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RESUMO

A Azaleia se iniciou em 1958, atingindo a posição de uma das
maiores produtoras brasileiras de calçados. Com a sucessão,
coincidiram os problemas derivados do tripé: a queda das
alíquotas de importação de calçados, a maior competitividade
do calçado chinês, e a força da moeda brasileira em relação ao
dólar. Esses fatores corroeram as vantagens de diversas
indústrias, notadamente a de calçados. A aquisição da Azaleia
pela Vulcabras representou o coroamento de seu processo
sucessório – pois seu fundador tivera uma doença grave, e em
seis meses preparou seu sucessor. O artigo visa apresentar a
trajetória da Azaleia e analisar as causas de sua aquisição pela
Vulcabras. Secundariamente, apresenta alguns conceitos sobre
empresas familiares e processos de sucessão – com exemplos
nacionais. O método empregado foi um estudo de caso
descritivo e explicativo, apoiado em dados secundários.
Concluiu-se que a venda da empresa foi um bem-sucedido
coroamento do processo sucessório.

Palavras-chave: Sucessão em Empresas Familiares. Gestão
de Empresas Familiares. Profissionalização de Empresas
Familiares. Fusões e Aquisições. Estratégia Empresarial.

Azaléia began in 1958, becoming the largest producers of Brazilian
footwear. The company faced problems because of: the fall of demand
for imported shoes, the competitiveness of Chinese shoe market and
the strength of the Brazilian currency. These factors ruined the
advantages of various industries, especially in footwear. This article
aims to present the history of  Azaléia and analyze the causes of  its
acquisition by Vulcabras. Additionally, it shows some concepts about
family businesses and successions – with a few national examples. The
method chosen for this research was a case study that is explanatory
and descriptive. It was concluded that the sale of the business was best
way to continue the tradition – since the founder had a disease, and
had six months to choose and prepare a successor; whose mission was to
professionalize the company. Besides the situation of the market, the
sale of the company was the choice of the company´s owners.

Key words:  Succession in Family Businesses. Management of
Family Businesses. Deployment of  Professional Management in
Family Businesses. Mergers and Acquisitions. Business strategy.
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1 INTRODUÇÃO

Após uma trajetória de acelerado crescimento, a Azaleia se
viu surpreendida por um problema típico das empresas famili-
ares: a sucessão, com o falecimento de seu Presidente. Devido
ao fato de estar com uma grave doença, pôde ainda preparar seu
sucessor; porém, a combinação de dois fatores minou rapida-
mente as condições competitivas da organização: a fraqueza do
dólar em relação ao real e o crescimento das exportações chine-
sas. Assim, em julho de 2007, a Azaleia foi vendida à Vulcabras.
O objetivo do estudo é apresentar a aquisição da Azaleia pela
Vulcabras como uma resposta ao quadro vivido pela empresa –
na fase de perda de seu Presidente –, visando deixar a família
menos exposta ao risco de ter grande parte de seu patrimônio
em uma companhia cujos riscos passavam a ser inaceitáveis,
tendo-se em conta recentes quebras de companhias de grande
tradição no setor calçadista.

O artigo está assim organizado: após esta Introdução, a
seção 2 apresenta o Referencial Teórico, com quatro subtópicos:
a) sucessão em empresas familiares; b) classificação de alguns
processos sucessórios em companhias nacionais; c) fusões e
aquisições, e d) um breve panorama do setor calçadista. Em
função da natureza e das limitações do artigo, pretende-se apre-
sentar ideias norteadoras do estudo nesses temas, sendo im-
possível buscar um aprofundamento – que, inclusive, foge do
escopo deste estudo de caso. Na Seção 3, apresentam-se os As-
pectos Metodológicos adotados. A Seção 4 descreve a Trajetória
da Azaleia, com subtópicos sobre a marca Olympikus, o proje-
to Construindo o Futuro, o processo sucessório, e sua venda.
Na Seção 5 é apresentada e analisada a aquisição da Azaleia pela
Vulcabras. A Seção 6 traz as Conclusões, com a análise do pro-
cesso, comentando as possíveis opções estratégicas que a em-
presa poderia ter escolhido, e analisando a escolha realizada. A
seção de Referências encerra o estudo.

2 REFERENCIAL TEÓRICO

2.1 Empresas Familiares

Leone (1992 apud NETO; MOREIRA JR., 2001) define a
empresa familiar como: a) a formação se dá a partir de um
membro da família; b) os familiares estão na direção e possuem
vínculo com a propriedade; c) os valores do fundador ou da
família devem ser identificados com os do negócio, e d) a suces-
são deve estar ligada ao fator hereditário. Para Costa (2006), as
empresas familiares apresentam quatro estágios: a) jovem famí-
lia empresária: período de início e de definição dos papéis dos
elementos familiares envolvidos; b) entrada na empresa, onde
novas gerações se inserem no negócio; c) trabalho conjunto:
procuram-se administrar as complexas relações familiares, e d)
passagem do bastão, que trata da resolução do problema da
sucessão familiar. Sobre o sucessor, aponta a necessidade de que
não deve tentar copiar o fundador, e nem tentar mostrar que
tem melhores ideias do que ele.

Davis e Taguri, na década de 80, apresentaram um mode-
lo em Harvard, segundo o qual o principal argumento era que
as empresas familiares precisam de uma distinção entre os siste-

mas de propriedade e de gestão. Gersick et al. (1997) criaram o
Modelo dos três Círculos, que fortalece a ideia de que os mais
graves dilemas das empresas familiares se relacionam mais com
a distinção entre proprietários e gestores do que entre família e
gestão como um todo (PIMENTA; BORGES, 2005). De acor-
do com esse modelo, a empresa familiar é representada por três
dimensões independentes que se sobrepõem: a gestão, a pro-
priedade e a família (FIG. 1). Segundo Bornholdt (2005), esses
termos podem ser substituídos por sistema familiar, societário
e empresarial ou apenas família, sociedade e empresa – pois se
associa ‘propriedade’ à ideia de ‘dono’, sendo que nas empresas
familiares tem-se a figura do ‘sócio’ como um conceito reforça-
do; e o conceito de gestão remete a cargos de alta gerência. Além
disso, os familiares podem ter vários outros papéis dentro da
organização, definitivos ou transitórios, estratégicos ou não.

Cada um dos três eixos – propriedade, família e gestão –
apresenta uma dimensão própria de desenvolvimento (COS-
TA, 2006). O eixo da propriedade se desenvolve em três fases.
A primeira se associa ao controlador, por ser uma única pessoa,
até porque, quando há sócios, normalmente possuem partici-
pações simbólicas. No segundo estágio, dois ou mais familiares
dividem o controle. A terceira fase é um consórcio de primos,
havendo diversos acionistas, sendo alguns apenas sócios e ou-
tros com poder gerencial – além de funcionários profissionais
que não são sócios. O eixo familiar começa na jovem família
empresária, com idade ao redor de 35 anos. A entrada de novas
gerações é a segunda etapa do desenvolvimento desse eixo, que
provoca o terceiro estágio, ou seja, o trabalho em conjunto. Na
quarta fase, a sucessão, a preocupação principal é a transição do
poder. O sistema de gestão tem como primeira fase o início da
organização, que compreende sua fundação e os primeiros anos;
a segunda fase – expansão e formalização – significa a formação
de uma estrutura funcional; a fase final, de maturidade, repre-
senta a organização, com uma base estável de clientes e rotinas
(ESTOL; FERREIRA, 2006).

        

         
Figura 1: O modelo dos três circulos
Fonte: Gersick et al. (1997, p. 6)

.
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Todos os membros familiares estão enquadrados em um
dos sete setores formados pelos três círculos. O modelo permi-
te compreender a empresa familiar e verificar a complexidade da
relação entre os subsistemas, ao observar a posição ocupada
por familiares, proprietários e gestores nos papéis: 1) familiares
que não participam na gestão e na propriedade da empresa; 2)
proprietários do negócio que não são membros da família e
nem participam da administração; 3) gestores que não são fami-
liares nem proprietários, normalmente, profissionais contrata-
dos; 4) membros da família proprietários da empresa que não
participam de sua gestão; 5) proprietários não-familiares que
gerenciam a organização; 6) membros da família que participam
da gestão, e 7) grupo formado por familiares que são também
proprietários e gestores (COSTA, 2006).

Lodi (1987 apud ESTOL; FERREIRA, 2006) aponta três
tipos de crises das empresas familiares: a) a sucessão, ou passa-
gem do bastão do fundador para seu sucessor, dado o extremo
culto à personalidade e concentração de poder; b) a passagem da
segunda à terceira geração coincide com o crescimento e a
multiplicidade dos negócios, havendo crise de liderança entre
diversos familiares, e c) a perda da identidade da empresa, que
não mais possui clareza sobre seus objetivos. O estudo em tela
se trata de uma resolução de uma crise do primeiro tipo, medi-
ante a escolha de um sucessor pelo próprio fundador, que rea-
liza um processo de profissionalização, preparando a empresa
para os controladores decidirem o próximo passo.

2.2 Fusões e Aquisições

Barros et al. (2003) realizaram uma pesquisa com envio de
questionários às 500 maiores empresas nacionais, a respeito de

aquisições após 1995, havendo retorno de 196 – das quais, 33%
participaram apenas de processos de aquisição, 6% apenas de
processos de fusão, 15% de aquisição e de fusão, e 46% não se
envolveram em operações desse tipo. A pesquisa obteve 59%
de respostas sobre motivação da operação com os seguintes
fatores: aumento de participação de mercado, aquisição de mar-
cas e penetração em novos mercados. A maior parte das empre-
sas (44,6%) foi adquirida em situação financeira precária.

Minadeo (1992) relaciona os seguintes motivos para a com-
pra de uma empresa: i) legal; ii) verticalização; iii) valorização; iv)
excesso de capital; v) expansão geográfica; vi) desfazimento de
adquiridas; vii) marca; viii) oportunidade; ix) diversificação; x)
concorrência internacional; xi) busca de uma equipe gerencial; xii)
economia de tempo; xiii) complexidade e automação; xiv) forta-
lecimento; xv) eliminação de concorrentes; xiv) alcance de novos
mercados. As mudanças da economia dos anos 90 são aponta-
das por Rossetti (2001) como uma das causas que intensificaram
as F&A no Brasil. Fatores que moldaram essa nova estratégia: a)
a globalização de mercados; b) a intensificação dos fluxos de
investimentos externos; c) a redução dos mecanismos tradicio-
nais de proteção; d) a remoção de barreiras; e) as privatizações, e
f) os processos sucessórios em empresas familiares.

O Quadro 1 apresenta algumas empresas que realizaram
F&A, bem como as motivações subjacentes dessas operações.
O Quadro 2 mostra algumas F&A problemáticas.

As situações do Quadro 2 ilustram que as F&A não re-
presentam uma solução universal aos problemas empresariais.
Porém, ao constatar operações malsucedidas, também cabe
observar que alguns importantes fatores que teriam levado ao
seu sucesso não foram observados.

Quadro 1: Empresas que utilizam de Fusões e Aquisições e seus objetivos pretendidos
Fonte: Elaborado pelos autores, com base nos dados da pesquisa.

Adquirente Adquirida Ano Objetivos / Vantagens Fonte 
Royal Ahold Giant 1980 
Promodès Houchens 1983 
Tengelman A&P 1983 

Aquisições pioneiras de varejistas norte-americanos por grupos 
estrangeiros, visando ingressar nesse mercado. 

Kerin e 
Varaiya 
(1985) 
 Sainsbury Shaw's 1987 Ingresso nos EUA. 

Royal Ahold Stop & Shop 1996 Ampliação da atuação nos EUA. 
Wrigley 
(2000) 

Fin. Intervest 1970 
Fin. Símbolo 

Casas Bahia Móveis Bartira e 
Bela Vista 

Anos 
80 

A compra de uma financeira propiciou condições ao varejista de 
ampliar o crédito ao consumidor. 
Oportunidade de verticalização, visando baixar os preços. 

Costa e 
Garcia 
(2006) 

Petrobras Perez Companc 2002 
Assumir a liderança na América Latina. Com a aquisição, 80% das 
receitas internacionais da Petrobras passam a ser provenientes do 
Cone Sul. 

Ribeiro e 
Júnior 
(2007) 

Votorantim e 
Suzano Ripasa 2004 Impedir o ingresso da Stora Enso no Brasil, oferecendo um valor 

superior pela Ripasa. 
Perera et al. 
(2007) 

Gillette 2005 

Ingressou em um mercado em que atuava pouco, formado pelo 
público masculino. Além disso, em relação à publicidade, passou a 
conviver com uma nova realidade: o uso de celebridades, praticado 
pela Gillette, e desconhecido por ela. 

D´Am-
brosio 
(2007a) Procter & 

Gamble Fabricante 
britânico de 
sabonetes 

1930 
Até então, estava atuando apenas nos EUA e no Canadá. 
 

Jones (2002) 
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3 ASPECTOS METODOLÓGICOS
O discurso epistemológico é uma reflexão sobre os pres-

supostos da ciência, com o fim de evidenciar os métodos utili-
zados e propiciar validade desse conhecimento através de um
estudo crítico e descritivo dos princípios, do processo e dos
resultados obtidos (DIÓGENES, 2007). Assim, esta pesquisa
pode ser classificada como descritiva e explicativa, com enfoque
qualitativo, visto que teve como objetivos: contextualizar, des-
crever e analisar a trajetória da Azaleia até seu processo sucessório
e a sua aquisição.

Quanto ao método, trata-se de um estudo de caso. Se-
gundo Gil (1987), a profundidade e o detalhamento de infor-
mações obtidas pelo estudo de caso são praticamente impossí-
veis de ser obtidos mediante algum outro método. Martins
(2006) aponta que um estudo de caso deve ser: a) importante,
por apontar um recorte engenhoso de uma situação complexa
da vida real; b) eficaz, por enunciar com detalhes o protocolo
que orientou o estudo, e c) suficiente, pelo fato de que as fron-
teiras entre o fenômeno em estudo e o seu contexto estão clara-
mente delimitadas, evitando-se interpretações e descrições
indevidas ou não contempladas pelo estudo. A intensificação
do uso da técnica de estudos de caso em pesquisa é importante
no auxílio das explicações dos motivos de sucesso ou fracasso
de organizações, propiciando bases para a aplicação em situa-
ções reais de concorrência (SERRA; COSTA; FERREIRA, 2007).
Mais especificamente, trata-se de um estudo de caso explicativo
– que procura justificar causas, esclarecer fatores que contribuí-

ram a determinado fenômeno. Nos estudos de caso explicativos
as questões mais adequadas são “como?” e “por quê?” (VER-
GARA, 1997; YIN, 2005). As questões relevantes se referem
aos motivos da venda da Azaleia pela família controladora.

Yin (2005) aponta seis fontes de evidências como as mais
usuais nesses estudos: a) documentos; b) registros em arquivos
– normalmente digitais; c) entrevistas; d) observações diretas; e)
observação participante, e f) artefatos físicos ou culturais, como
aparelhos, equipamentos, ferramentas ou obras de arte – que
podem fornecer evidências físicas. O autor aduz três princípios
para a coleta de dados: a) usar várias fontes de evidência; b) criar
um banco de dados para o estudo de caso, e c) manter o encade-
amento de evidências. O estudo utilizou: a) pesquisa documen-
tal; b) registros de artigos acadêmicos: sobre a empresa estuda-
da, sobre sucessão, a respeito do setor calçadista, apontando
alguns estudos de casos de outras companhias, e c) observação
direta: a Vulcabras foi uma das cinco empresas analisadas direta-
mente na Dissertação de Mestrado do autor – mediante visita à
fábrica e aplicação de um questionário semiestruturado.

4 ESTUDO DO PROCESSO DE SUCESSÃO DA
AZALEIA

4.1 Contextualização

4.1.1 Apresentação de alguns processos sucessórios de em-
presas nacionais

Minadeo (2008) classificou e analisou processos suces-
sórios, divididos em 20 fatores. Constatou a existência de inú-

Em 1993, a Quaker comprou a Snapple por US$ 1,7 bilhões. Quatro anos depois, a Snapple foi revendida por US$ 300 
milhões. Assim, no ano 2000, a Pepsi adquiriu a Quaker (DEIGHTON, 2002). 
A Pharmacia e a Upjohn se fundiram em 1995, porém, nunca houve integração das atividades. A Pharmacia buscava 
distribuição nos EUA, enquanto que a Upjohn estava carecendo de novos produtos em desenvolvimento. A fusão em nada 
resolveu esses pontos (KANTER e DRETLER, 1998; ROBERT, 1998). 
Em maio de 2007, a Daimler encerrou a mal-sucedida aquisição da Chrysler, feita 9 anos antes. A DaimlerChrysler injetou 
US$ 675 milhões na Chrysler para a Cerberus adquiri-la, levando junto cerca de US$ 18 bilhões de dívidas junto a planos de 
pensão (EDMONSON, 2007). 
No ano 2000, a Pharmacia & Upjohn e a Monsanto se fundiram, porém, o negócio foi desfeito devido à falta de sinergias 
entre a Monsanto e uma produtora de medicamentos (FOSTER; KAPLAN, 2002). 
Em 1982, a Bendix compra a Martin Marietta, que tentou comprar a Bendix com apoio da United Technologies. A situação 
apenas interessou aos bancos, pois ambas se endividaram para a operação. Em 1983, a Bendix Corp. foi adquirida pela Allied 
Corp., e a Martin Marietta permaneceu independente (AAKER, 1998). 
Em 1968, a General Foods adquire a Burger Chef – rede de fast food com 700 lojas. A operação foi uma resposta à proibição 
imposta pela Federal Trade Commission a que a General Foods adquirisse empresas que vendessem a supermercados. 
Porém, apenas em 1972, a Burger Chef teve prejuízos de US$ 83 milhões (AAKER, 1998). 
A McKinsey comprou a ICG (da área de Tecnologia da Informação), em 1989, mas a maior parte dos 200 funcionários da 
adquirida foi embora (SVEIBY, 1998). 
Nos anos 80, a agência de propaganda Saatchi & Saatchi adquiriu empresas de consultorias, relações públicas e de apoio, 
tendo sete anos de prejuízos, e vendendo várias adquiridas (ZOOK e ALLEN, 2001; ROSENBUSH, 2007). 
Nos anos 80, a cervejaria Anheuser-Busch adquiriu a Eagle Snacks, vendida na década seguinte à Frito-Lay, após cerca de 
US$ 120 milhões em prejuízos, pois a sinergia entre cerveja e salgadinhos não se materializou, apesar de o consumo desses 
itens poder ser simultâneo em muitos casos (ZOOK e ALLEN, 2001; ROSENBUSH, 2007). 
A Mattel ingressou em software, adquirindo a The Learning Co., da área tecnológica, por US$ 3,8 bilhões em 1999, 
revendida em poucos anos, após grandes prejuízos, que quase custaram a sobrevivência da empresa, e a saída de seu 
Presidente, Jill Barad (ZOOK e ALLEN, 2001; ROSENBUSH, 2007). 

 Quadro 2: F&A Problemáticas.
Fonte: Elaborado pelos autores, com base nos dados da pesquisa.
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meras razões que levam à sucessão, como: a) o crescente dina-
mismo empresarial; b) o maior ritmo de mudanças no setor
empresarial, e c) a realidade da empregabilidade – que costuma
trazer ofertas melhores aos gestores com bom desempenho,
visibilidade e uma carreira promissora como o potencial de Pre-
sidente em alguma outra companhia.

Os quadros 3, 4 e 5 abaixo, refletem, respectivamente:

processos planejados; emergenciais e problemáticos. A finalida-
de – longe de esgotar as categorias ou situações de cada uma
delas – é apontar uma variedade de situações: empresas que já
possuem uma cultura de planejar o processo sucessório, mos-
trar problemas quando o mesmo não existe, e ilustrar algumas
situações imprevistas que exigem a existência de planos
contingenciais ou que foram fontes de problemas diversos.

O Pão de Açúcar foi criado ao final dos anos 50, por Valentim Diniz. Desde o ano de 1953, já fora aberto o Supermercado 
Americano, porém, vendido em 1959. A abertura do primeiro supermercado Pão de Açúcar coincidiu com a formatura de seu 
primogênito, Abílio Diniz, em administração de empresas, pela FGV, indo depois estagiar em supermercados na França e nos 
EUA, auxiliando a ampliação do negócio (MARCOVITCH, 2008). 
Cassio Casseb foi sucedido na Presidência do Pão de Açúcar pelo consultor Claudio Galeazzi. Além de equilibrar os custos do 
grupo, Galeazzi deveria formar o próximo presidente – em cerca de dois anos (MANO, 2007). 
A Receita Federal encontrou irregularidades na Schincariol em 2003, ocorrendo nesse ano a morte do presidente, substituído por 
seu filho Adriano. Em 2007, encerrou-se o processo de profissionalização. O último membro da família atuante na gestão passou 
ao Conselho. Foram adquiridas novas marcas para evitar a dependência da Nova Schin. Além disso, foram adquiridos novos 
centros de distribuição (D´AMBROSIO, 2007b; ONAGA, 2007). 
Foi criada a Dramd, uma holding, para administrar o patrimônio dos cinco filhos do fundador da Randon, sendo que apenas um 
deles, pediatra, não atua no grupo (SPOTORNO, 2007). 
Sergio Andrade e Roberto Gutierrez criaram a Andrade Gutierrez em 1948. Sergio sempre foi ativo na companhia, Gutierrez teve 
outros negócios. Ambos inspiraram a diversificação, deflagrada em 2000. Em 2007, Sérgio deixou o comando da AG S.A., passando 
ao Conselho, sendo sucedido por Otávio Marques de Azevedo – vindo da Telebrás, e que ingressara em 1992, sendo um dos men-
tores do consórcio que arrematou a Telemar. Sérgio Andrade comandava a holding desde a criação, em 2000 (MAGALHÃES, 2007). 
Em 1992, José Martins Pinheiro Neto contratou uma consultoria especializada em escritórios de advocacia para um diagnóstico 
do escritório que leva seu sobrenome. Iniciou-se a sucessão, pois tudo girava em torno dele. Um triunvirato assumiu, a seu lado. 
Nos anos 90, 80% das ações estavam nas mãos de 9 sócios. Os outros 20% eram detidos por 16 pessoas. Em 2007, nenhum    
dos 68 sócios detinha mais de 2% do capital. A média de idade dos sócios era de 38 anos. O escritório somava 10 mil casos em e 
1,4 mil clientes ativos. Também nesse ano, o escritório definiu que a venda de cotas e a promoção de novos sócios devem         
ser anuais. O escritór io  tem por tradição transformar estagiários em sócios, a mudança é que certas ações foram insti-
tucionalizadas. O peso dos votos dos sócios passou a ser igual, independentemente do número de cotas detidas. Foram criadas 
regras mais claras de aposentadoria: sócios e funcionários são obrigados a sair aos 65 anos. Aos 60, eles já começam a abrir mão 
das ações (CANÇADO, 2007). 
Renato Barcellos Guimarães, com 47 anos, foi o primeiro de fora da família Leão a assumir a fabricante centenária Mate Leão, 
assumindo em 2005. Dois anos depois, a empresa foi vendida à Coca-Cola (LIMA, 2007). 
Hans Stern criou a rede de joalherias H. Stern nos anos 40, e deixou a direção executiva em 1995 ao seu filho mais velho, Roberto, 
passando à Presidência do Conselho, porém, sem deixar de acompanhar os negócios. Ao falecer, em 2007, a empresa por ele criada 
era das quatro maiores redes mundiais do setor, com 160 lojas em 12 países, sendo presidida por um executivo, Richard Barczinski 
(MAGALHÃES, 2007). 
O grupo Algar  promoveu uma reestruturação, pela qual os familiares deixaram de ser gestores. Porém, nos anos 90, o grupo estava 
endividado, e criaram-se regras para os familiares voltarem à gestão: formação acadêmica com mestrado e 5 anos de experiência em 
empresas de fora. A família teve a participação de consultores externos, para viabilizar o ingresso de membros da terceira geração. 
Criou-se o conselho da família, que se reúne a cada 3 meses, cujo papel é paralelo ao dos Conselhos de Administração das S.A. 
(BALARIN, 2007). 
Amador Aguiar fez uma sucessão bem-sucedida no Bradesco: em 1980 passou a Presidência a Lázaro Brandão, recolhendo-se ao 
Conselho, e apenas falando se solicitado. Na sucessão seguinte, Brandão promoveu todos os vice-presidentes ao Conselho, 
deixando o caminho livre a Márcio Cypriano (CAMARGOS, 2007). 
Jorge Johannpeter presidiu o grupo Gerdau por 23 anos, transformando-a de nacional a um grupo presente em 13 países. A 
transição a seu filho André Johannpeter foi em 2007. O processo sucessório foi auxiliado por 3 consultorias e dois professores. O 
filho mais velho de Jorge, Carlos, saíra do grupo. André começara a trabalhar aos 16 anos, tendo cursado administração, 
destacando-se entre 2002-6 na filial dos EUA. Após o anúncio do novo Presidente, foi preparada uma reestruturação, com novos 
membros ingressando no comitê executivo, no lugar de Jorge Gerdau, Frederico Gerdau e de Carlos Petry – que foram ao 
Conselho. Além disso, a empresa decidiu passar a ter um Presidente (CEO), André, mais focado na área externa e nos planos de 
crescimento; e um Chief Operative Officer (COO), mais focado no operacional, sendo escolhido um primo seu, Cláudio, praticamente 
da mesma idade. Nos primeiros meses na Presidência, André viajou muito, para supervisionar pessoalmente as principais aquisições 
– havendo uma equipe analisando cada oportunidade. Finalmente, o novo comitê executivo, formado por sete pessoas, se reúne 
quinzenalmente, tocando a estratégia em sintonia com o Conselho, aprimorando as técnicas de Governança Corporativa 
(NAIDITCH, 2007; REESTRUTURAÇÃO NA..., 2007). 

 Quadro 3: Processos sucessórios planejados de empresas nacionais
Fonte: Elaborado pelos autores.
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4.1.2 Indústria Calçadista Nacional

Rocha e Viana (2006) apontam os seguintes aspectos po-
sitivos que podem melhorar a competitividade da indústria de
calçados: a) é um produto de primeira necessidade para a popu-
lação; b) o Brasil é um dos raros países que possuem tanto uma
indústria de calçados e uma de couros, ambas atendendo aos
mercados doméstico e externo; c) o mercado mundial de calça-
dos tem se expandido; d) o mercado interno apresentou, nos
últimos anos, um aumento do consumo per capita, e e) a exis-
tência de aglomerados de empresas nos maiores polos produ-
tores brasileiros, contribui para o aumento da eficiência e a redu-
ção dos custos de produção e logística. Aduzem aspectos nega-
tivos da indústria de calçados brasileira e nordestina: a) depen-
dência de incentivos fiscais na Região Nordeste; b) alto custo de

transporte; c) valorização do real em relação ao dólar; d) aumen-
to da carga tributária; e) dificuldade das empresas brasileiras em
fixar marca própria no mercado internacional; f) forte concorrên-
cia da China. Em relação a essa última dificuldade, Alves e Filho
(2005) afirmam que de 1993 a 1995 as importações brasileiras de
calçados passaram de US$ 41,1 milhões para US$ 195,2 milhões.

A afirmação de Rocha e Viana (2006), ligada aos incenti-
vos fiscais, parece desconhecer que inúmeros setores de vários
Estados utilizaram estratégias semelhantes. A vinda da Fiat
para Minas pode ser considerada um divisor de águas: a) a pri-
meira montadora fora do ABC; b) em uma região sem indús-
trias de autopeças, e c) mais distante dos principais polos con-
sumidores: São Paulo e Rio de Janeiro. Porém, em poucos
anos, os efeitos da fábrica mineira da Fiat para o Estado de
Minas Gerais passaram a ser tão notáveis que, com a abertura

Em 2008, José Vicente Marino saiu da Presidência da filial brasileira da Jonhson & Jonhson para a vice-presidência de 
marketing da Natura; sendo substituída por Suzan Rivetti, na J&J havia mais de vinte anos, e que era a mais cotada, em 
função de a empresa valorizar seu pessoal (D´AMBROSIO, 2008; MEYER, 2008a; MEYER, 2008b). 
Em 2008, Luiz Fernando Furlan, ex-ministro, retornou à Presidência do Conselho de Administração da Sadia em um 
momento crítico, pois a empresa perdera cerca de R$ 700 milhões em função de aplicações financeiras e à elevação do dólar 
(WALTER..., 2008). 
O último filme que Adhemar Gonzaga dirigiu encerrou o ciclo da Cinédia: Salário Mínimo, comédia com Paulo Gracindo, 
Renata Fronzi e Costinha, juulgado um fracasso pelo próprio produtor. Alice Gonzaga assumiu a direção, em 1971, 
organizou o acervo, e preocupou-se em alugar os estúdios em caráter mais profissional. Em 1975, a Globo filmou ali a série 
Sítio do Picapau Amarelo. Algumas agências publicitárias começaram a usar os estúdios em 1979. Cacá Diegues usou a 
locação em 1990, para fazer Dias Melhores Virão. No ano 2000, a Globo deixou de alugar esses estúdios da Cinédia, 
mudando-se definitivamente para o Projac (GIRION, 2001). 

 Quadro 4: Processos sucessórios emergenciais de empresas nacionais
Fonte: Elaborado pelos autores.

A UNIPAR apresenta um conturbado histórico de sucessão, desde os anos 80. Foi criada por Alberto Soares Sampaio, e 
cresceu na gestão do genro Paulo Geyer, que faleceu em 2004. A direção da empresa passou pela esposa de Paulo Geyer e 
quase todos os filhos. A alternância de poder foi turbulenta – a tal ponto que o casal doou suas obras de arte ao Museu 
Imperial, de modo que ficassem de fora das disputas familiares (GASPAR, 2007). 
Sílvio Santos procurou o consultor Bernhoeft para tratar do problema sucessório do SBT em 2001, após o seqüestro da filha. 
O consultor fez as três clássicas perguntas: o que espera de cada filho, o que pensa sobre o futuro de cada um deles, e como 
imagina o futuro das empresas. Sílvio Santos não soube responder a nenhuma delas. Bernhoeft conclui que para ele a 
empresa não pode existir sem ele. Todas as empresas do grupo tiveram lucro em 2006, menos a TV – diretamente gerida por 
Sílvio Santos (SOBRAL, 2007). 
Em 1987, a Presidência da Perdigão passou do fundador Saul Brandalise a seu filho Flávio; o fundador passou ao Conselho. 
Outro filho, Saul Jr., passou a responder pela recém criada Perdigão Agropecuária, que concentrava a produção. O fundador 
nunca se preocupara com a sucessão, conceitos de gestão, ou uma recessão. Em 1985, contratara Ivan Bonato, cunhado de 
Saul Jr., para iniciar a profissionalização. Em 1989, Saul Jr. passou à vice-presidência da holding, e Bonato assumiu a vice-
presidência. Em 1990, o grupo começou a vender ativos, e a reduzir as despesas. Porém, os resultados eram fracos. Em 
1993, a Presidência do Conselho passou a João Eggon da Silva, que depois também assumiu a Presidência. Em 1994 a 
empresa foi vendida a um grupo de fundos de pensão. Em 1995 a Presidência passa a Nildemar Secches, que fez cortes 
drásticos (ULLER, 2002). 
Cássio Casseb deixou a Presidência do Pão de Açúcar após quase 2 anos, por desempenho abaixo do esperado. Casseb se 
empenhou em cortar custos, mas em sua gestão, a rede perdeu a liderança ao Carrefour. A geração de caixa caiu 2,5% em 5 
anos. Abílio Diniz na prática atua como Presidente. Em 2006, teve a pior rentabilidade dos últimos 8 anos. No primeiro 
trimestre de 2007, ela foi ainda pior: 6,6% (DANTAS e RACY, 2007; MANO, 2007). 
A Casas Pernambucanas era a maior rede varejista do Brasil nos anos 70, porém, com a morte do fundador, os herdeiros 
começaram a brigar, e a rede entrou em decadência (NÓBREGA, 2007). 

 Quadro 5: Processos sucessórios problemáticos de empresas nacionais
Fonte: Elaborado pelos autores.
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dos anos 90, inúmeros outros Estados fizeram esforços apreci-
áveis no sentido de atrair novas montadoras: Bahia, Goiás,
Paraná, Rio de Janeiro, Rio Grande do Sul e São Paulo foram
bem-sucedidos na atração de novas fábricas.

O Polo Calçadista da Bahia – apesar de criado nos anos 60 –
apenas se consolidou com grandes fábricas nos anos 90, sendo a
Azaleia uma das pioneiras, instalando-se em Itapetinga e criando
cerca de 8 mil empregos. Alpargatas, Agabê, Pé de Ferro e Azaleia
anunciaram planos de expansão no Nordeste, em detrimento de
suas operações no Sul e Sudeste (ROCHA; VIANA, 2006).

Cabe aduzir que, apesar de o setor calçadista ser um mer-
cado maduro, ainda há espaço para inovações. Assim, em 1989,
enquanto caminhava sob o sol, um italiano, Polegato, fez bura-
cos nas solas de seus tênis – dado que seus pés estavam muito
suados. Isso o inspirou a projetar um sapato que respirasse;
depois de tentar sem sucesso vender a ideia a algumas marcas,
criou a Geox em 1995, primeiro com calçados infantis, ingres-
sando depois nos segmentos de calçados e roupas para adultos.
Vendeu 21 milhões de pares de sapatos em 2007, aumentando
suas receitas em 26% sobre 2006, para US$ 1,2 bilhão, com
lucros de US$ 193 milhões. A Geox conseguiu clientes em vári-
as partes do mundo, com seus sapatos que respiram. No Brasil,
fez uma parceria com a Paquetá para a produção de sapatos com
sua marca (SCHENKER, 2008).

4.2 Trajetória da Azaleia e fase de crescimento durante a
gestão do fundador

Nestor Herculano de Paula, Arnaldo Luiz de Paula, Nel-
son Lauck, Arlindo Lauck e Theno Berlitz começaram a produ-
zir calçados em 1958, com as marcas Laika e Néctar. Em 1965,
veio a Azaleia. Nestor – com experiência em uma fábrica de
móveis – entrou na sociedade com os recursos da venda de
uma casa recebida em herança (RIBEIRO, 2003). As receitas da
Azaleia subiram de R$ 272 milhões em 1992 para R$ 539 mi-
lhões em 1996. No período, a rentabilidade passou de R$ 12
para R$ 61 milhões. Após um processo de 5 anos, a empresa
passou a vender 100% de produtos com suas próprias marcas.
A empresa contava com 20 franqueados no Chile (MATURO,
2004), e adotou o modelo de lojas que só vendem produtos da
marca – com as bandeiras Azaleia e Olympikus. O Chile era o
principal mercado, ao lado de: Peru, Colômbia, México e Rep.
Checa (CAETANO, 1997; D´AMBROSIO, 2005).

4.2.1 A marca Olympikus

A marca Olympikus foi criada em 1975, para contornar o
problema da sazonalidade do calçado feminino. Começou com
sapatos para colegiais, focados na prática da educação física, que
se tornara obrigatória. Foi descontinuada em 1989, pois os tê-
nis vulcanizados estavam obsoletos, em função das solas inje-
tadas em poliuretano. Diversos investimentos em projeto, pro-
dução e gestão foram realizados. A marca voltou a ser alvo de
campanhas publicitárias em 1994 – após três anos com apenas
um produto sendo comercializado. E, em apenas dois anos, a
marca Olympikus chegou à posição de maior marca de tênis no
Brasil no ano anterior, em receitas, com um valor de cerca de R$

250 milhões, correspondente à metade do faturamento da
Azaleia, obtidos com a venda de quase oito milhões de pares.
Em 1996, a Azaleia criou uma nova divisão, Olympikus
Prosports, do setor de agasalhos esportivos, meias, bolsas e
bonés, lançando cerca de 70 produtos, projetados por um estú-
dio de New York e produzidos por fábricas do Rio de Janeiro e
de São Paulo (CAETANO, 1997).

4.2.2 Projeto Construindo o Futuro

Segundo Bernardi (1997), em 1991, a empresa promoveu
uma pesquisa interna a fim de descobrir de que seus quase dez
mil funcionários mais precisavam. As principais respostas foram
dos seguintes itens: saúde, casa própria, educação, transporte e
segurança. A empresa descobriu que mais de dois terços de seus
funcionários haviam estudado muito pouco; assim, contratou
Ernest Sarlet, filósofo e sociólogo, que idealizou o projeto Azaleia
Construindo o Futuro, lançado em 2001. O projeto foi inspira-
do no fato de o maior fabricante de calçados do mundo, a Bata,
afirmar que o seu crescimento deveu-se a ter criado um colégio
para capacitar seu pessoal em 1925. No início dos anos 70, a Bata
era uma das companhias mais internacionais do mundo, ope-
rando em 73 países. A Bata, nascida no que era a Tchecoslováquia,
foi nacionalizada. O filho do fundador criou uma nova empresa
no Canadá, que, antes da II Guerra, já detinha fábricas na África
e Ásia, liderando a produção mundial de calçados. Nos anos 90,
contava com cerca de 80 fábricas, sendo a maior parte na Ásia e
África, e uma na França, para testar novas técnicas gerenciais. A
Bata abriu o caminho para outros, como a Nike, cerca de 40 anos
depois, pois esta cresceu sem produzir nada, fazendo toda a sua
produção na Ásia (CALORI et al., 2000).

A Azaleia passou a ter planos de saúde, habitação, educa-
ção e transporte para os funcionários e familiares. A empresa
criou diversos centros de educação, tradicionais,
profissionalizantes e de idiomas. Em função do programa, o
índice de retrabalho baixou de dois para quase zero em mil pa-
res; a rotatividade caiu de 0,7% para 0,5% e o absenteísmo foi
reduzido à metade (BERNARDI, 1997). A Azaleia passou a
custear 80% da despesa de até duas disciplinas dos funcionários
em universidades – com 260 funcionários usando esse benefí-
cio. Além disso, passou a oferecer refeições aos que trabalham e
também estudam. Criou uma creche para 800 crianças, operando
24 h/dia. Depois da creche, o Centro de Desenvolvimento Edu-
cacional atende os alunos até os 14 anos. Aos 16 anos, os filhos
dos funcionários podem entrar no Centro de Desenvolvimento
Profissional, e, em um ano, com bolsa do CNPq, tornam-se
sapateiros profissionais. Também foi criado um plano de parti-
cipação nos resultados, ligado às metas: em 1996, a empresa
distribuiu R$ 14 milhões, e os funcionários ganharam 17 salári-
os. Os investimentos sociais foram da casa de R$ 65 milhões em
2001 – cerca de 10% da receita do ano. Em 2003, a empresa
respondeu por 68% da renda dos 50 mil habitantes de Parobé
(GOMES, 1997). Para Ribeiro (2003), a Azaleia é uma organiza-
ção com potencial na esfera social, em virtude de seu exercício no
campo da Responsabilidade Social; o projeto Construindo o
Futuro nada mais é do que uma ação de Relações Públicas.
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4.3 Sucessão, Transição e Venda da Azaleia
No início de 2004, falece o fundador da Azaleia, Nestor

Herculano de Paula, aos 66 anos. Além de participar de diversas
entidades empresariais, entre 1998 e 2001, presidira a Associação
Brasileira das Indústrias de Calçados – ABIC. A Presidência
passou a Antônio Britto, ex-governador gaúcho (1995-1998),
contratado pelo próprio fundador, seis meses antes, pois Nestor
já estava com câncer, e preparou a própria sucessão. Britto, en-
quanto Governador, fez o acordo que trouxe uma fábrica da
GM em Gravataí, além de liderar alguns processos de privatização.
Segundo Naiditch (2004), Britto se aproximara da Azaleia em
1999, como consultor da ABIC. Aduz que a empresa já fizera
uma tentativa de sucessão, ao contratar Gumercindo Neto, no
ano 2000; porém, esse especialista em marketing foi contratado
para a rival Alpargatas. Acrescenta que a primeira tarefa do novo
Presidente foi uma descentralização, pois o fundador e condu-
tor da empresa durante cerca de 40 anos era centralizador, e os
planos estratégicos estavam apenas em sua cabeça.

O fato de ser centralizador é ilustrado pela ocorrência de
que tanto o sucessor quanto o outro profissional contratado
para essa tarefa vieram de fora da empresa. Ou seja, o fundador
não soube criar nos quadros da sua empresa alguém que viesse
a sucedê-lo, apesar do forte investimento em treinamento de
pessoal em geral e dos executivos em particular. Seu estilo de
gestão também seguiu a característica one man show, que não per-
mite o surgimento de outras lideranças à sua volta, ao mesmo
tempo em que está frequentemente em evidência na imprensa,
inclusive com vários anúncios de planos mirabolantes e que
não vieram a se materializar.

Em 2004, a Azaleia abriu uma fábrica em Sergipe. De sua
produção total, 50% já provinham do Nordeste. Nesse ano, a
Azaleia produziu 35,6 milhões de pares, 11,9% a mais do que
no ano anterior. A receita bruta atingiu R$ 992,4 milhões, cres-
cendo 19,8% sobre o ano anterior. O lucro líquido subiu 71,7%
– chegando a R$ 17 milhões. Em 2005, a Azaleia inaugurou a
unidade de Itororó e ampliou 13 das 18 fábricas que possuía na
Bahia. Ainda nesse ano, a empresa fechou a fábrica de São Se-
bastião do Caí, no Rio Grande do Sul, demitindo os 800 funci-
onários. A unidade produzia onze mil pares/dia do tênis
Olympikus. A Azaleia contava com 28 fábricas, sendo 5 no Rio
Grande do Sul, 18 na Bahia e 5 em Sergipe, com capacidade de
170 mil pares/dia. A Azaleia vendeu a Energética Campos de
Cima da Serra, com participações em 5 hidrelétricas, por R$ 21
milhões (BUENO, 2005a, BUENO, 2005b, BUENO, 2005c,
NAKAMURA, 2007).

As receitas da Azaleia em 2005 foram de cerca de R$ 1
bilhão – crescendo 1,8% em relação ao ano anterior, e com
lucros de R$ 27,7 milhões. Foram vendidos 24,9 milhões de
pares no mercado interno e exportados 6,6 milhões de pares.
As exportações caíram 15,4% em valor e 25,8% em volume.
Enfim, o período de transição da empresa após a passagem da
direção do fundador a um profissional foi crítico, agravado pe-
las dificuldades com o câmbio; porém, a empresa soube fazer
ajustes, de modo a conter os custos (BARONE, 2006). A Azaleia
alugou fábricas em Dong Huan, polo chinês, para produzir
calçados, vendidos nos EUA e no Brasil (CUNHA, 2005).

Em 2006, fechou uma fábrica em Itaporanga D´Ajuda (Sergipe),
com 230 demissões (GÓMEZ, 2007).

A Azaleia entrou em um novo nicho de mercado, lançan-
do a A/Z, uma grife mais sofisticada; enquanto os preços dos
calçados Azaleia eram vendidos entre R$ 39 e R$ 69, os produ-
tos da nova marca estavam previstos para chegarem ao mercado
com preços entre R$ 59 e R$ 129. Foi a quarta nova linha criada
em dois anos. A primeira delas foi a Funny – de calçados e
acessórios voltados ao público pré-adolescente. A segunda foi a
sandália Belíssima, uma licença da novela da Globo de igual
nome. Em 2006, foi lançada a linha OLK – marca de roupas e
acessórios casuais da marca Olympikus. Além dessas marcas, a
empresa era licenciada da Asics e Dijean (BARONE, 2006).

Antônio Britto renunciou à Presidência, por julgar encer-
rada a etapa de transição. Adelino Colombo, que presidia o Con-
selho de Administração e que criara a rede varejista com seu
nome, assumiu interinamente. A Azaleia tivera um ano ruim:
lucrou R$ 65,4 milhões em 2006, com receitas de R$ 982,9 mi-
lhões, uma queda de 2,7% ante 2005. A produção alcançou 29,39
milhões de pares, volume 8,8% inferior à de 2005. As exporta-
ções foram de 4,4 milhões de pares, 33% a menos que as do ano
anterior; as receitas com exportações caíram 24,5%, para US$ 36
milhões. O endividamento em 2006 subiu de R$ 96,7 milhões
para R$ 141 milhões (BUENO, 2006; NAKAMURA, 2007).

5 AQUISIÇÃO DA AZALEIA PELA VULCABRAS

A Vulcabras foi criada em 1932 na capital paulista; mu-
dou-se para Jundiaí em 1954, e ganhou novo impulso com a
contratação do técnico Joseph Pfulg, à época trabalhando no
Senegal para a Bata. Em 1974, Pfulg chegou à Presidência – ano
em que obteve seu primeiro licenciamento valioso: a Adidas.
Em 1979, foi a primeira empresa brasileira a ter calçados de
segurança aprovados pelo Instituto de Pesquisas de Pirmasens,
na Alemanha, atendendo à Norma DIN 4843, partes 1 e 2. Em
1981, iniciou a produção em Cabreúva, visando custos mais
baixos. Em 1984, a marca Vulcabras ganhou a condição de mar-
ca notória pelo Instituto Nacional de Propriedade Industrial.
As aquisições que a Vulcabras fez de operações fabris em Franca
foram motivadas pela elevada qualidade da mão-de-obra, ob-
tendo os efeitos desejados. Em 1983, os irmãos Grendene ad-
quiriram a Vulcabras, que detinha 5 fábricas, e várias licenças de
marcas internacionais (MINADEO, 1992).

Os gêmeos Pedro e Alexandre Grendene iniciaram os ne-
gócios em 1972, produzindo embalagens plásticas para garrafões
de vinho, na cidade gaúcha de Farroupilha. Depois, investiram
nos calçados plásticos Melissa – um sucesso iniciado nos anos
80. Os irmãos separaram os negócios, ficando a Grendene com
Alexandre (ficando Pedro com 20% de suas ações) e a Vulcabras
com Pedro. A Grendene detinha as marcas Melissa e Ryder, com
receitas de R$ 1,1 bilhão em 2006, e 19,5 mil funcionários (CAR-
VALHO, 2007). Em julho de 2007, a Vulcabras adquiriu 22,67%
do capital total da Azaleia. Em seguida, adquiriu 99,74% das
ordinárias. A holding Pilar Empreendimentos Imobiliários, que
possuía 99,16% das ações ordinárias da Azaleia, era das famílias
De Paula e Volkart. O valor pago pelo controle foi de R$ 342,388
milhões (COMPRA..., 2007).



Revista Contemporânea de Economia e Gestão.  Vol.8 - Nº 1 - jan/jun/2010. (57-70).

Roberto Minadeo

Kroehn (2007) afirma que 90% da receita da Vulcabras é
oriunda dos produtos Reebok, cujo contrato de 14 anos estava
previsto para ser encerrado em 2012, o que abriria vulnerabilidade
ao fabricante. A Vulcabras já passara por uma situação seme-
lhante ao término de seu licenciamento com a Adidas – que
adquirira mundialmente a Reebok em 2005. Assim, o autor
situa a compra da Azaleia como uma ação defensiva, para prote-
ger-se com a marca Olympikus a uma possível perda da licença
da Reebok e manter-se no setor de esportivos. Houve uma
evolução dessa situação, pois a Vulcabras fez um acordo com a
Adidas, controladora da Reebok, para a distribuição dos artigos
desta última no Brasil, até 2015 (VULCABRAS..., 2008).

A compra da Azaleia fez com que a Vulcabras não mais
dependesse em 90% dos produtos da Reebok e ganhasse diver-
sas novas marcas. Ao mesmo tempo, ingressou nas classes C e
D. Ao longo de um ano após a aquisição, o modelo de gestão da
Vulcabras foi sendo implantado na Azaleia, calcado em a) busca
por produtividade; b) controle de custos, e c) remuneração por
resultados. A produção do tênis Olympikus foi transferida de
Parobé (RS) e para Horizonte (CE), onde eram feitos os produ-
tos Reebok; as unidades sergipanas, que apenas atuavam com a
linha feminina, também começaram a produzir modelos es-
portivos. O lançamento de coleções passou a ser mensal, ou até
semanal. Cerca de 80% dos produtos passaram a regiões de
mão-de-obra competitiva e incentivos fiscais. O tênis Olympikus
passou a ser feito na fábrica argentina da Reebok – onde a carga
tributária é 20% inferior à do Brasil (FERREIRA, 2008).

A venda de uma empresa frequentemente é associada a
uma derrota ou a um resultado negativo por parte do grupo
vendedor. Mas, essa avaliação é simplista: no mundo empresa-
rial, as estratégias precisam ser vistas de modo mais amplo,
analisando-se todos os fatores envolvidos. Rigorosamente fa-
lando, a venda de uma empresa pode representar uma saída de
um investimento com a realização de lucros – antes que a con-
corrência venha a se tornar mais acirrada, e a situação da empresa
atinja um quadro irreversível. Desse modo, é preciso
contextualizar a situação pela qual passava a Azaleia: o fundador
sai de cena, e a súbita profissionalização do nível diretivo mais
elevado da empresa se dá em um quadro de acelerada mudança
nas condições ambientais pelas quais a empresa vinha passan-
do: a queda das alíquotas de importação, a valorização cambial
do real frente ao dólar, e o crescimento das exportações chine-
sas. Esses fatores minaram a lucratividade das exportações da
empresa. Por outro lado, essa situação cambial auxiliou as em-
presas chinesas a ingressarem no Brasil, não sem antes se apo-
derarem de parte de nossos mercados no exterior.

Cabe destacar que a escolha de um ex-governador pelo
próprio fundador da empresa para ser o seu sucessor é um fato
elucidativo. McCann (1992) exemplifica com a Searle que nos
anos 70 trocou toda sua equipe diretiva, substituindo-a por
quadros egressos da administração pública, pois o FDA estava
questionando uma série de testes toxicológicos da empresa.
Assim, em meio a uma crise, a contratação dessa equipe possuía
uma clara finalidade: conduzir a empresa com sucesso em meio
às incontáveis negociações que seriam necessárias junto a diver-
sas instâncias governamentais. Ora, ninguém melhor do que

gestores públicos, com anos de experiência na burocracia fede-
ral, para conduzir esse processo. O autor acrescenta que coube a
essa mesma equipe dirigir a difícil aprovação do aspartame para
uso como adoçante, pois o FDA liberara a aprovação, porém,
inesperadamente a retirou – havendo um período de vários
anos até o produto retornar ao mercado.

Assim, na sucessão da Azaleia, poderia ter sido escolhido
algum executivo com experiência comprovada em reestruturação
e em direção de empresas. Cabe imaginar os motivos que leva-
ram à escolha de um político. Ou seja, talvez o principal papel
desse sucessor fosse o de pilotar uma difícil etapa de transição,
para uma futura decisão da família controladora – como ele
declarou ao se retirar, ao final de 2006, tendo julgado cumprida
a missão recebida. Além disso, o fato desse dirigente ter feito
declarações públicas sobre os problemas criados pelas importa-
ções chinesas também pode sugerir que a possibilidade de ob-
ter tratamento público favorável a uma empresa brasileira com
uma notável atuação social fosse uma das legítimas finalidades
de sua indicação.

Ora, diante desse complexo quadro, a venda da empresa
deve ser analisada no contexto de uma empresa de controle
familiar, para quem o mesmo representa a maior parte de seu
patrimônio. Assim, com a entrada de Britto, a profissionalização
foi logo empreendida. Desse modo, tendo-se em conta que o
setor calçadista é maduro e que nele são difíceis as inovações, e
considerando-se o panorama global, as opções estratégicas mais
evidentes pareceriam que:

a)  A Azaleia poderia vender ações em Bolsa de Valores, de
maneira que os acionistas pudessem realizar parte de
seus investimentos, e manter o restante das ações – de
modo permanente ou para venda futura. Essa opção
teria a vantagem de diluir o risco de deixar todo o
patrimônio familiar atrelado à companhia.

b) A empresa poderia empreender alguma aliança estraté-
gica com outro grupo, de modo que os acionistas tro-
cassem suas ações controladoras da Azaleia por uma
posição de participação na nova empresa criada. Assim,
por exemplo, sendo a Azaleia forte em calçados femini-
nos, uma joint-venture com um grupo detentor forte
em calçados masculinos ou em artigos esportivos po-
deria representar um fortalecimento dos dois grupos.

c)  A empresa poderia aprofundar a reestruturação inicia-
da, de modo a se tornar mais atrativa para uma futura
operação – que poderia vir a ser qualquer uma das duas
acima apontadas.

Os acionistas perceberam que a profissionalização trouxe
resultados, via corte de custos e venda de ativos secundários. A
hipótese de ampliarem o escopo da estruturação parece impossí-
vel a um grupo ligado às famílias dos fundadores, e com inúme-
ros laços com funcionários antigos – ainda mais em uma empre-
sa oriunda de uma pequena cidade, cuja economia é em grande
parte representada pelos negócios da Azaleia. Além  disso, a
existência de um arrojado projeto ligado à responsabilidade so-
cial, acalentado desde o ano 2001, também  parece indicar uma
adicional dificuldade para que a própria empresa aprofundasse a
reestruturação. Assim, uma solução que necessitasse de amplos
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cortes de pessoal provavelmente não encontraria respaldo polí-
tico nesse grupo de controladores – ainda que fosse fundamen-
tal para a competitividade da empresa, parecendo, portanto, bas-
tante razoável buscar outras opções estratégicas.

A possibilidade de continuarem como controladores do
negócio, porém, pareceria apresentar-se como sendo de elevado
risco. Por exemplo, as dificuldades que a Olympikus enfrentou
e continua enfrentando são enormes, dado que concorre com
players globais – cuja produção é quase toda oriunda de países
asiáticos de mão-de-obra barata. É com base nesse contexto
que os resultados obtidos por essa marca nacional precisam ser
aquilatados. Além disso, cabe ressaltar que a situação cambial
não apresentava qualquer horizonte de reversibilidade – ou seja,
o tempo atuava contra o futuro da organização, sendo bastante
razoável supor o elevado grau de risco para a riqueza dos acio-
nistas, representado pelo fato de deter uma grande parte de
seus ativos atrelada ao difícil negócio de produção e exportação
de calçados.

Dois eventos podem ter contribuído à decisão de venda
da Azaleia: a) a Samello, uma das líderes nacionais em calçados
masculinos, e já em sua terceira geração, suspendera as ativida-
des em outubro de 2006, segundo Gómez, Campassi e Mandl
(2006), e b) Bueno (2007) afirma que a Reichert em poucos
meses descontinuaria as atividades, demitindo todos os traba-
lhadores, ao redor de 4.600, em várias fábricas gaúchas, apesar
de ter exportado no ano anterior US$ 85 milhões – com 15,6%
de crescimento sobre o ano anterior. Bueno e Totti (2007)
aduzem que a Reichert era a maior exportadora de calçados fe-
mininos do País, tendo respondido por 4,6% das exportações
brasileiras e a 6,8% das exportações gaúchas de calçados de 2006.
Ora, duas renomadas empresas, de porte razoável e com forte
tradição não sobreviveram ao ambiente global; pareceu natural
aos controladores temerem pelo futuro da Azaleia. Assim, a
venda pode ter representado a aceitação de uma proposta razo-
ável, e com maior rapidez do que as três opções estratégicas
acima apresentadas.

A venda da Azaleia representa um importante passo no
contexto dos três tipos de crises vividas pelas empresas famili-
ares apontados por Lodi. Houve a crise da saída de cena de um
fundador carismático e centralizador; porém, seu trabalho de
iniciar um processo de profissionalização logrou eliminar a se-
gunda crise. Curiosamente, o amplo projeto social da empresa
veio a ser o estopim da terceira crise – a da identidade –, o que
contribuiu à venda do negócio.

O grupo adquirente detém a marca Vulcabras, além de ser
licenciado da Reebok e Ked´s, reunindo as condições para garan-
tir a possível continuidade da Azaleia. O fato de dois irmãos
controlarem, respectivamente, a Vulcabras e a Grendene, faz vis-
lumbrar uma possível fusão entre essas empresas, construindo
um player nacional de porte global na produção de calçados. O
fato de Pedro Grendene – controlador da Vulcabras – deter 20%
da Grendene reforça essa possibilidade. Além da força da marca
Azaleia no mercado interno, um ativo importante para a decisão
de adquirir foi tomado com base nas ações de internacionalização
da empresa – como, por exemplo, a existência de uma rede de

lojas, em parte próprias e em parte exclusivas, em vários merca-
dos. A atuação de um fabricante de calçados no varejo significa a
possibilidade de estar menos vulnerável à concorrência, pelo
fato de possuir um canal de distribuição exclusivo para seus
produtos, além do fato de contar com uma forma privilegiada
de acompanhar a evolução do comportamento do consumidor.

6 CONCLUSÕES

A sucessão empresarial representa uma importante etapa
que visa garantir a sobrevivência dos negócios, e que, no caso
das empresas familiares, ganha importantes contornos pelo fato
de elas representarem: a) parte importante do seu patrimônio;
b) componentes históricos e afetivos de valor inestimável; c)
memória viva do trabalho de pessoas queridas – pois os funda-
dores normalmente são da geração dos avôs ou dos pais, ou
seja, unidos por inúmeros laços aos demais membros familia-
res, e d) possibilitarem oportunidades de trabalho aos mem-
bros das novas gerações.

O estudo do processo sucessório da Azaleia foi rico, pois
mostrou um planejamento em função da doença do seu fun-
dador, que teve seis meses para preparar um sucessor. Pode não
ter sido o ideal, porém, já apresenta algumas características de
profissionalização – ainda mais que o sucessor apresentava um
sólido histórico na vida política, e com algumas inserções no
mundo empresarial.

A empresa em si mesma representa um conjunto interes-
sante em realizações, tendo conseguido se tornar das maiores
do mundo na produção de calçados femininos, além de manter
suas bases culturais na cidade natal enquanto abria inúmeras
novas unidades produtivas no Nordeste – cada vez mais im-
portantes na proporção total da produção.

A sucessão foi iniciada com uma gestão profissional or-
todoxa, por parte do sucessor – que chegou até o limite dos
poderes a ele outorgados. Porém, a conjuntura do setor ao final
de 2006 não permitia prever bons resultados ao setor calçadista
nacional, inclusive ocorrendo duas perdas de certa forma
irreparáveis: a quase centenária marca Samello – um verdadeiro
sonho de consumo dos jovens de classe média dos anos 80,
com seu famoso dockside – e a Reichert, uma grande exportado-
ra de calçados femininos. Assim, a família resolveu pela venda à
Vulcabras, pertencente a dois irmãos que também controlam a
Grendene. Desse modo, a sobrevivência do negócio fica mais
fortalecida, ao mesmo tempo em que a família não teve de
passar pelas dificuldades e pelos dilemas de um possível
aprofundamento na reestruturação já empreendido – dado que
os resultados de 2006 foram relativamente ruins, e sua reversão
possivelmente exigiria medidas de maiores custos sociais.

A Azaleia detinha um projeto bastante amplo – ainda
que criticado ou imperfeito – em responsabilidade social e aca-
lentado pelo próprio fundador, o que pode ter impedido as
famílias controladoras de! implementarem maiores cortes, além
de serem sem dúvida mal vistas na pequena localidade que aco-
lheu a empresa e à qual eles certamente muito deviam. Dessa
forma, a venda do negócio representou uma saída que também
levou em consideração essa vertente.
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Roberto Minadeo

As limitações do artigo estão devidas ao fato de que os
dados secundários representaram a quase totalidade das fontes
– o que não impediu, porém, a consecução dos objetivos pro-
postos. Possíveis novos estudos sobre o tema das sucessões
familiares podem contemplar estudos de casos múltiplos com-
parando-se companhias de setores diversos, ou situações varia-
das – como sucessões conflituosas. Além disso, a possibilidade
de se usarem mais dados primários talvez traga maior riqueza
de detalhes a esses estudos.
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