manual de boas praticas de
fabricacdo, documentos logisticos e estruturacdo departamental, evidéncias que
auxiliaram na interpretagcdo e contextualizacao das informagdes oriundas das entrevistas.

4.3.2 Analise dos Dados

A analise foi conduzida com base na técnica da analise de contetdo tematica categorial,
segundo os preceitos metodologicos de Bardin (1977), complementados por Lessa &
Bardin (1997) e Mozzato & Grzybovski (2011). Essa técnica mostrou-se adequada por
permitir a organizagdo, codificacdo e interpretagdo sistematica de dados qualitativos,
especialmente quando se busca extrair sentidos subjacentes e padrdes recorrentes a partir
de discursos e documentos.



A andlise seguiu as trés etapas classicas da analise de conteudo: Pré-andlise: Leitura
flutuante das transcri¢des, sistematizacdo do corpus e identificagdo das unidades de
contexto conforme os objetivos da pesquisa. Exploragdo do material: Codificagdo e
categorizacdo dos dados com base em um sistema hibrido de categorias — parte delas
derivadas da teoria (dedutivas) e parte emergente dos dados empiricos (indutivas).
Tratamento dos resultados e interpretacdo: Reorganizagdo das informagdes por meio de
eixos analiticos, construcao de inferéncias, articulacio com o referencial teodrico e
elaboracdo de interpretagdes criticas.

As categorias utilizadas para andlise foram agrupadas segundo quatro eixos de
governanga, com base nos referenciais de Silveira (2010), IBGC (2023) e Schuman, Stutz
& Ward (2011). A partir dessa estrutura, foram elaboradas matrizes comparativas entre os
casos, buscando identificar pontos de convergéncia, divergéncia e auséncia entre as
praticas declaradas, os registros documentais e as praticas observadas.

5. Analise dos Resultados
5.1 Mecanismos de Governanc¢a Corporativa
a) Conselho de Administracao e Comités Consultivos

Nas trés empresas analisadas, nao ha conselhos de administragdo formalizados. A tomada
de decisdo estratégica permanece concentrada nos socios-diretores, que acumulam
funcdes operacionais e deliberativas. No entanto, especialmente nas empresas Alfa e
Gama, ha iniciativas embriondrias de reunides periodicas entre os socios com pautas de
natureza estratégica, como investimentos, reestruturagdes e sucessdo. Essas instancias
funcionam como conselhos informais, sem atas ou regulamentos formais, mas com papel
relevante na coordenagao entre os membros do nucleo controlador.

Esse cenario € coerente com o que apontam Grisci e Velloso (2014), ao destacarem que
muitas empresas familiares de menor porte operam com estruturas hibridas ou incipientes
de governanca, nas quais a formalizacdo dos Orgdos colegiados ainda depende da
superacgao de resisténcias culturais, sobretudo quanto a perda de controle individual e a
confianga pessoal entre os socios.

b) Auditoria e Controles Internos

A existéncia de sistemas de auditoria interna ou externa também varia significativamente
entre os casos. A empresa Gama, mais estruturada e com maior numero de colaboradores,
possui uma 4rea interna de controladoria, com procedimentos de verificagdo e
conformidade financeira, além de indicadores de desempenho monitorados
periodicamente. Ja nas empresas Alfa e Beta, os controles sdo centralizados nas areas
financeiras, sob responsabilidade direta dos proprios socios, € nao ha auditorias externas
contratadas.

Essa auséncia ¢ justificada pelos entrevistados com base em custos e confianca pessoal,
revelando um padrao recorrente nas PME familiares: a preferéncia por modelos baseados
em relagdes de confianga e centralizacdo, em detrimento de sistemas formais de
monitoramento (Velloso, 2012; Silva, 2023). Isso confirma a dificuldade relatada na
literatura de transpor as praticas de governanga dos grandes grupos empresariais para
estruturas mais enxutas, onde os proprios gestores exercem multiplas fungdes e os
processos sdo, muitas vezes, reativos e nao padronizados.



¢) Estrutura de Propriedade e Acordos Societarios

Em nenhuma das empresas foi identificado acordo de acionistas formalizado. A
propriedade permanece concentrada entre membros da familia (em alguns casos com
amigos proximos), e as decisoes patrimoniais — como distribui¢ao de lucros, entrada de
novos s6cios ou sucessdo — sdo tomadas com base na confianga, sem instrumentos
juridicos prévios. A auséncia de pactos societarios ou clausulas especificas de governanga
societaria ¢ um fator de risco reconhecido pelos proprios entrevistados, sobretudo em
relagdo a transicao geracional e a entrada de herdeiros nao envolvidos no dia a dia da
empresa.

No entanto, ha diferengas relevantes entre os casos. A empresa Gama, que ja passou por
uma sucessao parcial, demonstra maior preocupacao com a organizacao societaria, tendo
iniciado discussdes sobre regras de heranga e distribuicdo de cotas. Isso indica uma
conscientizacao crescente sobre os riscos da informalidade na governancga da propriedade,
especialmente diante da necessidade de profissionalizagdo e continuidade do negdcio,
conforme apontam Bernhoeft (2004) e Bornholdt (2005).

d) Remuneracio Variavel e Incentivos

A existéncia de sistemas de remuneragdo vinculados ao desempenho é praticamente
inexistente nas trés empresas. Os saldrios dos socios sdo fixados em comum acordo,
muitas vezes sem critérios de performance definidos. Para os demais colaboradores, ha
planos de bonificacdo pontuais, geralmente informais, sem vinculo com metas
estruturadas ou avaliagdes de desempenho sistematicas.

Essa auséncia de mecanismos formais de incentivo e alinhamento de interesses representa
um ponto critico para a efetividade da governanga, uma vez que compromete a criacao de
um ambiente meritocratico e dificulta a separacdo entre papéis familiares e profissionais
(Jensen & Meckling, 1976; Picchi, 2017). Apesar disso, todos os entrevistados
reconhecem a importancia futura da remuneracdo estratégica, especialmente no que se
refere a retengdo de talentos e sucessao geracional, demonstrando abertura para avangos
progressivos nessa dimensao.

5.2 Agentes de Governanc¢a
a) Diretoria Executiva

Em todas as empresas analisadas, a diretoria executiva é composta exclusivamente por
membros da familia ou socios fundadores. Essa diretoria €, na pratica, a principal
instancia de decisdo e execucao, ainda que nao formalizada juridicamente como tal. Nao
ha distingado clara entre os papéis de diregdo e operagao, o que contribui para uma logica
de "governanga personalizada", onde as decisdes sdo centralizadas em individuos, € nao
institucionalizadas por processos ou estruturas formais.

Na empresa Alfa, por exemplo, dois dos trés socios acumulam fungdes estratégicas e
operacionais, com divisdo informal de responsabilidades: um atua na producdo e
logistica; o outro nas areas administrativa e financeira. Essa divisdo funcional ¢ pautada
na confianga pessoal e na complementaridade de perfis, mas carece de instrumentos de
governanga, como descri¢ao de cargos, indicadores de desempenho ou mecanismos de
accountability.



Essa configuragao refor¢a o que apontam autores como Lansberg (1999) e Bernhoeft
(2004): a dificuldade das empresas familiares em separar os papéis da familia e da
empresa, o que gera ambientes altamente dependentes das liderancas centrais e
vulneraveis a descontinuidade em processos de sucessao ou auséncia dos fundadores.

b) Conselho Fiscal

Nenhuma das empresas analisadas possui conselho fiscal instituido ou com
funcionamento regular. Mesmo nas empresas com volume financeiro consideravel (caso
da Gama), as funcdes de fiscalizagdo e controle sdo exercidas informalmente pelos
proprios soécios ou por profissionais contratados para atividades pontuais de
contabilidade. A auséncia de um 6rgdo independente de fiscalizagdo limita a transparéncia
interna e dificulta a preveng¢ao de conflitos de interesse ou ma alocagao de recursos.

Além disso, a concentragdo do poder decisorio na figura dos fundadores ou seus
sucessores diretos impede a criagdo de instancias deliberativas horizontais. Conforme
destaca Picchi (2017), a implantacdo de conselhos fiscais em empresas familiares requer
ndo apenas conhecimento técnico, mas também disposi¢ao politica para compartilhar
poder e institucionalizar os mecanismos de controle.

¢) Auditoria Interna e Externa

A presenca de auditoria — interna ou externa — também ¢é praticamente inexistente nas
empresas Alfa e Beta. Apenas a empresa Gama apresentou indicios de processos internos
de controle gerencial mais estruturados, vinculados a uma area de controladoria interna,
que realiza relatorios mensais, indicadores operacionais e analises de rentabilidade por
unidade de negodcio. Ainda assim, ndo ha empresa de auditoria externa contratada de
forma sistematica.

Essa lacuna compromete a transparéncia e rastreabilidade das decisdes financeiras,
dificultando tanto o acesso a financiamento externo quanto a preparacdo para eventual
abertura de capital ou entrada de novos socios, como apontam Silveira (2010) e IBGC
(2023).

d) Stakeholders Internos e Externos

Em relacdo aos stakeholders internos, notadamente colaboradores nao familiares,
percebe-se uma baixa participagdo nos processos decisorios. Mesmo nas empresas com
numero significativo de funcionarios (como a Gama), as decisdes estratégicas continuam
altamente centralizadas nos socios. Nao hé politicas de comunicagao estruturadas, nem
comités internos de discussao ou programas de desenvolvimento de liderangas.

No tocante aos stakeholders externos, como fornecedores, clientes, parceiros e
instituicdes financeiras, os relatos indicam que as relagdes sdo predominantemente
contratuais e ndo participativas. Nao ha conselhos consultivos externos, nem praticas de
escuta sistematica das partes interessadas. Essa auséncia de engajamento estratégico com
stakeholders reduz o potencial de inovagao e desconecta a governanga das dindmicas do
ecossistema organizacional, em desacordo com as tendéncias de governanga mais abertas
e inclusivas, como apontam Freeman (1984) e Mallin (2013).

5.3 Veiculos de Governanca nas Intersecoes Familia, Propriedade e Gestao

a) Auséncia de Acordos de Familia e Protocolos de Sucessao



Nenhuma das empresas participantes possui acordo de familia formalizado, tampouco
protocolo de sucessdo documentado. As regras que regulam a entrada de membros da
familia no negocio, os critérios de distribuicao de lucros, os principios de remuneragdo e
as regras para conflitos sucessorios sao decididas de maneira ad hoc, geralmente em
reunides informais entre os socios. Em alguns casos, como na empresa Beta, tais decisdes
sdo mediadas pelo fundador, o que reforca a governanga personalizada e centralizada,

sem garantias de continuidade institucional em caso de afastamento ou falecimento do
lider.

A auséncia desses veiculos gera riscos importantes, conforme ja diagnosticado por autores
como Lansberg (1999) e Grisci & Velloso (2014), que alertam para a tendéncia de colapso
nas transi¢des geracionais mal planejadas. Ainda que haja boa vontade e cooperagdo entre
os familiares, a inexisténcia de regras formais exacerba a subjetividade nas decisdes e
dificulta a profissionalizacdo da empresa.

b) Sobreposicao de Papéis e Ambiguidade de Fronteiras

A pesquisa também identificou intensa sobreposi¢ao de papéis entre familia, propriedade
e gestdo. Os mesmos individuos que detém cotas do capital social sdo aqueles que tomam
decisdes operacionais e, simultaneamente, exercem influéncia na dindmica familiar. Isso
gera o que Velloso (2012) denomina de ambiguidade estrutural, na qual ndo se sabe ao
certo se a decisdao estd sendo tomada no melhor interesse da empresa, do patrimonio
familiar ou das relacdes afetivas.

Por exemplo, os entrevistados relataram dificuldades em demitir ou remanejar parentes
com desempenho abaixo do esperado, bem como tensdes entre irmaos quanto a
remuneragao desigual, ainda que ndo vinculada a metas objetivas. Esse cenario evidencia
a falta de instrumentos normativos capazes de separar as dimensoes da afetividade da
racionalidade econdmica, o que compromete tanto a eficiéncia organizacional quanto o
clima familiar.

¢) Informalidade como Estratégia de Governanca

Curiosamente, a informalidade, longe de ser apenas uma limitagdo, também foi
apresentada pelos entrevistados como uma estratégia consciente de governanga. Os
gestores destacaram que a confianga mutua, o historico de convivéncia familiar e o
conhecimento tcito sobre o negocio sdao elementos que substituem, ao menos em parte,
os controles formais. Essa visao se alinha a perspectiva de Granovetter (1985), ao destacar
o papel das relagdes sociais na coordenagdo econdmica em contextos de baixa
institucionalizagao.

No entanto, a literatura contemporanea alerta que, embora eficazes no curto prazo, as
praticas informais sdo frageis diante de eventos disruptivos, como sucessdes, conflitos
patrimoniais, entrada de herdeiros ou mudangas no ambiente competitivo (IBGC, 2023;
Grisci, 2014). A institucionalizacdo dos veiculos de governanca ¢, portanto, condi¢do
necessaria para a sustentabilidade intergeracional.

d) Perspectivas de Evolucao

Apesar das limitagdes apontadas, ha sinais de movimentos incipientes de formalizagdo
dos veiculos de governanga. A empresa Gama, por exemplo, iniciou discussdes com
consultores externos sobre elaboracdo de um protocolo familiar e estruturagdo de um
conselho de familia. A empresa Alfa manifestou interesse em construir um plano
sucessOrio nos proximos anos, a medida que os fundadores se aproximam da



aposentadoria. Ja na empresa Beta, o filho do fundador, atual gestor financeiro, tem
buscado informagdes sobre melhores praticas de governanga em cursos de pos-graduacao,
indicando abertura a profissionalizacao futura.

Esses indicios sugerem que, mesmo diante da resisténcia a formalizagdo, ha um
reconhecimento crescente da importancia dos veiculos de governancga, especialmente a
medida que as empresas familiares se desenvolvem e enfrentam desafios proprios da
segunda geragao.

5.4 Analise do Modelo dos Trés Circulos da Empresa Familiar
a) Prevaléncia do Grupo F+P+G: Concentraciao de Poder nas Maos dos Fundadores

Nas trés empresas estudadas, constatou-se forte predominancia do grupo que integra
simultaneamente as trés esferas (F+P+G), composto principalmente pelos fundadores e,
em alguns casos, seus filhos diretos. Esses individuos detém participagdo societaria, estdo
envolvidos na gestdo cotidiana e sdo membros da familia controladora. Essa concentragdo
de poder decisorio e informacional no grupo central tende a gerar rigidez nas decisoes,
baixa delegacao e forte dependéncia das capacidades individuais, dificultando a transi¢ao
para estruturas mais profissionalizadas.

Na empresa Alfa, por exemplo, os dois sdcios-fundadores sdo irmaos, controlam 100%
das cotas da empresa e atuam diretamente na gestdo operacional e estratégica. A auséncia
de outros grupos relevantes no diagrama dos Trés Circulos indica baixa diversidade de
perspectivas e riscos de continuidade institucional diante de auséncias inesperadas ou
conflitos entre os socios.

b) Auséncia ou Fragilidade dos Grupos P+G, F+G e P+F

Os grupos que ocupam duas das trés esferas (P+G, F+G ou P+F) sdo pouco representados
ou inexistentes nos casos analisados. A inexisténcia de so6cios nao familiares com fungdes
de gestdo (P+G) reforca a auséncia de visdes externas e de racionalidade econdmica
dissociada da l6gica familiar. Do mesmo modo, ndo foram identificados familiares que
participem da gestdo sem serem proprietarios (F+G), o que evidencia a falta de politicas
claras de ingresso de herdeiros na empresa com base em mérito, formagao ou experiéncia.

A lacuna no grupo P+F, por sua vez, demonstra a inexisténcia de familiares cotistas que
ndo atuam na gestdo. Isso revela que a estrutura de governanga estd ancorada em um
nucleo restrito, sem espagos para a profissionalizacdo da propriedade ou para a entrada
de membros da familia com papéis de monitoramento, como em conselhos ou instincias
deliberativas.

¢) Auséncia do Grupo de Gestores Nao Familiares (G)

Nas trés empresas, ndo ha gestores ndo familiares com autonomia decisoria, o que
significa a inexisténcia do grupo G isolado no diagrama. Essa auséncia limita a circulagao
de saberes técnicos, dificulta a criagdo de estruturas meritocraticas e perpetua a logica da
"governanga pelo sobrenome", em vez de pela competéncia. Apenas a empresa Gama
sinaliza intenc¢do de atrair profissionais de mercado para cargos de lideranga no médio
prazo, mas sem agdes concretas até 0 momento.



Esse dado dialoga com estudos como o de Grisci e Velloso (2014), que apontam a
resisténcia das empresas familiares brasileiras a contratagdo de executivos externos por
temor a perda de controle ou a quebra de confianca.

d) Implica¢des para a Governanca e a Sucessao

A sobreposi¢do quase absoluta no grupo F+P+G evidencia um modelo de governanga
centrado na figura dos fundadores e com baixa institucionalizacdo das fronteiras entre os
sistemas familiar, patrimonial e gerencial. Essa configuracao dificulta a implantacdo de
mecanismos de governanga que exijam maior autonomia entre os dominios, como
conselhos consultivos, protocolos de sucessao, acordos de socios e planos de carreira para
ndo familiares.

Além disso, a auséncia de grupos intermediarios, como F+G ou P+F, reduz a capacidade
de transicdo suave entre geracdes, pois ndo ha preparacdo prévia de herdeiros nem
politicas claras para o exercicio da propriedade com responsabilidade.

e) Recomendacoes Baseadas no Modelo

Com base nas evidéncias empiricas e no diagnoéstico feito a partir do modelo dos Trés
Circulos, recomenda-se que as empresas analisadas busquem, de forma gradual,
diversificar os grupos ativos na governanca, incorporando: Membros da familia em
formagao para papéis futuros de propriedade responsavel (F+P); Profissionais ndo
familiares com experiéncia de mercado para a gestdo (G); Mecanismos de transicdo de
herdeiros para fungdes de gestdo com base em critérios objetivos (F+G).

Essa ampliacdo da diversidade de papéis contribui para reduzir conflitos, aumentar a
transparéncia e garantir sustentabilidade intergeracional, conforme sugerido por Gersick
et al. (1997) e Velloso (2012).

6. Conclusao

Os achados revelaram que, embora exista conhecimento e valorizagdao dos principios da
governanga por parte dos gestores familiares, sua aplicagdo concreta ainda se da de forma
incipiente, informal e altamente personalizada. A governanga nas empresas estudadas esta
fortemente centrada nas figuras dos fundadores, que acumulam papéis nos trés sistemas
(familia, propriedade e gestdo), com baixa institucionalizacdo de instrumentos formais,
como acordos de socios, conselhos consultivos ou protocolos sucessorios.

Além disso, identificou-se a auséncia de agentes independentes nos processos de
fiscalizacdo e tomada de decisdo, e uma estrutura de poder concentrada em nucleos
familiares restritos. Essa configuracdo torna as empresas vulnerdveis a conflitos,
descontinuidade e perda de valor no médio e longo prazo, especialmente em processos de
transi¢do geracional.

Apesar dessas limitagdes, o estudo identificou sinais de abertura a profissionalizacao,
especialmente em empresas cuja segunda geracdo ja atua na lideranga e busca, ainda que
incipientemente, instrumentos de gestao mais estruturados. Do ponto de vista teorico, este
trabalho contribui para a literatura ao: Reforcar a relevancia do Modelo dos Trés Circulos
como ferramenta analitica eficaz para diagnosticar desequilibrios entre as esferas da
empresa familiar; Evidenciar a necessidade de abordagens contingenciais & governanca
em PME familiares, respeitando seus limites de escala, cultura organizacional e recursos



financeiros; Ampliar o debate sobre a governanga em ambientes empresariais periféricos
e ndo listados em bolsa, ainda pouco explorados nos estudos sobre governanga no Brasil.

Em termos praticos, os achados oferecem subsidios para: Diagnostico organizacional de
empresas familiares que buscam iniciar ou fortalecer processos de institucionalizagdo da
governanga; Desenvolvimento de programas de capacitagdo e mentoria voltados a
gestores de PME familiares em transicdo geracional; Elaboracdo de ferramentas
simplificadas de governanga, adaptadas a realidade das PME, como manuais de boas
praticas, checklists e modelos de protocolos familiares.

Finalmente, os resultados oferecem insumos valiosos para politicas publicas ao: Reforgar
a importancia de politicas de apoio a profissionalizacdo da gestdo familiar, especialmente
por meio de programas do SEBRAE, cooperativas e agéncias de desenvolvimento
regional; Indicar a necessidade de instrumentos legais e incentivos tributarios que
estimulem a adocdo de praticas de governanga em empresas familiares; Promover a
inclusdo de temas como sucessdo, governanga e gestao intergeracional nos curriculos de
formagdo empreendedora e empresarial, sobretudo em regides fora dos grandes centros
econdmicos.

Como limitacdo principal, reconhece-se o uso de apenas trés estudos de caso, o que
restringe a generalizacdo dos achados. Recomenda-se, portanto, que futuras pesquisas
adotem abordagens comparativas com maior diversidade setorial e regional, bem como a
aplicagdo de métodos mistos que combinem andlises qualitativas com métricas de
desempenho econdmico-financeiro.
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