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RESUMO: O planejamento tributario € uma estratégia empregada pelas empresas visando
otimizar seus encargos fiscais, com o objetivo de reduzir os custos tributarios de forma legal
e em conformidade com a legislacao vigente. A sucessao de empresas familiares é um
processo que envolve a transferéncia da gestao e dos ativos da empresa para as préximas

geracoes, facilitando o planejamento, a organizacao, bem como todo o processo sucessério.
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Nesse contexto, holding é uma protecao patrimonial que mantém participacdes acionarias
em uma ou mais empresas. Os usos dessas acdes podem trazer beneficios fiscais para as
empresas, promover a organizacao da heranca familiar e garantir um gerenciamento de
negocios mais eficientes e profissionais. Diante disso, para aprofundar a compreensao desses
conceitos, realizou-se um estudo de caso envolvendo duas empresas familiares de sucesso.
Essa pesquisa de natureza descritiva e bibliografica buscou analisar os principais tépicos que
envolvem o estudo do planejamento patrimonial e sucessério. Dessa forma, os resultados
obtidos proporcionaram uma visao mais abrangente das vantagens tributarias
proporcionadas pelas estruturas de holding, bem como a forma como contribuem para a

eficiéncia do planejamento tributario em contextos familiares.

Palavras-chave: Empresas familiares; Gestao patrimonial; Holdings; Planejamento

tributario; Sucessao empresarial.

ABSTRACT: Tax planning is a strategy employed by companies in order to optimize their tax
burdens, with the aim of reducing tax costs legally and in accordance with current legislation.
Family business succession is a process that involves transferring the company'’s
management and assets to the next generations, facilitating planning, organization, as well
as the entire succession process. In this context, a holding company is an asset protection
that maintains equity interests in one or more companies. The uses of these actions can
bring tax benefits to companies, promote the organization of family inheritance, and ensure
more efficient and professional business management. Therefore, in order to deepen the
understanding of these concepts, a case study was carried out involving two successful
family businesses.This descriptive and bibliographical research sought to analyze the main
topics that involve the study of estate and succession planning. In this way, the results
obtained provided a more comprehensive view of the tax advantages provided by holding

structures, as well as how they contribute to the efficiency of tax planning in family contexts.

Keywords: Family businesses; Wealth management; Holdings; Tax planning; Business
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succession.
INTRODUCAO

O planejamento tributario vem sendo cada vez mais adotado pelas empresas, como forma de
organizar e otimizar seus encargos fiscais de maneira legal e em conformidade com as
legislacdes vigentes. Diante disso, uma drea em que essa pratica é bastante relevante é a
sucessao de empresas familiares. Ao adotar tais medidas preventivas, o titular do patrimonio
busca direcionar o destino de seus bens apds o falecimento. Essas acdes tém como objetivo
preservar o patriménio conquistado ao longo da vida, facilitando assim a transferéncia da
gestdo e dos ativos da empresa para as proximas geracdes e, consequentemente, a reducao

da carga tributaria incidente na transmissao causa mortis do patrimonio.

Nesse contexto, as holdings tém destacado-se como uma alternativa cada vez mais utilizada
no planejamento tributario das empresas familiares, especialmente em casos de sucessao.
Uma holding é uma estrutura pratica e vantajosa tanto no aspecto fiscal quanto no
societario, agregando beneficios significativos. Além de promover a organizacao da heranca
familiar e garantir uma gestdao de negdcios mais eficiente e profissional, as holdings
possibilitam a reducao da carga tributaria e o planejamento sucessoério. Dessa forma, os
empresarios podem buscar obter retorno de capital na forma de lucros e dividendos isentos

de tributacao, potencializando os resultados financeiros.

Sabe-se, ainda, que o planejamento tributario aplicado as sucessdes de empresas familiares
é uma ferramenta ideal e de suma importancia, uma vez que muitas dessas empresas
enfrentam desafios na sucessao empresarial e no gerenciamento de seus ativos, incluindo
questdes tributarias. Diante disso, os beneficios do planejamento tributario contribuem de
maneira efetiva para a otimizacao no processo da sucessao nas empresas familiares. Para
alcancar esse objetivo, sera realizada uma pesquisa de natureza descritiva, que

compreendera um estudo bibliografico dos principais tdpicos relacionados ao planejamento
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patrimonial e sucessorio, bem como um estudo de caso de empresas familiares bem-
sucedidas, empregando métodos de pesquisa que abrangem a revisao de bibliografias

relevantes e a analise de dados estatisticos pertinentes.

Este artigo tem como objetivo fornecer uma visao abrangente e aprofundada sobre a
eficiéncia do planejamento tributario por meio de holding na transferéncia de empresas
familiares no Brasil. Ao realizar a andlise da literatura existente, aspectos legais e casos
praticos, espera-se contribuir para o conhecimento e a compreensao desse tépico relevante

tanto para empresas familiares quanto para profissionais atuantes na area tributaria.
1. CONCEITO E ESTRUTURA DAS HOLDINGS FAMILIARES
1.1 Conceito e histérico das Holdings

No atual cenario empresarial, as organizacdes estao cada vez mais impulsionadas a buscar
inovacoes e, assim, adaptarem as novas tendéncias. Dentre elas, a holding tem ganhado
bastante destaque, apresentando solucdes vantajosas e oportunidades para as empresas.
Com um planejamento societario eficiente, as organizacdes podem explorar diversos

beneficios oferecidos por essa estrutura.

Uma holding é uma sociedade de participacdes sociais que exerce controle sobre outras
empresas. A palavra “holding” deriva do verbo em inglés “to hold”, que significa segurar.
Esse modelo de empresa esta se tornando cada vez mais comum no Brasil, com uma ampla

variedade desse tipo de companhia ja estabelecida no pais.

Segundo Oliveira (2015), as empresas holdings originaram-se a partir de 1976, tendo como
base de sustentacao a Lei das Sociedades por Acdes, que em seu art. 22, § 3°, estabeleceu
que “a empresa pode ter por objetivo participar de outras empresas” contribuindo para a

consolidacao da formacao de holdings no Brasil.

Nesse contexto, segundo o autor, as holdings desempenham um papel fundamental,
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simplificando o planejamento, a organizacao, o controle e a gestao das empresas afiliadas.
Além disso, proporcionam, aos executivos a oportunidade de efetuar uma distribuicao mais
eficiente de seu patrimonio durante sua vida. Nesse cenario, as holdings exercem uma
influéncia significativa melhorando o processo de sucessao nas empresas, com destaque as

de natureza familiar. (Oliveira, 2015).

Em geral, essas sociedades de participacao acionaria nao praticam operacdes comerciais,
mas apenas a administracao de seu patrimdnio. Quando exerce o controle, a holding tem
uma relacao de dominagao com as suas controladas, que serao suas subsidiarias. (Carvalho,
2009).

Alguns autores apresentam, como razdes para criacao da holding, a evolucao das formas
administrativas, para atender os objetivos da criacao de uma holding pode-se considerar um

dos quatro tipos de holding.
As holdings sao classificadas em:

a. Holding pura é a praticada por grandes grupos e caracteriza, simplesmente, a participacao

acionaria, mesmo minoritaria, em outras empresas.

b. Holding operacional é a que, basicamente, desenvolve atividades operacionais, tais como

a producao e a comercializacao de produtos.

c. Holding mista é a que desenvolve atividades operacionais (industrial ou comercial) e
também realiza servicos, principalmente para as afiliadas, tais como servicos de
planejamento estratégico, marketing, informatica, recursos humanos, relacdes publicas,

assisténcia juridica, organizacao e métodos.

d. Holding hibrida é a utilizada em casos especificos, tais como em situacdes de estruturacao

operacional ou fiscal. (Oliveira, 2015, p.18).
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Dessa forma, pode-se observar de acordo com as citacdes acima, que o tange a constituicao
de um grupo empresarial com caracteristica societaria de holding, é a necessidade de
“simplificar as solucdes referentes a patrimonios, herancas e sucessdes” (Oliveira, 2010,
p.18).

Portanto, a legislacao reconhece a importancia e a viabilidade das holdings como
instrumentos estratégicos para a realizacao dos objetivos comerciais e para a otimizacao das

questoes fiscais das empresas.
1.2 Legislacao tributaria relacionada as holdings de empresas familiares

E relevante destacar que criacao da holding como sociedade teve origem no Brasil com a
promulgacao da Lei n%: 6404/76 (Lei das Sociedades Andnimas). No artigo 29, § 39, dessa lei
prevé a possibilidade de a companhia participar de outras sociedades, mesmo que nao
previsto no estatuto. A base legal especifica é fornecida pelo artigo 29, paragrafo 32 dessa

Lei.

Art. 22 Pode ser objeto da companhia qualquer empresa de fim lucrativo, ndo contrario a lei,

a ordem publica e aos bons costumes.

§ 12 Qualquer que seja o objeto, a companhia é mercantil e se rege pelas leis e usos do

comeércio.
§ 292 O estatuto social definira o objeto de modo preciso e completo.

§ 32 A companhia pode ter por objeto participar de outras sociedades; ainda que nao prevista
no estatuto, a participacao é facultada como meio de realizar o objeto social, ou para

beneficiar-se de incentivos fiscais.

A possibilidade de criagao ganhou mais forca com entrada em vigor do Cddigo Civil 2002,

obtendo mais relevancia e aumentando a protecao familiar dos conflitos ocultos. Porém,
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nada impede que as sociedades holding se revistam de forma de sociedade por quotas de
responsabilidade limitada, ou de outros tipos societarios, ja que a expressao holding nao se

refere a existéncia de um tipo societario de controle de outras sociedades.
1.3 Papel das holdings na gestdo patrimonial e sucessoria

A holding apresenta algumas finalidades importantes para a sua formacao, e a principal é a
organizacao administrativa que, também, é utilizada como forma de planejamento

patrimonial/sucessorio para solucionar problemas societarios, administrativos e patrimoniais.

Para Neri (2021), a holding pode possibilitar alguns beneficios no ambito administrativo da
empresa, como controlar o patrimdnio familiar e evitar alguns conflitos que seriam tratados
com base no direito de familia e sucessodes, e que com a constituicao da holding familiar

passa a tratar no direito societario.

Nesse aspecto, segundo o autor, o objetivo da holding relaciona-se com a centralizacao da
administracao das entidades com intuito de governanca corporativa, ou seja, dando a
empresa o carater de unidade para o estabelecimento de metas e cobranca de resultados.
(Mamede; Mamede, 2012, p.54-55)

Além disso, esse modelo é utilizado como uma estratégia de planejamento patrimonial e
sucessorio para resolver questdes societarias, administrativas e patrimoniais. A adocao desse
modelo societario proporciona uma estrutura organizacional mais eficiente e estratégica, o
que permite uma gestao mais integrada e facilita a tomada de decisdes em relagao a

questdes patrimoniais, sucessodrias e administrativas.
1. Planejamento Tributario - Teoria e abordagem

No Brasil, a quantidade de tributos e a complexidade na interpretacao e cumprimento da
legislacao tributaria representam desafios consideraveis. Nesse contexto, o planejamento

tributario destaca-se como uma das medidas mais importantes, nao apenas permite a

Cognitio Juris | ISSN 2236-3009 | https://cognitiojuris.com.br | 7



Cognitio Juris

ISSN 2236-3009

conformidade com a legislacao tributaria, mas também desempenha um papel fundamental
na formulacao de estratégias destinadas a minimizar os custos relacionados ao pagamento
de impostos.

Segundo Araujo (2018), os conceitos de planejamento tributario estao respaldados em alguns
principios constitucionais, dentre eles o Principio da Livre Iniciativa, que ampara o
contribuinte ao direito de liberdade na escolha da opcao juridica que seja mais benéfica

fiscalmente.

Nesse sentido, de acordo com os principios constitucionais, o planejamento tributario
configura-se como uma ferramenta de grande relevancia para os contribuintes. Isso se deve
ao fato de que o cidadao nao deve ser compelido a optar por uma carga tributaria superior
(Araujo, 2018).

Dessa forma, um planejamento tributario bem executado de forma licita € muito importante
para os contribuintes, pois busca saida legal de preservar seu patrimoénio, visando a
liberdade para planejar de forma mais segura e vantajosa, e tera o seu direito assegurado
pela legislacao tributaria.

2 VANTAGENS DAS HOLDINGS FAMILIARES

A utilizacao de uma holding familiar representa uma abordagem eficaz e profissional, que,
até mesmo, proporciona a oportunidade de planejar e estruturar o processo de sucessao dos
proprietarios desse patrimonio.

A constituicao de uma holding familiar oferece diversas vantagens significativas as familias
que desejam proteger seu patrimonio e planejar a sucessao familiar. InUmeros beneficios sao
oferecidos por essa estratégia, incluindo os aspectos econémico-financeiros, a administracao
eficiente dos ativos, aos aspectos legais, que podem contribuir para a otimizacao do
planejamento fiscal e tributario (Djalma, 2014).
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Mamede (2021) ressalta o seguinte:

Com a constituicao da holding familiar, cria-se um nucleo patrimonial e organizacional, um
centro de poder personalizado (uma pessoa juridica) que, mantendo uma coeréncia prépria,
podera buscar vantagens econdmicas licitas em ambitos diversos, conforme se apresentem
as oportunidades, no mesmo setor ou em outro, na mesma regiao ou em outra, mantendo a
condicao de controlador ou aceitando a mera participacao. Serve, até mesmo, para a
concretizacao de uma engenharia de riscos, criando uma instancia distanciada entre algumas

operacdes e o patrimonio investidor (Mamede, 2021, p. 96).

Dessa maneira, a formacao de uma holding familiar € uma estratégia eficiente para
proteger o patrimonio e planejar a sucessao familiar. Isso ocorre porque a constituicao de
uma holding cria uma entidade juridica distinta, capaz de gerir eficazmente as operacoes,
buscando oportunidades econdmicas legitimas em diversas areas e regides e, até mesmo,
criar uma barreira de protecdo entre algumas operacdes e o patrimonio investidor, assim

reduzindo riscos.
2.1 Vantagens tributarios na Holding Familiar

O planejamento tributario aplicado a sucessao patrimonial é desenvolvimento complexo, que
envolve diversos aspectos, e o Imposto sobre transmissao Causa Mortis e Doacao (ITCMD) é

um dos principais a serem considerados, porém nao é o Unico a ser levado em consideracao.

Mamede (2017) relata que, em muitos casos, a falta de planejamento faz com que sejam
praticados diferentes atos, muitos deles considerados hipoteses de incidéncia tributaria, o
que conduz a obrigacao de pagar mais e mais tributos quando, em oposicao, o planejamento

pode definir, de forma licita e legitima, caminhos com menor oneracao fiscal.

Conforme restara demonstrado, a conduta adotada pelo contribuinte ao planejar a heranca

em vida ou dos herdeiros no momento da partilha dos bens podera gerar a cobranca de
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diferentes impostos. Dentre os tributos que compdem o sistema tributario nacional, também
merecem especial atencao, o imposto de renda - IR e o Imposto Sobre A Transmissao

Onerosa De Bens Iméveis - ITBI (Almeida, 2018).

Para que uma holding receba beneficios fiscais, &€ necessario que sejam declarados os bens,
calculado na pessoa juridica, devendo ser levado em consideracao no caso de imdveis, de
pessoa fisica para pessoa juridica. Neste caso, recai o pagamento do ITBI (Imposto de
Transmissao de Bens Méveis) e taxas cartoriais de acordo com a Lei n® 16.098, de 29 de
dezembro de 2014 (Mamede; Mamede, 2018).

De acordo com Mamede (2018), para as pessoas juridicas, a mesma legislacao tributaria
contempla uma gama de elementos diversos, a principiar por uma maior variabilidade de
regimes tributario. Assim, ao planejar a sucessao patrimonial, € importante levar em
consideracao a totalidade dos tributos envolvidos, desde o ITCMD até o IR e o ITBI, além dos

diversos regimes tributarios disponiveis para as pessoas juridicas.

Dentre as principais vantagens na constituicao de uma holding, sendo uma delas a reducao
da carga tributaria incidente sobre os rendimentos da pessoa fisica - (IRPF - Imposto de

Renda da Pessoa Fisica). Dayane Almeida (2018) citou algumas delas:

| - A possibilidade de realizacao de planejamento sucessorio, ou seja, a transmissao dos bens

apods a morte;

Il - A preservacao do patrimonio pessoal perante credores de uma pessoa juridica - empresa

- da qual a pessoa fisica participe como sdcia ou acionista;
IlI- A facilidade na outorga de garantias (avais e fiancas);

IV- A emissao de titulos de crédito - notas promissdrias - por intermédio da pessoa juridica
em funcao de sua maior credibilidade junto ao mercado e também a sua condicao de

sociedade empresarial. (Barrueco, Fernando Mauro; Perrotti, Paulo Salvador Ribeiro; Lerner,
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Walter (2010), p.197 apud Almeida, 2018, p.111)

Desse modo, o planejamento tributario na Holding Familiar é um processo complexo e
abrangente que leva em conta diversos tributos, incluindo ITCMD, IR e ITBI. A constituicao de
uma holding oferece diversas vantagens, como a possibilidade de planejamento patrimonial,
a protecao do patrimonio pessoal, a facilitacao da emissao de titulos e a emissao eficiente de

titulos de crédito.
3 DIFERENCIAIS DAS HOLDINGS FAMILIARES NO PLANEJAMENTO TRIBUTARIO
3.1 Continuidade do Controle Familiar e Gestao Empresarial

Uma caracteristica notavel do cenario empresarial brasileiro é o predominio de empresas
familiares. Essas organizacdes desempenham papel importante no cenario econémico do

pais e sao de uma parcela especifica da comunidade empresarial brasileira.

No Brasil, de acordo com informacdes do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE),
aproximadamente 90% das empresas possuem uma estrutura familiar e desempenham um
papel significativo na composicao do Produto Interno Bruto (PIB) e, ainda, sdao responsaveis
pelo processo de seletivo de 9 em cada 10 ofertas de emprego, contribuindo com 50% na
geracao de postos de trabalhos. diante destes dados, deve-se levar em consideracao a
importancia para a economia e a continuidade da gestao e controle familiar (Petry e
Nascimento, 2009).

Sendo assim, segundo Neri (2021), nao é uma tarefa facil administrar uma empresa familiar
e manter a sua continuidade, uma dificuldade pode surgir com a morte do fundador da
empresa, por isso um planejamento sucessorio prévio bem elaborado e executado, podera
contornar os pontos mais criticos decorrentes dos efeitos da sucessao na empresa, por

consequéncia, a preservacao do patriménio comum.

Por esse motivo, a Ciéncia da Administracao de Empresas recomenda que as organizagoes
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estejam sempre preparadas para uma possivel sucessao de gestao, pois uma das
caracteristicas das atividades do processo de sucessao é a expectativa de continuidade da
sociedade empresarial familiar, pois foi constituida por duracao de tempo indeterminado,

como o principio contabil da continuidade (Mamede; Mamede, 2014).

A continuidade do controle familiar e a gestao empresarial eficiente sao preocupacdes
fundamentais para as empresas familiares. Para manter o sucesso dessas empresas, muitas
vezes, dependem da capacidade de manter a propriedade e a administracao dentro da
familia ao longo das geracdes. Werner (2004, p.12) afirma que “a verdadeira empresa
familiar é aquela que ultrapassou a primeira geracao e convive com uma pleura de herdeiros
e sucessores. Ou seja, uma empresa que vive com elementos que transcendem o espaco do
empreendedor”. No entanto, esse processo é frequentemente desafiador devido a uma série
de fatores, incluindo questdes de sucessao, planejamento tributario e protecao de

patrimonio.

A sucessao premeditada planejada e testada possibilita, ao fundador da empresa, realizar a
partilha em vida para seus herdeiros, de forma a conservar o seu poder de controle e
escolher quem e como serao geridas as transferéncias de poderes da sua empresa até o
momento da sucessao. Por isso, a analise individual de cada parte do planejamento
sucessorio familiar e das pessoas envolvidas, elencada com os objetivos, tendo tudo feito de
forma criteriosa é possivel ter sucesso, na constituicao de uma holding e perpetuar o

patrimonio familiar (Neri, 2014).

Desse modo, para Mamede e Mamede (2014), a integralizacao de uma holding ira acomodar
os herdeiros, como sécio, ja definindo a participacao das atividades e da administracao, isso
afetara essencialmente o direito de propriedade das pessoas envolvidas, pois 0s membros

familiares ndo mais serdo proprietarios dos bens e, sim, a holding, eles tornar-se-ao sécios e,

assim, titulares da participacao, conforme o tipo societario definido.
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3.2 Flexibilidade na distribuicao de dividendos e remuneracao dos socios

O planejamento tributario possibilita algumas vantagens decorrentes da formacao de uma
holding no ambito do direito sucessorio sobre a estratégia de remuneracao, se é mais
vantajoso receber lucros como distribuicao de dividendos ou a tributacao sobre salarios, pro-
labore ou distribuicao de lucros, e a escolha certa pode ter implica¢des significativas na
carga tributaria e na salde financeira da empresa, a flexibilidade nesse processo permite
tomar decisdes com base na situacao financeira da empresa e em suas metas de

crescimento.

Segundo Neri (2014), os dividendos recebidos pela holding de suas empresas investidas sao
isentos de imposto de renda, visto que ja foram tributados na empresa de acordo com
Decreto n?: 9.580/18, em revogacao ao Decreto n2: 3.000/99 (RIR), pois permite que os
lucros obtidos pelas empresas investidas sejam distribuidos aos sécios ou acionistas sem a
incidéncia de imposto de renda sobre essa distribuicao e, ainda, podera trazer seguranca

juridica aos familiares envolvidos
3.3 Protecao de patrimonio e planejamento sucessoério

Uma das formas de protecao de patrimonio é a constituicao da holding familiar, pois tem a
finalidade de protecao do patriménio da familia e a garantia da continuidade das empresas e

legados familiares.

A holding também pode ser utilizada como forma de evitar a fragmentacao entre os

herdeiros do patrimonio, do controle exercido por uma familia no decorrer da vida.

A unidade societaria protege quanto a penhora da participacao de algum herdeiro
inadimplente participante da holding perante terceiros. Conforme a forma societaria pela
qual a holding é constituida, podera os sdcios quitar o débito perante os terceiros, sem

prejuizo das quotas e/ou acdes da sociedade holding. Por sua vez, o socio perdera a
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participacao societaria na holding no montante da penhora (Mamede; Mamede, 2012).

O processo de sucessao € um dos grandes riscos da empresa familiar. Desse modo, para que
esta continue com crescimento elevado e perpetue no mercado, esse processo é primordial.
Pode-se observar melhor sobre esse assunto, segundo Silva e Rossi (2015), quando afirmam

que:

O planejamento sucessério é um dos pilares que envolvem a constituicao de uma holding
familiar por possibilitar a organizacao prévia e cuidadosa da transferéncia do patriménio aos
herdeiros e, especialmente, proporcionar uma sucessao eficaz dos negdcios de eventual
empresa que integre o conjunto de bens, reservando aos patriarcas a responsabilidade de
determinar em vida o destino do patrimonio. Esse planejamento revela-se, ainda,
fundamental na protecao dos bens da familia para garantir sua perenidade, pois permite aos
patriarcas meios de resguardar o patrimonio de eventos imprevistos, tais como divércios e
até mesmo passamento de herdeiros, que muitas vezes acabam por comprometer a entidade

familiar em razao da disputa de bens (Silva e Rossi 2015, p. 74).

De acordo com o Codigo Civil (2002), é valida a partilha feita por ascendente, por ato entre
vivos ou de Ultima vontade, contanto que nao prejudique a legitima dos herdeiros
necessarios. Desta forma, o autor da heranca podera prover a divisao da parte disponivel do

seu patrimonio em vida.

Segundo Filho (2021), é importante enfatizar que uma das principais questoes enfrentadas
pelas empresas familiares ocorre durante o processo de sucessao. Esse é um momento que
costuma ser bastante desafiador para a familia e, em algumas situacdes, pode resultar em
conflitos significativos entre os herdeiros. Além disso, o processo de inventario pode se
estender por muitos anos, as vezes até décadas, devido as desavencas entre 0s sucessores

em relacao aos ativos deixados pelo falecido.

Para o autor, o planejamento sucessério torna-se absolutamente essencial para aqueles que
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desejam evitar problemas na administracao da empresa de carater familiar, assim como para

aqueles que pretendem evitar custos excessivamente elevados associados a sucessao.

Dessa forma, a protecao de patrimoénio e planejamento sucessorio sao temas de suma
importancia no contexto de uma holding familiar, uma vez que se utiliza de um conjunto,
como planejamento sucessdrio e planejamento tributario. Esses componentes se mostram
essenciais para garantir a estabilidade financeira da familia e promover a harmonia no

ambito familiar.
4 EMPRESA FAMILIAR POR MEIO DA HOLDING

Uma empresa familiar € um empreendimento no qual os proprietarios e funcionarios estao
todos ligados por uma mesma familia, por isso implica que o patriménio e a renda dos
colaboradores estao intrinsecamente relacionados ao desempenho do negdcio. Para Oliveira
(1999), a empresa familiar caracteriza-se pela sucessao do poder decisério de maneira
hereditaria a partir de uma ou mais familias. Essa caracteristica resulta em um impacto
significativo na tomada de decisdes estratégicas, refletindo a importancia dos lacos

familiares na direcao da empresa.

De acordo com Adachi (2006), a empresa em si € um patrimonio que oferece bens e servicos
sob quaisquer formas juridicas, no ambito econdmico, visando a obtencao de lucros, de
acordo com seu ramo de atividade. Dessa forma, uma gestao eficiente é fundamental para
garantir que uma empresa alcance seus objetivos financeiros, mantenha sua competitividade
no mercado e, ao mesmo tempo, atenda as necessidades da familia proprietaria, o que se

torna ainda mais essencial em uma empresa familiar.

Em suma, a gestao de uma empresa familiar € uma tarefa desafiadora e distinta, que
abrange nao apenas a busca de ganho financeiro e competitividade no mercado, mas
também a avaliacao das relacdes familiares e da sucessao hereditaria no processo de

tomada de decisdes. Alcancar o sucesso, nesta situacao, exige encontrar um equilibrio
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cuidadoso entre as exigéncias da familia proprietaria e os objetivos financeiros da empresa.
4.1 Estudos de Casos

Compreender as complexidades das empresas familiares é fundamental para captar os
detalhes da gestao eficiente. Dentro desse cenario, a analise de um estudo de caso torna-se
fundamental, visando compreender a durabilidade e a continuidade no Grupo Gerdau e a

empresa ltadsa S.A.

Diante disso, a pesquisa desenvolvida foi exploratéria e descritiva, conforme Gil (2002),
pesquisas exploratdrias tém como objetivo proporcionar maior familiaridade com o problema,
com vistas a torna-lo mais explicito ou a construir hipoéteses, inclui levantamento bibliografico
e entrevistas. Os procedimentos e caminhos metodoldgicos que foram adotados na pesquisa
proposta foram com base na analise de documentos primarios, incluindo atos societarios e
relatérios divulgados pelas Metallurgica Gerdau S.A. e Gerdau S.A., e a empresa Itadsa S.A, o

que permitiu a obtencao de informacodes relevantes.
4.1.1 Grupo Gerdau: Introducao - Historia

Em 1869, o imigrante alemao Johannes Heinrich Kaspar Gerdau, popularmente conhecido
como Joao Gerdau pelos brasileiros, desembarcou no Brasil. Ele teve trés filhos: Hugo, Walter
e Bertha, que posteriormente desempenhariam papéis significativos na historia e no
desenvolvimento da empresa familiar Gerdau. Foi a partir da chegada desse visionario que a
histéria da Gerdau teve seu inicio, em 1901, quando a empresa inaugurou sua primeira
fabrica de pregos, conhecida como Pontas de Paris, localizada em Porto Alegre. Hugo, o filho
mais velho, aos 25 anos assumiu a empresa de pregos, no entanto, com o falecimento de seu
pai, optou por fazer uma mudanca, renomeando a empresa para Fabrica de Pregos Hugo
Gerdau. Hugo, tomou a decisao de enviar suas trés filhas para concluirem seus estudos na
Alemanha. Foi, nesse contexto, que sua filha Helda se casou com o alemao Curt Johannpeter,

que possuia grande formacao financeira. O grande conhecimento de Curt despertou o
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interesse de Hugo que o convidou diversas vezes para um papel nos negdcios da familia,

mas que preferiu continuar no seu antigo emprego.

Com o falecimento de Hugo Gerdau, em 1939, Roberto Nickhorn e Waldomiro Schapke,
assumiram a administracao da empresa. No entanto, durante a 2° Guerra Mundial, Curt
encerrou sua carreira de banqueiro e, assim, rendeu-se aos antigos convites do pai de sua
esposa, e assumiu os negocios da familia juntamente com os dois gestores, Nickhorn e

Schapke.

Desde sua entrada, Curt Johannpeter fez um papel essencial na consolidacao da cultura
empresarial diferenciada, transformou-a em Fabrica Metallrgica Hugo Gerdau S.A. em 1959.
Adicionando boas doses de ousadia comercial e de vontade de crescer, aplicando o lucro
menos no usufruto familiar e mais na sustentacao do crescimento, ele

fixou os valores originais da Gerdau (Gerdau, 2001).

Em 1969, a montagem de um modelo organizacional forte e flexivel, capaz de proporcionar
autonomia as empresas e garantir unidade de gestao ao grupo (Gerdau, 2001). Esse modelo
comecou a ser organizando na mudanca da razao social da Fabrica Metallrgica Hugo Gerdau
S.A, tornando-se a Metallrgica Gerdau S.A. O processo de reestruturacao societaria, iniciado
em 1995 e completado em 1997. De acordo com o livro Chama Empreendedora (2001), sao
incorporadas 28 empresas e as seis companhias de capital aberto sao reduzidas para apenas
duas estabelecendo, a Gerdau S.A e a Metallrgica Gerdau S.A. como uma empresa holding

controlada pela familia Gerdau, que exerce controle direto sobre a Companhia.
Como citado no livro:

Toda essa reengenharia tinha desde o comeco um sentido e um proposito. O sentido,
claramente, era o de criar estruturas mais leves e simples, menos hierarquizadas e mais
participativas. O propdsito, nao menos evidente, era harmonizar a operacao com o mercado

e com seu objetivo final, a satisfacao do cliente. E tudo amarrado no novo slogan que passou
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a acompanhar a marca Gerdau: “Nosso produto é aco, nosso forte é vocé” (Gerdau, 2001, p.
216).

Por mais de 120 anos, quatro sucessdes, a Gerdau tem sido uma referéncia como lider do
segmento de acos longos nas Américas, consolidando-se como uma das principais empresas
globais no setor que oferece acos especificos para o setor automotivo. Além disso, a
companhia também realiza producdes de acos planos, além de minério de ferro para
consumo préprio, aumentando o conjunto de produtos disponiveis do mercado e a

competitividade de suas atividades.
* Crescimento do Grupo Gerdau em 2022

O ano de 2022 foi caracterizado por desafios e oportunidades para negocios em todo o
mundo. A medida que a pandemia da COVID-19 persistia em afetar os mercados e as
operacdes comerciais, inUmeras organizacdes ajustaram-se e conseguiram acelerar o seu
crescimento. Neste cenario, muitas empresas veem oportunidades de crescimento
impulsionadas por mudancas nas exigéncias do mercado, avangos tecnoldgicos e estratégias

antigas.

Durante esse periodo, foi analisado que a Gerdau alcancou resultados financeiros notaveis,
demonstrando sua resiliéncia e eficiéncia no mercado siderdrgico. A empresa registrou uma
geracao de caixa livre de R$ 10,5 bilhdes, impulsionada pelo desempenho excepcional do
EBITDA3, [3]que superou os niveis historicos. Isso se deveu a combinacao de disciplina nos
investimentos de CAPEX* e gerenciamento de capital de giro, juntamente com a gradual

reducao do endividamento (Fre Gerdau, 2023, p. 45)

As holdings sao essenciais para a governanca corporativa e a alocacao estratégica de
recursos em varios formatos de negdcios. A Gerdau S.A. e a Metallrgica Gerdau S.A.,
grandes empresas da indUstria siderdrgica brasileira, sao um excelente exemplo. De acordo

com os dados fornecidos pelo Grupo Gerdau, como a holding controladora do grupo, a
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Metallrgica Gerdau S.A. detém uma participacao consideravel de 45,7% das acoes do
negocio. Gracas a essa estrutura de holding, a Metallrgica Gerdau S.A. consegue impactar a
gestdo e as escolhas estratégicas da Gerdau S.A., 0 que, por sua vez, lhe confere o controle
de diversas atividades siderurgicas no pais. A hierarquia de controle vai além desses dois
negocios, ja que a Metallirgica Gerdau S.A. possui diretamente 28,9% da Acos Villares S.A.,

com a Gerdau S.A. controlando os 58,4% restantes.

Outro fator importante é que a Gerdau S.A. tem maior liquidez em suas a¢des do que a
Metallrgica Gerdau S.A. As acOes preferenciais da Gerdau S.A. (GGBR4) tém uma
participacao de 3,5% no Ibovespa, enquanto as acdes preferenciais da Metallrgica Gerdau
S.A. (GOAU4) tém uma participacao de 1,0% no mesmo indice. A maior liquidez das acdes da
Gerdau S.A. torna mais agil a compra e venda, o que é uma consideracao importante para

investidores.

Em suma, a existéncia da holding e a complexa estrutura organizacional da Gerdau S.A. e da
Metallrgica Gerdau S.A. sao componentes-chave que impactam a governanca corporativa, a
gestao estratégica, a diversificacao dos negdcios e a representacao no mercado de agoes.
Com controle direto, a holding familiar pode sustentar valores e cultura ao longo das
geracoes, permitindo maior continuidade e alinhamento de interesses com os objetivos da
familia. O peso das acdes em indices de referéncia, como o Ibovespa, indica que a intrincada
estrutura organizacional tem um impacto substancial na liquidez das acdes e na
representacao do mercado. Desse modo, a compreensao desses componentes é essencial
para uma aprofundada analise da governanca corporativa e das praticas empresariais da

Metallrgica Gerdau S.A. e da Gerdau S.A. no mercado financeiro brasileiro.
* ITAUSA S.A: Introducéo - Histdria

Conforme o site institucional da Italsa S.A., que € uma holding de investimentos brasileira de

capital aberto com mais de 48 anos de experiéncia. Esta envolvida em varios setores, como
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bens de consumo, materiais de construcao, energia, infraestrutura, saneamento e financas.
Seu forte portfdlio inclui marcas lideres em cada um desses setores, incluindo Itad Unibanco,
XP Inc., Dexco, Alpargatas, CCR, Aegea Saneamento, Copa Energia e Nova Transportadora do
Sudeste (NTS).

Voltando aos primérdios, Joao Moreira Salles, um jovem trabalhador de Cambui, sul de Minas
Gerais, casado com Lucrécia Vilhena de Alcantara, mudaram-se para Guaranésia, no qual
tiveram 3 filhos, Walther, Elza e Hélio. La abriram uma loja de secos e molhados com a ajuda
de seu antigo patrao, e estabeleceu-se como representante bancario. No ano de 1917, com a
premissa do café, chegou em Mococa, Sao Paulo. La abriu a Salles & Alcantara, em sociedade
com seu cunhado Pardal Alcantara, o crescimento do negdcio foi rapido. Assim, em 1919,
com seus 31 anos de idade, abriu, a Casa Moreira Salles, também em sociedade com o
cunhado, em Pocos de Caldas. No trecho de seus acervos no site Instituto Moreira Salles cita
que:

Jodo tinha se capitalizado nos seis anos anteriores, era o sécio comanditario e logo fez
construir um sobrado com residéncia para a familia no andar de cima (com nove quartos) e
loja no térreo, onde se vendiam géneros de estiva, ferragens, artigos de armarinho, tecidos
etc. - além de continuar as atividades de correspondente bancario, chegando a representar
13 bancos (Goes, 2018).

Com a loja em crescente crescimento, cresceram também os negécios com café e,
ainda, nos anos 20, abriria um armazém de café na cidade. Em meio a esses
desenvolvimentos, em 1922, nasceu seu filho mais novo José Carlos. No ano seguinte, Jodo
realizou a compra da parte societaria de seu cunhado e estabeleceu assim uma nova

estrutura societaria.

Em 27 de setembro de 1924, a Casa Moreira Salles, que atualmente é conhecida

como Itau Unibanco, recebeu a autorizacao do governo, tornando oficial o funcionamento da
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secao bancaria. Contudo, em 1931, um avanco aconteceu, foi realizada a autorizacao de
funcionamento da Casa Bancaria Moreira Salles. Com essa autorizacao, a instituicao deixou
de ser uma secdo bancaria, e tornou-se um estabelecimento autdbnomo que diferenciava de
um banco apenas pelo volume de capital, permitindo realizar todas as operacdes no mercado

bancério.

A sucessao empresarial comeca em 1933, quando Joao passou a administracao da
casa bancaria para seu filho mais velho Walther, o tornando sécio da firma. No livro

comemorativo dos 90 anos do banco relata:

No entanto, foi gracas ao particular interesse de Walther Moreira Salles pela atividade
bancaria que o negdcio prosperou. Naqueles anos, devido as circunstancias histdricas, muitos
fazendeiros, investindo os ganhos com o café, abriram seus bancos. O dos Moreira Salles foi

um dos poucos que permaneceram (ltad Unibanco...2014, p.33).

No ano de 1939, Jodo Moreira Salles tornou-se acionista do Banco Machadense, ja em
1940 assumiu o controle acionario deste, assim, as negociacdes avancaram e, N0 mesmo
ano, aconteceu a fusao entre o Banco Machadense, a Casa Bancaria de Botelhos e a Casa
Bancaria Moreira Salles. Nascia o Banco Moreira Salles, com Jodo como principal acionista e

presidente do Conselho de Administracao.

Desse modo, depois de duas décadas separam a entrada de Moreira Salles na
atividade bancaria, da inauguracao do Banco Central de Crédito, com a iniciativa de Alfredo
Egydio de Sousa Aranha e de seu sdcio Aloysio Ramalho Foz, em Sao Paulo, no ano de 1945
(Itad Unibanco...2014).

Apds a fusao do Banco Federal de Crédito e do Banco Itad Unibanco em 1964, foi
criado o Banco Federal Itad S.A. Fundou o primeiro banco de investimentos do pais em 1966
e fundiu-se com o Banco Agricola Mercantil do Rio Grande do Sul em 1967. O nome do banco

foi mudado para Ital S.A. em 1973. Com 468 pontos de atendimento no total, o Ital cresceu
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e tornou-se o maior banco em termos de agéncias naquele momento (ltad S.A, 2023).
* Holding Itadsa S.A

A holding ltalsa S.A, fundada em 1975, surgiu da uniao das empresas Banco Ital Unibanco e
Dexco, que atua na industria de construcao. Em 2008, aconteceu a fusao do Banco Itau e do
Unibanco, dando origem assim ao Ital Unibanco S.A, com o titulo de maior banco privado do
pais. E o segundo maior grupo privado do pais. O seu presidente atual é Alfredo Egidio
Arruda Villela Filho. O controle da empresa é da familia Setubal e Villela, além do Grupo
Camargo Corréa que é sdcio minoritario. Desde o inicio, esta holding sempre teve como sua
principal estratégia central a diversificacao por meio de fusdes e aquisicdes, como
evidenciado pelas empresas que foram adquiridas para compor o seu portfolio. Em seu site
corporativo, essa abordagem reforca a ideia:

As teses de investimento usualmente incluem visao da indUstria de atuacao, performance
operacional e financeira da companhia, direcionadores de crescimento e de criacao valor,
ambiente competitivo, principais riscos e oportunidades, potenciais impactos positivos
socioambientais e analise dos parceiros estratégicos, de modo a garantir o alinhamento com

a cultura, a estratégia e a gestao da Itausa (ltadsa, 2023).

Desse modo, a carteira de empresas mostra que, desde a sua fundacao em 1975,
tem buscado ativamente a diversificacao por meio da sua expansao. Isso esta alinhado com
a estratégia da empresa, que adota uma abordagem ampla, considerando nao apenas
retornos financeiros, mas também tendo em conta varios outros elementos. Essa dedicacao a
diversificacao alinhada a cultura, estratégia e gestao da Itausa é reflexo da abordagem

estratégica que tem sido um dos pilares do seu crescimento e sucesso continuo no mercado.
» Crescimento do Grupo Italsa S.A em 2022

De acordo com o relatério de administracao do ano de 2022, a economia do Brasil enfrentou
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dificuldades, com o0 aumento das taxas de juros, pressodes inflacionarias e conflitos

geopoliticos, que geraram temores de uma potencial recessao.

A Italsa € uma holding de participacdes que investe em empresas operacionais e tem seu
resultado composto, essencialmente, por Resultado de Equivaléncia Patrimonial (REP),
apurado a partir do lucro liquido de suas empresas investidas, pelo resultado de
investimentos em ativos financeiros e pelo resultado de eventuais alienacdes de ativos do

seu portfélio (Relatdrio de Administracao, 2022, p.4).

Dessa maneira, neste capitulo, sera apresentado o desempenho financeiro da Itadsa (2022).
Foi analisado os principais elementos que afetaram seus resultados, destacando uma visao

abrangente que moldaram seu resultado financeiro.

O resultado proveniente das Empresas Investidas tem ganhado forca do portfélio da Itausa
gue vem se destacando pelo seu forte desempenho, que apresentaram crescimento de 8%
em relacao ao ano anterior. O aumento dos custos com juros e o aumento da divida foram as
principais causas das despesas liquidas do Resultado Financeiro. Contudo, o aumento da taxa

basica de juros ajudou a aumentar a rentabilidade do caixa.

Nesse contexto, as despesas administrativas mostraram um cenario, no ambito do Resultado
Préprio, a surpreendente marca de R$ 167 milhdes em 2022, devido principalmente ao
aumento dos custos do pessoal e a normalizacdao dos honorarios de administracao em
decorréncia da eleicao de novos conselheiros independentes, também com investimentos em
seguranca da informacao relacionados a Tl, esse valor representou um aumento de 18% em

relacao ao ano anterior.

As despesas tributarias, por sua vez, totalizaram R$ 501 milhdes, indicando um notavel
aumento de 74%. Esses custos incluiram principalmente impostos sobre ganho de capital na
venda de acdes da XP, bem como impostos PIS/COFINS sobre declaracdes de Juros sobre

Capital Préprio (JCP) realizadas pelo Itat Unibanco ao longo do periodo. Além disso, os
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impostos associados a rentabilidade do caixa aumentaram.

Os ganhos com a venda das acdes da XP Inc. e o forte desempenho das empresas investidas
contribuiram para o Lucro Liquido de R$ 13.674 milhdes, um aumento de 12%. O Lucro
Liquido Recorrente aumentou 14% para R$ 13.722 milhdes, enquanto os eventos nao

recorrentes tiveram um efeito negativo de R$ 48 milhdes.

Os desempenhos das acdes da ITSA4 estao entre as mais transacionadas na B3 e a sua
consideravel liquidez tem possibilitado que a acdo mantenha um peso significativo no indice
Bovespa (Ibovespa). No ano de 2022, foi observado um aumento de 12%, acima do Ibovespa,

que, no periodo, teve a valorizacao de 4,7%. No Relato Integrado da Italisa mostra que:

Durante a vigéncia do programa, a Itadsa adquiriu 8,0 milhdes de acdes preferenciais e 3,5
milhdes de acles ordinarias de emissao propria, ao preco médio de R$ 10,92 por acao.
Adicionalmente, em 13.12.2021 recebeu 400.000 acdes preferencias a titulo de bonificacao
(custo atribuido de R$ 18,89 por acao), totalizando 11,9 milhdes de acdes da holding em

tesouraria (Relatorio Integrado Italsa, 2022, p 18).

Desse modo, a Italisa encontrou obstaculos e perspectivas em 2022, demonstrando
tenacidade e constante expansao, solidificando sua posicao de destaque no cenario
comercial brasileiro. Contudo, fica evidente que a estratégia da holding, que se baseia na
gestdo ativa e nos principios essenciais da disciplina de alocacao de capital, a visao de longo
prazo, influéncia na gestao e governanca, gestao de riscos e cultura de compliance, e
valorizacao do capital humano tem gerado retornos importantes em seus investimentos
recentes. A holding destaca-se como exemplo de sucesso na busca por resultados estaveis e
duradouros porque prioriza a responsabilidade corporativa, a sustentabilidade e a eficiéncia
operacional. Isto é possivel devido ao acesso a fontes de liquidez, como seu saldo de caixa
atual, receitas de investimentos em outros negdcios, a liquidez dos ativos de seu portfélio e a

capacidade de levantar mais capital, se necessario.
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CONCLUSAO

O planejamento tributario, especialmente por meio da utilizacao de holdings, desempenha
um papel crucial nas sucessdes de empresas familiares no Brasil. Essa pratica permite que os
proprietarios organizem e otimizem seus encargos fiscais de maneira legal e em
conformidade com a legislacao vigente, buscando direcionar o destino de seus bens apds o

falecimento.

Desse modo, a utilizacao da holding como ferramenta de planejamento vem ganhando
espaco nos projetos de protecao patrimonial das familias. As holdings, como estruturas
societarias, oferecem beneficios significativos no aspecto fiscal e societario. Além de
promover a organizacao da heranca familiar e garantir uma gestao mais eficiente e
profissional dos negdcios, elas possibilitam a reducao da carga tributaria e o planejamento
sucessorio. Por meio das holdings, os empresarios podem obter retorno de capital na forma

de lucros e dividendos isentos de tributacao, potencializando os resultados financeiros.

As vantagens do processo sucessorio permitem uma transferéncia segura e ordenada de
bens para os herdeiros, evitando conflitos familiares e mantendo o dominio financeiro da
familia. A estrutura da holding garante uma abordagem mais dinamica e econdmica em
contraste com o processo de inventario comumente demorado, que pode levar anos para ser

concluido.

Diante disso, os diferenciais das holdings familiar no planejamento tributario demonstram a
importancia dessas estruturas no ambiente econémico brasileiro. A continuidade do controle
familiar e a gestao eficiente emerge como um desafio, principalmente ao decorrer da
primeira geracao, o que requer um planejamento mais preciso e elaborado. Uma das
principais estratégicas é a flexibilidade na distribuicao de dividendos e nas remuneracdes dos
sécios, aproveitando a isencao do imposto de renda sobre os dividendos pela holding. Isso

nao apenas otimizando a carga tributaria, mas também destacando a importancia de uma
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abordagem estratégica na preservacao do controle familiar e na transicao ao longo do
tempo.

Os estudos realizados sobre as empresas familiares Grupo Gerdau e Italsa S.A evidenciam a
complexidade e a gestao eficiente em contexto de fusao das rela¢des familiares e os
negdcios. Em ambas as empresas, a existéncia da holding é essencial para a governanca
corporativa, a economia de tributos, e a representacao do mercado de acoes. A aplicacao
dessas estratégias mostra a compreensao das trajetorias de sucesso e o grande crescimento
ao longo dos anos, superando desafios, adaptando as novas geracdes para a nova gestao das

empresas familiares.

Em suma, as holdings na transferéncia de empresas familiares no Brasil demonstram
eficiéncia e trazem beneficios significativos. Essa pratica nao apenas proporciona uma
organizacao eficiente dos encargos fiscais, mas também emerge como uma ferramenta
importante para a preservacao do patrimonio e a continuidade do controle familiar. As
holdings oferecem beneficios substanciais tanto no aspecto fiscal quanto no societario,
contribuindo para uma gestao mais profissional, a reducao da carga tributaria e a facilitacao
do processo sucessorio. Esse tipo de planejamento contribui para o crescimento sustentavel
das empresas e para a harmonia entre as geracdes envolvidas, tornando-se um elemento

essencial para o sucesso empresarial a longo prazo.
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3 EBITDA a sigla vem do inglés: earnings before interest, taxes, depreciation and
amortization. Em portugués, também é conhecido como LAJIDA, ou lucro antes de juros,

impostos depreciacao e amortizacao.

*CAPEX ¢ a sigla da expressdo inglesa Capital Expenditure, que pode ser definida como
Despesas de Capital ou Investimentos em Bens de Capitais.
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