UMA HISTORIA EM 6 ETAPAS

A vida de
uma socia

Tudo o que parece “cultura” no BTG é, no fundo, contrato. Vamos
seguir a Ana, do convite a saida, para ver isso de perto.

Estudo independente da GPF Advogados - “Ana” e “Pactum” sdo ficticios - sem afiliagdo ao BTG Pactual - material didatico



Todo mundo elogia a “cultura” do
BTG

Meritocracia. Gente que “veste a camisa”. Socios que ficam a vida
inteira, e que seguraram o banco até na pior crise. Parece valor,
espirito, lealdade.

e se nada disso fosse cultura,

e sim clausula?

Para descobrir, vamos acompanhar a Ana, do dia em que vira socia até o dia em
que deixa o banco.
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A VIDA DE UMA SOCIA - ETAPA 1DE6

VVVVVV

Ana vira socia. E comeca devendo.

Ana é brilhante e foi convidada para a sociedade. S6 que nao tem dinheiro

para comprar sua parte, entao o proprio banco empresta a ela, e a divida
vai sendo paga com os lucros dela ao longo dos anos.

PARECE E uma divida que ela s6 quita ficando e
performando. E a primeira corrente que a

o banco foi generoso e bancou a entrada prende a mesa.

dela.

NO ACORDO Cap. VII, 7.6 e 7.6.1 — Preco de Ingresso no Pool, langado como débito, corrigido pelo CDI.

Prova: caso da Harvard Business School (2013)
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Serie Pactum x BTG - peca didatica; “Ana” e “Pactum” sdo ilustracoes ficticias, referenciadas ao BTG



A VIDA DE UMA SOCIA - ETAPA2DE 6

s o, STRYE VS

O salario dela é pequeno. De propdsito.

O contracheque de Ana ¢, de propdsito, abaixo do mercado. O dinheiro de
verdade vem da participagao nos lucros, que cresce conforme o banco
cresce, ano apos ano.

PARECE E ela nao pensa como dona: ela é dona. O
contrato a transformou em sécia. O
ela “veste a camisa” e passa a pensar como alinhamento nao € boa vontade, é estrutura.

dona do negacio.

NO ACORDO Cap. VII, 7.1, e Cap. XVI — Pool e Participacao; distribui¢ao de lucros aos socios.

Prova: caso da Harvard Business School (2013)
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Serie Pactum x BTG - peca didatica; “Ana” e “Pactum” sdo ilustracoes ficticias, referenciadas ao BTG



A VIDA DE UMA SOCIA - ETAPA3 DE 6

VVVVVYV

Todo ano, Ana é medida, e sua fatia é
recalculada.

Cada socio ganha “pontos” pela performance. A fatia de Ana no bolo € os
pontos dela divididos pelo total de todos, uma conta refeita do zero a

cada ano.
PARECE E uma planilha. Quanto ela ganha €é calculado e
auditavel, ndo depende da simpatia de um
pura meritocracia: quem € bom é chefe.
reconhecido.

NO ACORDO Cap. VII, 7.7 e 7.8 — Avaliacdao Anual; Conta Gréfica e Pontos.

Prova: caso da Harvard Business School (2013)
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A VIDA DE UMA SOCIA - ETAPA4 DE6

Vyvyvvy

Se Ana brilha, sobe. Se para, é podada.

Quando um sdécio deixa de entregar, o banco pode recomprar a parte dele,

barato e sem briga. Num Unico ano, varios sécios sairam assim, para abrir
espaco aos Novos.

PARECE E um gatilho de recompra escrito no contrato.
Ninguém é dono para sempre, nem quem ja
€ sO um ambiente “exigente”, de alta chegou ao topo.

performance.

NO ACORDO Cap. IX (Opcgao de Compra) e Cap. VII, 7.7 — recompra e realocagao anual.

Prova: caso da Harvard Business School (2013)
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A VIDA DE UMA SOCIA - ETAPA 5 DE 6

\AAAAA

Ana enriquece devagar, nunca de um
golpe.

Ana compra e vende sua parte pelo valor de balanco do banco. Mas, na

bolsa, esse mesmo banco vale duas a trés vezes mais. Essa diferenca ela
nunca embolsa.

PARECE E ela nao tem escolha: a regra a obriga a
ficar e a fazer o banco valer mais. Essa
ela tem “visao de longo prazo”, nao pensa diferenca de valor € o cadeado.

no curto.

NO ACORDO Cap. VIII, 8.1 e 8.5 — circulagao interna so pelo Valor Patrimonial: agoes inalienaveis a terceiros.

Prova: caso da HBS (2013); Morrison & Wilhelm, AER (2004)
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A VIDA DE UMA SOCIA - ETAPA 6 DE 6

Sair e desenhado para custar caro.

Se Ana sai cedo, recebe quase nada; s6 quem fica muitos anos leva o valor
cheio. E, por anos depois, fica proibida de competir com o banco ou de
levar clientes consigo.

PARECE que a saida € projetada para proteger a
firma: pouco dinheiro para quem sai cedo,
que ex-socios saem ricos e seguem leais a portas fechadas para concorrer. O que Ana

casa por gratidao. construiu fica com o banco.

NO ACORDO Cap. XV, 15.1.1-15.1.3 (haveres em degraus); Cap. XVII-XVIII; Cap. XXI.

Prova: estrutura de acordo de socios de mercado (adaptada)
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O TESTE DE ESTRESSE

E quando o proprio dono cai?

Em 2015, o fundador do BTG foi preso. As acoes despencaram 40%, os
clientes sacaram bilhoes. Em poucos dias, os maiores sécios assumiram o
controle e garantiram o resgate com o proprio dinheiro. O banco
sobreviveu, e hoje é o mais rentavel do pais.

PARECE E uma clausula de sucessao, escrita antes. Até
o fundador era, no contrato, substituivel.

que lealdade e sorte salvaram o banco.

NO ACORDO Cap. IV-V — exercicio do controle em bloco; o comando se reorganiza pela propria estrutura.

Prova: Yale, Journal of Financial Crises (2025)
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AGORA OLHE DE NOVO

Cada coisa que parecia cultura era uma clausula

“Vestir a camisa” -

“Meritocracia” -

I

“Ambiente exigente -
“Visao de longo prazo” -
“Lealdade” -

“Espirito de dono na crise” =

entrar devendo ao banco

uma planilha de pontos

um gatilho de recompra

comprar e vender a book value

nao-concorréncia e sigilo

uma clausula de sucessao




OS DOIS LADOS

Isso @ bom ou ruim? Os dois.

O QUE ENTREGA O QUE COBRA

* Dono e empregado viram a mesma pessoa: * O controle fica nas maos de
um alinhamento que dinheiro nenhum pouquissimos.
compra.

* Os socios seguraram o banco na crise * Quem compra a agao na bolsa paga o
de 2015. crescimento, sem ter voz.

» Hoje, o banco mais rentavel do pais. * Pouquissimos entram: cerca de 40

socios em 30 anos do Banco Garantia.

Serie Pactum x BTG - pega didatica; “Ana” e “Pactum” sdo ilustragdes ficticias, referenciadas ao BTG
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NOTA

“Ana” € uma socia ficticia, usada para ilustrar a mecanica. A histéria adapta fatos documentados
do BTG e a estrutura de um acordo de socios real; nao reproduz documento de nenhuma instituicao
e nao é aconselhamento juridico.

Acesse a documentacdo téecnica da serie no portal da GPF - estudo independente, sem afiliacdo ao BTG Pactual.
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