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Menos de 15% das empresas familiares
conseguem sobreviver sob o controle da
familia por mais de trés geragoes e, dentre
aquelas que sobrevivem, menos de 5%
obtém retornos atrativos apos a terceira
geracdo. Diante dessa evidéncia estatistica,
quais medidas as empresas familiares
podem adotar para maximizar as chances
de sucesso sustentavel?

A injecdo de capital externo tem provado
ser um dos fatores que contribuem para
elevar a taxa de sucesso, fortalecendo a
capacidade financeira dos grupos
familiares e multiplicando a sua
capacidade de geracao de valor. Atrair
capital externo para financiar a expansao
de um grupo familiar pode ser um
catalisador poderoso, capaz de provocar
mudancas com um impacto significativo
na sustentabilidade da empresa.

As empresas que tém capturado ao maximo
o beneficio da entrada de capital externo sao

aquelas que adotaram um programa de

mudangas bem-estruturado.
Primeiro o primeiro: cash no bolso

A quantidade de capital disponivel para
financiar o crescimento das empresas
nunca foi tdo grande. Nos ultimos anos, o
volume de recursos financeiros
disponiveis para as empresas atingiu
cifras recorde nas suas trés modalidades
principais: empréstimos bancarios,
mercado de capitais e recursos de private
equity. S6 no Brasil, o numero de
empresas que tém recebido injegdes de
capital mediante uma oferta inicial de
agdes no mercado aberto se multiplicou
nos ultimos anos (Figura 1).

Intimeras empresas familiares tém optado
por aproveitar os recursos disponiveis para
receber aportes de capital de terceiros. A
razdo primordial: o fortalecimento da
posigdo financeira da companhia e a
viabilizacdo de projetos de crescimento
com elevados requerimentos de capital.

Figura 1 - Ndmero de empresas que abriram o capital
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As empresas familiares que embarcaram
nessa rota tém, de fato, superado a
capacidade de investimento e, portanto,
de crescimento de seus concorrentes,
fornecendo atrativas taxas de retorno aos
diversos grupos de acionistas:
controladores familiares, terceiros ativos e
investidores minoritarios (Figura 2). A
injecdo de capital externo tem realmente
potencializado a capacidade das empresas
de se tornar historias de sucesso.

No setor aéreo, a GOL e a TAM sao
importantes exemplos. Ambas levantaram
capital na forma de ag¢des, emitiram
debéntures e obtiveram financiamentos de
arrendadores de aeronaves, recursos que
lhes permitiram investir cerca de R$5
bilhdes na expansao da frota de avides.
Hoje, essas empresas detém cerca de 90%
do mercado doméstico e tém um valor de
mercado de mais de R$20 bilhoes,
enquanto o controle permanece nas maos
das familias dos fundadores.

Sem duvida, os controladores familiares
dessas empresas tém obtido uma
importante multiplicacdo do seu

patriménio como remuneragao pela
administracdo do negdcio e pela gestdo dos
riscos inerentes ao crescimento. Em
paralelo, os acionistas minoritarios
também tiveram seu capital remunerado
adequadamente: quem tivesse investido
R$100 nessas empresas na abertura de
capital (R$50 em cada) teria hoje R$240,
para um retorno médio anual de cerca de
60%. Comparativamente, quem houvesse
investido a mesma quantia no indice de
mercado da BOVESPA teria hoje R$196 (ou
43% de retorno médio anual).

Outros exemplos de empresas de controle
familiar bem-sucedidas na utilizacao de
injecOes de capital externo como alavanca
de crescimento incluem Gerdau, Camargo
Corréa, Votorantim, Natura e Cosan.
Todas elas contam hoje com capital aberto
e apresentam valores de mercado de
varios bilhdes cada uma. Para muitas
dessas empresas, a oferta publica de ac¢des
nao foi a sua primeira injecdo de capital
externo. Muitas delas contaram com o
apoio de recursos de investidores de private
equity como um passo intermedidrio.

Figura 2 - Desempenho relativo de acdes de empresas familiares de capital aberto
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Nota 1: Carfeira composta — Ponderada por liquidez em bolsa

Nota 2: Empresas que fazem parte do indice: Alpargatas, Avipal, Bardella, Itat, Bradesco, Braskem, Cacique, Coteminas, DHB, Duratex, Elekeiroz, Encorpar,
Estrela, Ferbasa, Gerdau, Gerdau Met., Granéleo, Grazziotin, Guararapes, Habitasul, Ipiranga Petro, Itausa, JB Duarte, Karsten, Klabin, Lix da Cunha, Loja
Americanas, M&G Poliest, Mangels, Marcopolo, Marisol, Mendes Jr., Met. Duque, Pdo de Agicar, Pettenati, Portobello, Riosulense, Sadia, Saraiva Livraria,
Schlosser, Schulz, Sid Nacional, Sondotecnica, Sultepa, Suzano Papel, Suzano Petro, Tekno, Trafo, Ultrapar, Unibanco, Unipar, Vicunha, Votorantim Celulose e

Papel, Wetzel, Wiest, Weg

Fonte: Economdtica; andlise Bain & Company



Mas, pode-se atribuir o bem-sucedido
crescimento unicamente a maior
disponibilidade de recursos financeiros? Em
nossa experiéncia trabalhando com
numerosas empresas familiares, a injegao de
capital de terceiros trouxe outros
importantes beneficios: os investidores
externos trazem consigo uma série de
exigéncias que fomentam uma rapida

profissionalizagdo das empresas familiares.

Efeito colateral: acelerada
profissionalizacdo da empresa

Se, por um lado, é verdade que nunca houve
tanta liquidez no mercado para o
financiamento de investimentos atrativos,
por outro é igualmente certo que o grau de
exigéncia dos investidores também
aumentou e continuara crescendo. Empresas
comandadas por lideres decididos a triunfar
e com sonhos arrojados ndo fogem a essas
exigéncias, que perseguem principalmente a
profissionalizagdo da companhia.

A profissionalizagdo acelerada das empresas
familiares se manifesta em duas dimensoes
principais: (I) na adocdo sistematica de
métodos rigorosos e disciplinados na gestdo e
governanga corporativa e (II) no
desenvolvimento e na integracdo de equipes

talentosas na administragao.

Disciplina na gestdo e governanca

corporativa

Investidores minoritarios em particular,
os profissionais e institucionais (por
exemplo: fundos de private equity, fundos de
pensao, fundos de hedge), exigem elevados
niveis de desempenho e requerem padrodes
minimos de gestdo e governanga das
empresas nas quais investem. As
diretrizes regulatdrias as quais as
empresas devem se submeter para ter
acesso aos mercados de capitais
complementam as exigéncias as praticas
de gestao.

As empresas familiares, que até entao
seguiam praticas mais informais, passam a
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atender a exigéncias como ter uma
contabilidade auditada por terceiros, adotar
processos de gestdo de risco, utilizar
veiculos para a comunica¢do transparente
dos resultados e dos meios para atingi-los e
manter Conselhos de Administragdo com
integrantes profissionais.

Além disso, nos processos de governancga
da companhia, as empresas familiares
passam a adotar processos de tomada de
decisdes que muitas vezes incluem a
consulta ou participagdo dos sdcios
minoritarios, os quais ganham o direito de
indicar membros que os representem no
Conselho de Administragao e de
participar de Comités de Governanca.

As novas exigéncias geram algumas
dificuldades iniciais de adaptagdo que,
em geral, sdo mais do que compensadas
pelos beneficios adicionais, por exemplo,
ao permitir a um grupo maior de gestores
participar da formulacdo da estratégia e
discutir os fatores-chave de sucesso e o
desempenho da empresa. Antes da
concentradas no empreendedor ou
fundador, que é quem as conhece,
principalmente de forma intuitiva, e ndo
as discute com o resto da empresa.

O acompanhamento mensal da evolugao
dos indicadores-chave de desempenho, a
reunido mensal ou bimestral do Conselho
de Administragdo e a discussdo anual da
estratégia e planos de orcamento sdo
exemplos de processos que empresas que
atingem certa escala precisam realizar
sistematicamente para funcionar com
eficdcia, com riscos aceitaveis e com
crescimento continuo e rentavel.

Igualmente, a participacdo de terceiros
fomenta a defini¢do clara das atribuic¢des
dos membros do grupo de controle
familiar, dos membros do Conselho de
Administragao e da equipe de gestao. Isso é
fundamental para garantir que as decisdes
corretas sejam tomadas rapidamente e, o
mais importante, colocadas em pratica na

efetiva execu¢ao do dia-a-dia da empresa.

A participagdo de
investidores
minoritdrios
externos fomenta a
definicéo clara
das atribuicdes
dos membros do
grupo de controle
familiar, dos
membros do
Conselho de
Administracdo e
da equipe de

gestao
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E necessdrio criar
a visdo para o
papel da familia,
como acionistas e
como gestores, e
escolher a melhor
opgado para atingir
a aspiragao
previamente
definida para o
negdcio
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Talentos

Hé atualmente, um consenso de que a
qualidade dos recursos humanos é cada
vez mais importante para o sucesso de
uma empresa. Enquanto o capital e a
tecnologia tornam-se cada vez mais
acessiveis, o capital humano é
decididamente um diferencial critico. A
"guerra pelos talentos” é um dos temas de
gestao mais atuais.

A necessidade de ter os melhores talentos
numa organizacao se aplica a todos os
niveis - da linha de frente (os funcionarios
que interagem com os clientes), passando
pelos engenheiros dos departamentos de
desenvolvimento, até a equipe na
lideranga da empresa.

Ter a melhor equipe de gestores é essencial
para remunerar o capital empregado de
forma satisfatéria ano apds ano. Muitas
vezes, o fundador ¢é, de fato, o melhor lider,
outras vezes - ou em determinados
momentos - ndo. Mesmo quando o melhor
lider é o controlador, empresas complexas
precisam contar com Vice-Presidentes e
Diretores de alto padrdo contratados no
mercado. A concorréncia por esses
profissionais é acirrada.

Desenvolver, reter ou recrutar os melhores
lideres depende cada vez mais de pacotes
de remuneracdo atraentes e de boas
perspectivas de crescimento e de carreira.
Essa realidade favorece empresas com
administracdo profissional e praticas
estruturadas na gestdo de talentos.
Empresas com perspectivas de abertura
de capital, ou ja com capital aberto, assim
como aquelas que contam com
financiamento de fundos de private equity,
oferecem pacotes de remuneracao
sedutores para os gestores bem-sucedidos,
atrelados ao desempenho e ao valor criado

para os acionistas.

O segredo do sucesso no processo
de transformacdo de empresas
familiares

Empresas familiares de sucesso
enfrentam, em algum momento de seu
processo de desenvolvimento, a
necessidade de definir de forma clara sua
aspiragao para o futuro e o papel que terd
o grupo familiar.

Em algumas ocasides, 0 momento de tomar
essas decisOes é decorrente de eventos
marcantes na histéria da empresa ou
segmento de atuacdo, tais como o momento
sucessorio, uma fase de crise econdmica no
pais ou de consolida¢do da industria.
Porém, outras empresas prevéem a
necessidade de tomar essas decisGes e
adotam um processo estruturado para
definir a rota de crescimento e perpetuacao

do grupo familiar.

O ponto de partida: a definicao da
aspiragdo para a empresa e o papel da
familia

A defini¢do da aspiracdo é o ponto de
partida. A empresa objetiva liderar o
mercado de atuagao, ter um papel de
jogador de nicho ou caminhar para uma
saida do negdcio? A resposta a essas
perguntas, e o processo para chegar nela,
demandara o alinhamento do grupo
familiar e uma profunda reflexdao sobre as
apostas a serem feitas e o nivel de risco
que se esta disposto a assumir.

Com a aspiragao definida, € o mercado
quem vai ditar as necessidades de
recursos, talento e habilidades para poder
competir com sucesso. Uma empresa de
controle familiar precisa identificar e
definir proativamente, e antecipadamente,
essas necessidades.

E necessario, entdo, criar a visao para o
papel da familia, como acionistas e como
gestores, e escolher a melhor opgdo para
atingir a aspiracdo previamente definida
para o negdcio.
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Figura 3 - A cada 10 - 20 anos o grupo familiar precisa redefinir seu papel no negécio

O mercado dita a necessidade de
recursos e as opgdes para o
negdcio...

o Futuras regras do jogo no
mercado

o Opc¢oes estratégicas para o
crescimento

Mercado

o Necessidades de recursos
- capital e talento

A definicdo do papel da familia deve
ocorrer periodicamente, pelo menos ao
completar um ciclo de cada geracdo (a
cada 10-20 anos), antecipando a chegada
na idade de trabalho de uma nova geracao
ou em funcao de descontinuidades da
industria (Figura 3).

Nossa experiéncia indica que hé duas
dimensdes a ser trabalhadas durante o
processo de defini¢do: a determinagao do
que fazer e a obtencdo de consenso e
comprometimento por parte dos
membros do grupo familiar. Muitas vezes,
¢ a falta de consenso que origina as
dificuldades, sendo esta a dimensdo a qual
normalmente se dedicam menos tempo e
recursos.

Independentemente do que for definido no
final, o processo de discussdo sobre a visdo e
o desenvolvimento da empresa, a estrutura
de capital e o modelo de governanga, se bem
conduzido, é muito valioso.

Materializando a aspiracao - A férmula
para estruturar o trabalho na pratica

Uma vez que a aspiracdo da empresa e o
papel da familia tenham sido definidos,
recomendamos uma abordagem em cinco
etapas, a serem trabalhadas
seqiiencialmente, para materializar a
visdo de forma concreta:

...enquanto a familia deve entender
quantos recursos de capital e
humanos ela tem e estd disposta a
investir

o Capital disponivel

o Priorizacgéo de investimentos
vs. outras op¢odes de
diversificacéo

o Membros da familia com perfil
e afinidade com o negécio

1. Desenvolvimento do plano estratégico
de crescimento com horizonte de 5-10
anos

2. Defini¢ao da estrutura de capital e
estratégia de funding

3. Descricao do modelo de gestdo e de
governanga corporativa

4. Identificacdo de mudancgas necessarias
na organizacao

5. Desenvolvimento de um plano de agodes
concretas para guiar a execugao no dia-
a-dia

E vital que, em paralelo com a execugao de
cada uma dessas etapas, se trabalhe com
os membros do grupo familiar para a
obtencao de entendimento e consenso

(Figura 4).

O desenvolvimento do plano estratégico
de crescimento parte de um entendimento
profundo e factual sobre a evolugao do
setor, a importancia dos diferentes
fatores-chave de sucesso, o
posicionamento estratégico-competitivo
relativo aquele dos concorrentes e o
desempenho econémico da empresa.

Esse entendimento profundo deve ser
gerado com uma abordagem rigorosa e
seguindo um processo que facilite o

Muitas vezes é a
falta de consenso
que origina as
dificuldades,
sendo esta a
dimenséo & qual
normalmente se
dedicam menos

tempo e recursos




BAIN & COMPANY

Além do dinheiro: o poder transformador do
capital de terceiros em grupos familiares

desenvolvimento de uma visao unica
dentro da equipe de alta gestdao e entre
esta ultima e o grupo de controle familiar.

Obtido o alinhamento sobre a situag¢do no
‘ponto de partida’, a discussdo passa a ser
sobre as alternativas estratégicas para
alcangar a aspira¢do previamente definida
e os requerimentos de negdcio para poder
executar cada alternativa.

O processo deve convergir para a escolha
da estratégia competitiva da empresa e a
elaboracao de um plano econdmico-
financeiro, de pelo menos cinco anos, que
reflita o impacto esperado da implantacdo
eficaz dessa estratégia. Esse plano deve
incluir projecdes do demonstrativo de
resultados, do balango e dos fluxos de
caixa, sob cenarios alternativos, e estar
fundamentado na avaliacdo exaustiva dos
riscos e das formas de mitiga-los. Seu
objetivo é mostrar o potencial de criacao
de valor e os riscos das diferentes
alternativas de crescimento, assim como
explicitar os requerimentos de capital de
forma a realizar a segunda etapa do ciclo:

a defini¢do da estrutura de capital e
estratégia de funding.

Nessa etapa, os principais temas a serem
analisados incluem:

¢ Fontes alternativas de capital (capital
da familia, debéntures, private equity,
abertura de capital)

¢ Exigéncias/covenants assim como
vantagens e desvantagens de cada
fonte alternativa de financiamento (por
exemplo: exigéncia de participacdo na
gestdao ou no Conselho de
Administracdo, requerimentos na
divulgagao de informagdes, imposicao
na adogao de processos contébeis)

e Estrutura de capital ideal para a
empresa para os proximos cinco anos

e Possiveis fontes de capital, ou parceiros,
e o perfil de cada um.

Cabe evidenciar que, apesar de sua atual
popularidade, a abertura de capital nem
sempre é a melhor alternativa. A
manutengao do capital fechado apresenta

Figura 4 - Abordagem para materializar as aspiracdes da empresa

Definir estratégia e plano de crescimento para os

préximos 5 a 10 anos

)

Determinar a estrutura étima de capital e a estratégia
de funding para financiar o crescimento

)

Definir o modelo de gestdo e de governanca
requeridos pela evolugdo esperada

)

Obter
consenso
dos
acionistas

Avaliar mudangas necessdrias na organizacdo

)

Definir um plano integrado de a¢des para garantir uma

implementa¢do bem-sucedida
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Figura 5- Dimensdes a serem consideradas no modelo de gestdo e de governanca
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algumas vantagens que poderiam ser
criticas dependendo do tipo de empresa e
sua fase de desenvolvimento; dentre elas,
provavelmente as mais relevantes sejam
permitir o alinhamento total entre os
interesses da administracdo e os dos
acionistas controladores e a capacidade de
manter uma perspectiva de longo prazo
em termos de retorno do investimento,
evitando as pressdes constantes por
geracao de resultados trimestrais que as
empresas de capital aberto enfrentam
normalmente.

Por outro lado, os desafios da empresa de
capital fechado incluem o risco de néo
alcangar seu potencial maximo do negocio
em razao de uma cultura de menor
exigéncia sobre resultados, da possivel
subutilizagdo de profissionais nao
pertencentes a familia e da potencial
dependéncia de credores bancarios como
uma das principais fontes de capital
externo.

A defini¢do do modelo de gestdo e de
governanga busca, como um dos objetivos
principais, delimitar claramente trés
dimensdes que, freqiientemente, se

o Conselho de
Administracdo

o Conselheiro(s)

o Comités de
Assessoramento

Diretoria

da

empresad

Negocio

sobrepdem nas empresas familiares: as
prioridades do grupo familiar, a
participacao aciondria e a administragao
do negdcio.

Para administrar os interesses do grupo
familiar, muitas vezes se estabelece o
Conselho de Familia, para representar os
acionistas, a Assembléia de Acionistas e,
para administrar a companhia, a
Diretoria da Empresa. Na drea de
sobreposicao dessas dimensdes ha o
Conselho de Administracao, os
Conselheiros e os Comités de
Assessoramento ao Conselho de
Administragao (Figuras 5 e 6).

O perfil de atuagdo do Conselho de
Administragdo também deve ser definido,
podendo ser mais financeiro, mais
estratégico ou mais operacional (Figura 7);
o mais adequado para cada empresa
depende do momento que ela estd vivendo
e do perfil dos gestores e dos integrantes
do Conselho de Administragao.

Os Comités de Assessoramento (por
exemplo: Estratégico, de Auditoria e
Finangas, de Remuneracao e RH),
geralmente compostos por conselheiros,
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Figura 6 - Diferencas entre os papéis dos conselhos

Conselho de Familia

Conselho de Administracao

o Desenvolve planos e politicas para a
familia em relagdo ao negécio

o Atualiza o Conselho de Administracdo
sobre a visdo/opinides da familia

o Atualiza a familia sobre o andamento do
negécio

o Protege o negécio de interferéncia
familiar

o Desenvolve acionistas fiéis, informados e
envolvidos

o Identifica talentos da familia para o
negdcio

conferem eficacia e agilidade ao Conselho
de Administracdo. Nao tém funcgdes
executivas, discutem com a diretoria e dao
pareceres ao Conselho de Administragao.
Quais destes comités estabelecer
dependera do perfil de atuagdo definido
para o Conselho de Administragao.

E importante, porém, ndo fomentar uma
excessiva "burocratiza¢dao": o tempo
dedicado aos comités pelo presidente da

empresa e pela diretoria deve ser limitado.

Nao deverd impactar na capacidade de
focar-se na prioridade méxima da
empresa: a execu¢do bem-sucedida das
atividades do dia-a-dia.

Além disso, os comités ndo devem se
envolver em assuntos executivos que nao
necessitem de uma decisdo do Conselho de
Administra¢do, a menos que seja
solicitado pelo corpo executivo, e devem
consultar especialistas externos, sempre
que julgarem necessario, para
complementar a experiéncia de seus
membros em assuntos especificos.

As adequagdes necessdrias a organizagao
devem focar em sete dimensdes: perfil das

o Protege os interesses dos acionistas
e Foca na estratégia da empresa

» Monitora e avalia o desempenho da
diretoria da empresa

e Monitora e avalia o envolvimento da
familia na empresa

o Estabelece limites, regras e diretrizes para
controle e gestdo do negécio

e Comunica-se com os acionistas

o Monitora e avalia os planos de sucessdo

pessoas, qualificagdes das pessoas e da
organizagdo como um todo, estrutura,
valores e sistemas de incentivos e
premiagdes, processos e tecnologia de
informacao.

Passar de uma empresa sob gestdao
familiar tradicional para uma empresa
sob gestao "profissionalizada" geralmente
representa uma grande mudanca e um
grande desafio. Portanto, é muito 1util
terminar a fase de planejamento dessa
mudanga com a formalizacdo de um plano
integrado de a¢des que mostre as
principais frentes de trabalho, o que se
pretende alcangar nos primeiros seis a
doze meses, os responsadveis pela execugao
das diferentes tarefas e a defini¢do dos
recursos a ser alocados.

O objetivo nao é criar grandes estruturas
e processos complexos, mas utilizar esse
plano - que deve ser atualizado e revisado
regularmente - como ferramenta para
organizar os esforgos, facilitar a efetiva
comunicagdo dentro da organizagao e
fornecer a diretriz central para o
monitoramento da implementacao.
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Figura 7 - Diferentes perfis de atuacdo do Conselho de Administragdo
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estabelecidos

Planejamento e 4 Estabelece o Ajuda estabelecer o Estabelece metas e Controla muitos
controle o metas metas para os para os drivers- dos aspectos da
orcoment.crlol financeiras drivers-chave de chave de tomada de
© operaciona macro desempenho (KPls)  desempenho (KPIs)  decisdes
o Avadlia o o Aprova o o Participa operacionars
desempenho orcamento ativamente da
financeiro elaboracdo do
orcamento

o Intervém pro-

ativamente
Desenvolvimento ¢ Escolhe 0 CEO o Escolhe 0 CEO e o Participa o Toma as
e alocagdo de possivelmente ativamente do decisdes mais
pessoas alguns VPs desenvolvimento, importantes
b avaliagdo e relacionadas a
o Define metas e a
alocagdo de pessoas

supervisiona o
desenvolvimento de
pessoas-chave da
organizagdo

pessoas-chave

O acesso aos recursos financeiros necessdrios para impulsionar o crescimento e a
otimizacdo continua do negdcio é vital para as empresas familiares em expansdo
assegurarem a sua perenidade.

A perpetuagdo do negécio com controle familiar dependerd também da execucdo de
um processo bem-sucedido de profissionalizacdo da empresa. A injecdo de capital
externo ndo sé garante o acesso aos recursos financeiros como vem acompanhada de

um efeito colateral de grande valor: o estimulo & profissionalizaco da empresa. @
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O negoécio da Bain é auxiliar empresas a aumentarem seu valor

Fundada em 1973, sob o principio de que os consultores devem medir seu sucesso com base nos resultados
financeiros de seus clientes, a Bain trabalha com times de alta gestdo e acionistas para superar competidores e
gerar impactos financeiros substanciais e duradouros. Nossos clientes tém superado o indice de desempenho do

mercado de ag¢des historicamente numa proporg¢ao de 4:1 em termos de valorizagao.

Para quem trabalhamos

Nossos clientes sao tipicamente lideres obstinados e ambiciosos. Eles tém o talento, a vontade e a abertura

necessarios para serem bem-sucedidos. Eles nao estao satisfeitos com o status quo.

O que fazemos

Ajudamos empresas a identificar suas fontes de valor, criar mais valor, fazé-lo mais rapidamente e sustentar
estratégias de crescimento por mais tempo. Auxiliamos os acionistas e a alta diregao a tomar as grandes decisoes:
em estratégia, organizagdo, operagdes, tecnologia, fusdes e aquisi¢des. Quando apropriado, trabalhamos em

conjunto com os clientes para fazer acontecer.

Como fazemos

Reconhecemos que ajudar uma empresa a mudar requer mais do que uma recomendagao. Entao, tentamos nos

colocar no lugar de nossos clientes e focar em agoes.

BAIN & COMPANY

Rua Olimpiadas, 205 - 12° andar
04551-000 - S3o Paulo - SP
Fone: 55113707 1232 Fone: 55 113707 1232

email: andre.castellini@bain.com email: luis.arjona@bain.com

Para maiores informacgdes, por favor visite www.bain.com.br.
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