UNIVERSIDADE DE SAO PAULO — USP
FACULDADE DE ECONOMIA, ADMINISTRACAO E CONTABILIDADE - FEA
DEPARTAMENTO DE ADMINISTRACAO

PROGRAMA DE POS-GRADUACAO EM ADMINISTRACAO

GESTAO DE RISCOS CORPORATIVOS: UM ESTUDO MULTICASO SOBRE SEUS
METODOS E TECNICAS

Daniel dos Santos Ferro

Orientador: Prof. Dr. Fabio Lotti Oliva

SAO PAULO

2015



Prof. Dr. Marco Antonio Zargo
Reitor da Universidade de Sdo Paulo

Prof. Dr. Adalberto Américo Fishmann
Diretor da Faculdade de Economia, Administracdo e Contabilidade

Prof. Dr. Roberto Sbragia
Chefe do Departamento de Administragao

Prof. Dr. Moacir de Miranda Oliveira Junior
Coordenador do Programa de Pds Graduagdo em Administracdo



DANIEL DOS SANTOS FERRO

GESTAO DE RISCOS CORPORATIVOS: UM ESTUDO MULTICASO SOBRE SEUS
METODOS E TECNICAS

Dissertacdo apresentada ao Departamento de
Administracdo da Faculdade de Economia,
Administragéo e Contabilidade da
Universidade de S&o Paulo como um dos
requisitos para a obtencdo do titulo de Mestre

em Administracéo.

Orientador: Prof. Dr. Fabio Lotti Oliva

Versao Corrigida

SAO PAULO

2015



FICHA CATALOGRAFICA
Elaborada pela Seg¢do de Processamento Técnico do SBD/FEA/USP

Ferro, Daniel dos Santos

Gestdo de riscos corporativos: um estudo multicaso sobre seus mé-
todos e técnicas / Daniel dos Santos Ferro. -- 330 Paulo, 2015

116 p.

Dissertacdo (Mestrado) — Universidade de S3o Paulo, 2015.
Orientador. Fabio Lotti Oliva.

1. Administracdo de risco 2. Empresas 3. Estudo de caso 4. Riscos
corporativos 5. Gestdo de riscos corporativos |. Universidade de Sao
Paulo. Faculdade de Economia, Administracdo e Contabilidade. 1. Titulo.

CDD - 658.155




Dedico esse trabalho a minha familia e aos
meus amigos, pelo apoio a mim oferecido
durante esse periodo tdo importante na minha
vida que foi o mestrado



AGRADECIMENTO

A Providéncia Divina por me iluminar, me acompanhar nas minhas jornadas e me
conceder a serenidade necessaria para aceitar aquilo que eu ndo posso mudar, coragem para

mudar aquilo que eu posso, e sabedoria para poder discernir entre as duas coisas.

A minha familia de modo geral, em especial aos meus pais, José Cicero e Maria Nilda,
e a minha tia Maria José, por me amarem de maneira despretensiosa e por sempre zelarem por

meu bem-estar.

A minha tia Rita Luna, uma pessoa excepcional, que me recebeu de bracos abertos em
Sao Paulo, e me deu todo o suporte necessario para que eu pudesse me dedicar as minhas
atividades académicas. Sempre me dando forca e me oferecendo palavras de conforto nos

momentos dificeis dessa jornada.

A todos os meus amigos e colegas da pds-graduacdo, pois cada um a sua maneira
contribuiu para tornar a minha experiéncia académica uma rica experiéncia de vida. Em
especial agradeco aos meus amigos: Samayk Ferro e Jean Moura, que embora ndo estiveram
comigo nas aulas e nas demais atividades académicas, se fizeram constantemente presentes

nessa etapa da minha vida, os gradeco muito pela amizade e pelo apoio.

A todos os professores do curso pela contribuicdo para minha formagdo como
profissional e como pessoa. Em especial, agradeco ao meu orientador Prof. Dr. Fabio Lotti
pela sua contribuicdo para este trabalho, pelo apoio sempre que precisei e pela oportunidade

de desenvolver pesquisas sob sua orientagéo.

Aos funcionarios da FEA-USP, pela atencdo e colaboracdo em todos os momentos em

que precisei. Ao CNPq, pela bolsa concedida durante o periodo do curso.

Além disso, devo um agradecimento especial ao meu amigo e eterno professor Jodo
Tude que sempre foi uma grande inspiracdo para mim e uma das pessoas que mais
contribuiram para meu desenvolvimento profissional e pessoal. Gragas a ele pude encontrar

em mim um potencial que nem eu mesmo sabia que possuia.



“S6 se pode alcancar um grande éxito quando nos
mantemos fiéis a nés mesmos”.

Friedrich Nietzsche



RESUMO

FERRO, Daniel S. Gestdo de Riscos Corporativos: um estudo multicaso sobre seus métodos e
técnicas, 2015. 118f. Dissertacdo (Mestrado) — Faculdade de Economia, Administracdo e
Contabilidade, Universidade de Séo Paulo, S&o Paulo, 2015.

Esta pesquisa trata da gestdo de riscos corporativos em empresas do setor ndo financeiro.
Sabe-se que existem normas, ferramentas e métodos que auxiliam as empresas na gestdo de
seus riscos, entretanto verifica-se que hd uma lacuna no que tange a impossibilidade de
estabelecimento de um modelo padrdo para gerir riscos, pois, uma metodologia uUnica nédo
seria capaz de abarcar as especificidades de cada empresa. Sendo assim, cada organizagdo
precisa desenvolver sua prépria forma de gerir seus riscos, segundo o seu perfil, porte, setor e
recursos disponiveis. Nesse sentido, o objetivo deste estudo é analisar o processo de gestdo de
riscos corporativos em empresas do setor ndo financeiro, buscando identificar quais sdo 0s
aspectos fundamentais considerados para estruturacdo de uma area de riscos; descrever 0s
elementos da analise do ambiente (interno e externo) no qual a empresa esta inserida; e
verificar quais sdo 0s principais agentes processos, metodologias, normas e ferramentas
adotadas para gerir 0s riscos nessas empresas. Para tanto, este estudo foi desenvolvido a partir
de uma pesquisa qualitativa e descritiva, baseada em estudo de casos multiplos, que permitiu
um aprofundamento na realidade organizacional das unidades de anélise escolhidas com a
finalidade de compreender como elas estruturam seu processo de gestdo de riscos
corporativos. Os resultados decorrentes da andlise realizada nos mostram que dentre 0s
aspectos fundamentais considerados pela literatura para estruturacdo de uma area de riscos, a
etapa de defini¢do de apetite a risco ainda ndo esta consolidada nas empresas estudadas. Além
disso, percebeu-se que os procedimentos adotados para analise do ambiente, mapeamento,
avaliacdo, mensuracdo, tratamento, monitoramento e comunica¢do dos riscos se baseiam
principalmente no framework de COSO. Isso nos mostra que as empresas estudadas
demonstram um alinhamento com os principais direcionamentos apontados pela literatura
para gerir riscos, divergindo apenas com relacdo a pontos particulares decorrentes de
especificidades suas realidades organizacionais.

Palavras-chave: Riscos Corporativos. Gestdo de riscos corporativos. Empresas do setor ndo
financeiro.



ABSTRACT

FERRO, Daniel S. Enterprise Risk Management: a multicase study about its methods and
techniques, 2015. 118f. Dissertacdo (Mestrado) — Faculdade de Economia, Administracdo e
Contabilidade, Universidade de Séo Paulo, S&o Paulo, 2015.

This is a research about enterprise risk management in non-financial sector companies. There
are rules, tools and methods that assist companies in managing their risks, however it turns
out that there is a gap regarding the impossibility of establishing a standard model to manage
risk, because a single methodology would not be able to deal with the specificities of each
company. Consequently, each organization needs to develop its own way of managing their
risks, according to its profile, size, industry and available resources. Accordingly, the main
objective of this study is to analyze the process of enterprise risk management in non-
financial sector companies in order to identify what are the key issues considered for
structuring a risk area; describe the analysis of the environmental (internal and external) in
which the company operates; and see which are the main agents, processes, methodologies,
standards and tools used to manage risks in these companies. In order to achieve that, this
study was developed from a qualitative and descriptive research, based on multiple case
study, allowing a deep analysis of the organizational reality of the companies chosen; in order
to understand how they structure their enterprise risk management process. The results from
the analysis show that among the fundamental aspects considered in the literature for
structuring a risk management process, the definition step of the risk appetite and tolerance is
not yet consolidated in the studied companies. In addition, it was noted that the procedures
used for environmental analysis, mapping, evaluation, measurement, treating, monitoring and
communicating risks are mainly based on the COSO framework. This shows that companies
studied show an alignment with the main directions set out by the literature to manage risks,
differing only about some particular issues arising from their specific organizational realities.

Keywords: Enterprise risk. Enterprise risk management. Non-financial sector companies.
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1. INTRODUCAO

O risco geralmente € compreendido como a possibilidade de que uma acdo ocasione efeitos
adversos. Nesse sentido, ao falarmos sobre risco ndo estamos nos referindo a algo tipicamente
moderno. Ha indicios de que ja havia uma preocupacdo com os riscos que data a época da
Grécia Classica e do Império Romano. No entanto, obviamente essa preocupacao inicial nao

recaia sobre a administracdo desses riscos (BERNSTEIN, 1996).

Desde 2007, em decorréncia dos inimeros episddios envolvendo fraudes e crises financeiras,
instaurou-se, no mundo corporativo, um clima de desconfianca, instabilidade e preocupacgéo
por parte dos investidores na sua relacdo com as empresas. Inicialmente, os escandalos eram
mais comuns em empresas financeiras, como podemos observar nos casos: Bankers Trust,
Credit Lyonnais, Barings, Daiwa, Sumitomo, Nacional, Noroeste, Morgan Grenfell, Santos,
Société Générale e Panamericano. No entanto, do mesmo modo, surgiram evidéncias de
fraudes contabeis em empresas ndo financeiras como, por exemplo: Enron, Arthur Andersen,

Worldcom, Tyco, Xerox, Global Crossing, Parmalat, Merck, Cisco, Agrenco, dentre outras.

Paralelamente, e com efeitos negativos ainda mais notaveis, eclodiu a crise financeira de 2007
— originada com 0s empréstimos subprime — assim como, a crise dos derivativos ocorrida no
Brasil em 2008. Esses episédios, de acordo com Coimbra (2011), nos alertam para a
necessidade de desenvolvimento de mecanismos de gestdo capazes de assegurar a
continuidade dos negdcios. O autor também nos aponta exemplos de empresas financeiras que
enfrentaram dificuldades durante esse periodo, como: Bear Sterns, Lehman Brothers,
Wachovia, Citigroup, Merrill Lynch, Washington Mutual, UBS, Bank of America, JPMorgan
Chase, Wells Fargo, Morgan Stanley, Royal Bank of Scotland, Northern Rock, BNP Paribas,
Fortis, e Lloyds e de empresas ndo financeiras, das quais os exemplos mais notérios sdo:

Sadia e Aracruz.

Em face destes acontecimentos, os 6rgdos governamentais — reguladores do sistema
financeiro — temerosos com 0s prejuizos eminentes advindos de praticas fraudulentas e com o
objetivo de assegurar a estabilidade financeira do mercado em &mbito global, passaram a
impor medidas legais para que as empresas adotassem procedimentos precisos e rigorosos de

controle dos riscos inerentes as suas atividades.
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Inicialmente as imposigdes normativas sobre os riscos corporativos tornaram-se uma
preocupacdo apenas no ambito das empresas do setor financeiro. Nesse setor, como descrito
por Trapp (2004), o Comité da Basileia ‘sobre Fiscalizagdo Bancéria adotou medidas para
promover a seguranca e a solidez no sistema financeiro frente as novas necessidades de
controle de exposicdes ao risco dessas entidades. O resultado disso foi a publicacdo do Novo
Acordo de Capital da Basiléia em 2001, que tinha como principal objetivo a melhoria das

praticas bancarias, assim como dos procedimentos de controle das institui¢des financeiras.

Nessa conjuntura de inseguranca e vulnerabilidade, € possivel notar que a demanda por
normatizacdo, metodologias e ferramentas que fossem capazes de auxiliar as empresas a lidar
com os riscos — principalmente aqueles que tém a capacidade de impactar negativamente a
organizagdo — ndo se restringiu ao setor financeiro, e logo se tornou também uma necessidade
de empresas de setores ndo financeiros. Para Silva (2007), essa preocupagdo por parte das
empresas ndo financeiras com a gestdo de riscos se origina na percep¢do de mudangas na
configuracdo do cenario econdmico mundial, onde a volatilidade registrada nas principais

bolsas sinalizou a interligacdo dos mercados nas disputas financeiras e comerciais.

Nesse contexto, podemos evidenciar como surge a preocupacdo com a gestdo de riscos
corporativos. Ao tratar desse aspecto, Drew et al (2006) nos alertam que muitas falhas que
incorrem na descontinuidade das operacGes de algumas empresas estdo relacionadas com
julgamentos equivocados e com erros de gestdo de risco, cometidos principalmente por
membros da alta administracdo. Os autores ainda nos chamam atencdo para o fato de que a
gestdo de riscos corporativos compreende um processo que impacta diretamente na
consecucdo dos objetivos estratégicos da organizacdo. Por essa razdo, ela se mostra como uma

guestdo de grande relevancia para o contexto empresarial.

Como uma forma de estender a regulamentacéo sobre a gestdo de riscos para as empresas nao

financeiras, o congresso dos Estados Unidos promulgou em 2002 a Lei Sarbanes-Oxley —

'Estabelecido em 1975, 0 Comité de Supervisdo Bancéria da Basileia (Basel Committee on Banking Supervision
— BCBS), ligado ao BIS (Bank for International Settlements), o0 Banco de Compensac¢des Internacionais. Em
1988, o BCBS divulgou o primeiro Acordo de Capital da Basileia, oficialmente denominado International
Convergence of Capital Measurement and Capital Standards, com o objetivo criar exigéncias minimas de
capital para institui¢oes financeiras como forma de fazer face ao risco de crédito. No Brasil, 0 Acordo de 88 foi
implementado por meio da Resolucdo 2.099, de 17 de agosto de 1994. Essa resolugdo introduziu exigéncia de
capital minimo para as institui¢c@es financeiras, em funcdo do grau de risco de suas operacdes ativas.
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popularmente conhecida como SOX —. Através dela, as empresas tanto americanas quanto
estrangeiras — que negociam nos mercados de capitais dos EUA — eram obrigadas a adotar
rigorosos mecanismos de governanca corporativa e gestao de riscos através da implementacédo
de estruturas de controles internos que fossem capazes de fornecer informacGes de forma

segura e transparente.

Em sintese, do ponto de vista de Castro (2002), as crises contribuiram para 0 aumento da
importancia de se gerenciar riscos em empresas tanto financeiras quanto nao financeiras.
Nesse sentido, o autor aponta algumas razdes para a consolidacdo da relevancia da préatica de
gestdo de riscos no contexto empresarial, a saber: (a) o aumento da interdependéncia e da
volatilidade dos mercados nos quais as empresas atuam; (b) a ado¢éo de normas por parte dos
orgdos reguladores, com o objetivo de minimizar a perda dos investidores; e (c) o fato dos
indicadores comumente utilizados para avaliar as empresas ndo se mostrarem suficientes para

assegurar sua rentabilidade para os investidores.

Ainda segundo as colocacdes de Castro (2002), especificamente no contexto brasileiro, os
principais fatores que colaboraram para o desenvolvimento da gestdo de riscos foram: (a) a
estabilizacdo da economia a partir de 1994, que possibilitou o planejamento de longo prazo
por parte das empresas; (b) a abertura econdémica que permitiu a insercdo das empresas
brasileiras no contexto internacional; e (c) Oficio Circular 01/2002 de 14 de janeiro de 2002,
da Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) que reforcou a necessidade de se divulgar os

riscos incorridos pelas empresas em seus demonstrativos financeiros.

Fundamentando-se no contexto acima elucidado, podemos evidenciar a origem da crescente
preocupacdo por parte das empresas e de seus colaboradores com a gestdo dos riscos
corporativos. A partir desta constatacdo, serdo apresentadas nas proximas secoes: a situacdo
problema, a questdo problema que norteia esta pesquisa, 0s objetivos desse estudo, bem como

as justificativas e as delimitagfes do mesmo.
1.1. Defini¢éo da Situagéo Problema
Como vimos, podem ser exemplificados inimeros atos de negligéncia relacionados com a

gestdo de riscos em grandes corporacdes ao redor do mundo. Essas empresas, alem dos

prejuizos financeiros — advindos da ndo consecucéo de seus objetivos estratégicos —, sofreram
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com a perda de credibilidade no mercado, uma vez que comprometeram a geracdo de valor

para o0s seus investidores.

Evidentemente, as organizac¢des possuem riscos intrinsecos ao seu funcionamento e a natureza
de suas atividades. Esses riscos podem ter origem no ambiente interno ou externo da empresa
e podem acarretar em enormes e inesperadas perdas que tendem a comprometer a
continuidade dos negdcios. Por isso, conhecer e gerir os riscos envolvidos na gestdo de
negocios se mostra uma atividade essencial para as empresas que buscam assegurar a sua

sobrevivéncia e a realizacdo de seus objetivos estratégicos.

Embora houvesse direcionamentos normativos gerais — impostos pelos 6rgaos reguladores
competentes—, o0 tratamento dado aos riscos no contexto empresarial demandava o
desenvolvimento de modelos e instrumentos que possibilitassem a gestdo desses riscos de
uma forma integrada. Em consequéncia disso, surgiu a gestdo de riscos corporativos, que
passou a ganhar destaque por sua contribuicdo para minimizar as perdas, maximizar as
oportunidades e os lucros, e garantir a continuidade das atividades organizacionais. Como
descrito por Dickinson (2001), a gestdo de riscos corporativos, de modo geral, se configura
como uma abordagem sistematica e integrada para o gerenciamento dos riscos totais aos quais
as empresas estdo expostas e que podem impactar nas suas atividades.

Conforme Chatterjee et al (2003), o adequado gerenciamento dos riscos contribui para a
obtencdo de vantagem competitiva estratégica, e em Ultima instdncia, para melhorar o
desempenho organizacional. Nesse sentido, ao estabelecerem uma relacéo entre a gestdo de
riscos e os resultados econémicos, 0s autores evidenciam como as escolhas estratégicas
envolvendo riscos impactam tanto no desempenho atual da empresa como nas expectativas do
mercado para o desempenho futuro da mesma. Eles ainda argumentam que ao reconhecermos
0 papel dos riscos e ao entendermos como a sua gestdo € estruturada, podemos compreender
porque algumas empresas sdo bem sucedidas (por exemplo, a Nucor Steel), e outras néo (por

exemplo, a Enron).

Dando prosseguimento a elucidacdo das vantagens relacionadas com a gestdo de riscos
corporativos, Perobelli (2012) nos apresenta quais sdo 0s seus principais beneficios: (a)
possibilita o controle de fluxo de caixa necessario aos investimentos ndo programados; (b)

contribui para a reducdo da volatilidade desses fluxos, que diminui a probabilidade da
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empresa deixar de honrar seus compromissos futuros; (c) auxilia no aumento da transparéncia
aos investidores; (d) oferece a possibilidade das empresas serem bem avaliadas pelas agéncias

de classificacéo; e (e) possibilita a adequacao antecipada a regulacao.

E possivel notar ainda um aumento na importancia da gestdo de riscos corporativos que se
origina do crescente interesse sobre o tema por parte dos estudiosos, dos organismos
especializados, das organizacfes governamentais e dos gestores e consultores das empresas.
Esses agentes desenvolvem abordagens e metodologias especificas para mapear 0S riscos e
também para geri-los. Esse composto de metodologias e normas cria pressdes isomorficas
sobre as organizacgdes para que elas estejam em conformidade e apliqguem esses modelos em
seus processos de gestdo (SCHEYTT et al, 2006).

Levando em consideracdo o contexto supramencionado — especialmente no que tange a
importancia da gestdo de riscos e a existéncia de normas, ferramentas e métodos que auxiliam
na estruturacdo desse processo —, Vverifica-se que ha uma lacuna no que tange a
impossibilidade de estabelecimento de um modelo padrdo para a gestdo dos riscos
corporativos. Sabe-se que uma metodologia Unica ndo seria capaz de abarcar as
especificidades de cada empresa e, sendo assim, cada organizagdo precisa desenvolver sua
prépria forma de gerir seus riscos, segundo o seu perfil, porte, setor e recursos disponiveis.

Justamente nesta constatacdo revela-se a situacdo problema desta pesquisa.

1.2. Problema de Pesquisa

Evidenciada a situacdo problema, o problema de pesquisa que norteia este estudo se estrutura

a partir do seguinte questionamento:

Como as empresas do setor ndo financeiro fazem a gestéo de seus riscos?

1.3. Objetivos do Estudo

O objetivo geral da pesquisa é analisar 0o processo de gestdo de riscos corporativos em

empresas do setor néo financeiro.
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Tendo como objetivos especificos:

1. ldentificar quais s&o os aspectos fundamentais considerados para estruturacdo de uma
area de riscos;

2. Descrever os principais procedimentos que envolvem a andlise do ambiente para a
identificacdo e classificacdo dos riscos;

3. Verificar quais sdo 0s principais agentes, processos, metodologias, normas e
ferramentas adotadas para gerir riscos.

1.4. Delimitacdes

Esta pesquisa se propde a investigar como empresas estruturam seu processo de gestdo de
riscos corporativos, tendo por base as metodologias, as normas e as ferramentas existentes.
Portanto, o foco nao € estudar diretamente 0s riscos aos quais essas empresas estdo expostas, e

sim a maneira como elas lidam com seus riscos.

Além disso, é importante ressaltar que essa pesquisa ndo pretende encontrar padres para
indicar o que é mais ou menos adequado para estruturacdo de uma gestdo de riscos
corporativos. O que se pretende aqui € compreender quais sdo 0s principais agentes,
processos, metodologias e ferramentas utilizadas por empresas do setor ndo financeiro diante
da necessidade de gestéo de seus riscos, e considerando suas particularidades organizacionais.

1.5. Justificativas e ContribuicGes

Como vimos anteriormente, uma das grandes preocupacdes por parte das empresas — frente ao
atual contexto de inseguranca e instabilidade da economia global — é a continuidade de suas
atividades. Tendo em vista que a gestdo de riscos corporativos visa garantir a consecucao dos
objetivos organizacionais, ela se mostra estrategicamente importante para empresas que

desejam assegurar sua sobrevivéncia, seu crescimento e seu aumento de competitividade.

E justamente apoiando-se na percepcdo de que a gestdo de riscos corporativos tem a
capacidade de contribuir para a realizacdo dos objetivos estratégicos das empresas, que se
estimula a realizar, através desta pesquisa, uma analise acerca de como se estrutura 0 processo
de gestdo de riscos corporativos das mesmas. Para tanto, a justificativa desta pesquisa
estabelece interfaces com trés questdes principais: (i) a relevancia do tema abordado; (ii) a

contribuicdo; e (iii) a viabilidade do método aplicado para sua realizacéo.
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Quanto a relevancia do tema, sabe-se que a gestao de riscos faz parte da realidade de qualquer
empresa, pois, de modo geral, elas buscam atingir seus objetivos estratégicos e alcancar niveis
de lucratividade que correspondam as expectativas de seus investidores. Nesse sentido, 0s
gestores encontram na gestdo riscos corporativos um conjunto de beneficios que ndo apenas
tornam o processo de tomada de decisdo mais criterioso, como auxiliam no atingimento dos

objetivos estratégicos da organizacéo.

Partindo desta constatagdo, como descrito Scheytt et al (2006), a gestdo de riscos corporativos
tem sido objeto de maior atencdo por parte dos estudiosos, organismos especializados,
organizagOes internacionais, 6rgdo governamentais e consultores. Essa constatacdo pode ser
ratificada através de um estudo bibliométrico sobre riscos corporativos, que analisa
publicacdes cientificas no intervalo entre 2000 — 2012, desenvolvido por Polo et al (2013),
gue nos mostra um crescimento gradual das publica¢fes sobre riscos a partir do ano de 2006.
Sendo que, os Ultimos 5 anos do intervalo considerado (2008 — 2012) concentram 66% das

858 publicacdes analisadas.

Ao tratarmos do tema de riscos especificamente no ambito académico, segundo Fama et al
(2002, p.36), “embora as pesquisas sobre riscos tenham progredido de forma substancial nas
ultimas décadas [...], elas tém se concentrado na analise de riscos financeiros. De uma forma
geral, pouca atencdo tem sido dada aos demais tipos de riscos enfrentados pelas
organizagoes”. Corroborando essa constatagdo, Polo et al (2013) nos mostra que dentre as 15
bases com maior incidéncia de publicacGes de artigos sobre riscos, é possivel verificar que o0s
periddicos relacionados a area financeira e economia possuem uma incidéncia maior em

comparagao com os demais periodicos.

No ambiente corporativo também sdo desenvolvidas pesquisas relacionadas a area de gestéo
de riscos. Como exemplo, podemos citar o estudo da empresa de consultoria Deloitte, que
entrevistou 84 empresas que atuam no Brasil, buscando identificar e mensurar o estagio atual
de maturidade na gestdo de riscos e estratégias e acOes para um crescimento sustentavel

dessas empresas, levando em consideracao os riscos aos quais elas estdo expostas.
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Nesse sentido, podemos afirmar que a gestdo de riscos corporativos vem ganhando espaco
tanto na literatura cientifica, como, e ndo em menos perceptivel, no &mbito corporativo. Sendo

assim, fica notavel a relevancia do desenvolvimento desta pesquisa sobre tal tema.

No que tange a contribuicdo deste estudo, primeiramente € importante mencionar que a
literatura sobre gestdo de riscos corporativos se configura como crescente e em processo de
consolidagdo de conhecimentos, como é possivel observar no estudo bibliométrico de Polo et
al (2013). Desse modo, do ponto de vista tedrico conceitual, a anélise de literatura que serve
de base para fundamentacdo tedrica deste estudo contribui para o conhecimento cientifico

produzido sobre esta tematica.

Ademais, tendo como ambito de pesquisa 0 ambiente de neg6cios de grandes empresas
presentes no mercado brasileiro, esse estudo se mostra relevante pois pretende identificar
como essas empresas estdo estruturando seu processo de gestdo de riscos corporativos frente
as demandas do mercado. Isto implica em investigar quais as metodologias e as ferramentas
que estdo sendo utilizadas, e de que modo os instrumentos e direcionamentos normativos
existentes tém sido Uteis para auxiliar essas empresas com os desdobramentos de seus

processos de gestdo de riscos.

No que se refere ao método aplicado para o desenvolvimento desta pesquisa, ressalta-se a
utilizacdo de estudos de casos multiplos que segue uma légica de replicacdo e ndo de
amostragem, capaz de proporcionar evidéncias inseridas em diferentes contextos, o que
resulta em uma pesquisa mais robusta. Ainda nesse sentido, a importancia desse método se
mostra na capacidade de contraposic¢éo entre elementos conceituais e empiricos, com vistas a
descoberta de possiveis lacunas ondem possam ser desenvolvidos novas pesquisas cientificas,
contribuindo desta forma para o desenvolvimento do conhecimento cientifico na area

estudada.

Em outros termos, este estudo se justifica através de seu propoésito de contribuir para o
desenvolvimento da literatura que trata da gestdo de riscos corporativos, da relevancia da
problemaética investigada e de sua possibilidade de utilizacdo enquanto fonte de conhecimento

tedrico e empirico sobre a gestao de riscos corporativos.



23

1.6. Estrutura da Dissertagao

Como uma forma de alcancar os objetivos propostos, esta dissertagdo estd estruturada em
cinco capitulos. No primeiro capitulo, apresenta-se um panorama geral sobre a temaética da
gestdo de riscos corporativos, tratando brevemente sobre os episddios envolvendo fraudes em
grandes corporagdes do setor financeiro e ndo financeiro, e a necessidade de desenvolvimento
de mecanismos de controle e gestdo de riscos. Além disso, nesse capitulo contextualiza-se a
situacdo problema, é apontado o problema de pesquisa a ser investigado, sdo estabelecidos os
objetivos do estudo, as delimitacbes de escopo, assim como a justificativa para o
desenvolvimento da pesquisa e a estrutura de organizacgdo do estudo.

O segundo capitulo dedica-se a fundamentacdo teorica, onde € feita uma revisdo da literatura
disponivel sobre os principais conceitos relacionados ao problema de pesquisa estabelecido.
Essa revisdo serve de base tedrica e conceitual para o desenvolvimento da pesquisa empirica.
Nessa parte do estudo, sdo abordados os seguintes topicos: Definicdes de Risco,
ClassificacGes de Riscos, Riscos Corporativos, Gestdo de Riscos Corporativos, e as principais

normas, metodologias e ferramentas.

No terceiro capitulo, apresentam-se a abordagem e o0s procedimentos metodoldgicos adotados
para alcancar os objetivos desta dissertacdo. Nessa parte sdo tratados 0s seguintes tOpicos:
método; tipo e técnica de pesquisa; instrumento de coleta de dados; coleta, tratamento e

analise dos dados; e 0 modelo conceitual tedrico e operacional da pesquisa.

No quarto capitulo sdo apresentados e analisados 0s dados coletados a partir da incursdo em
campo. Nesse momento, séo caracterizadas as empresas selecionadas para os estudos de caso,
sdo apresentados os perfis dos entrevistados, e sdo investigados 0s processos de gestdo de
riscos corporativos dessas empresas. Além disso, nessa secdo, as informacOes coletadas na
pesquisa empirica sdo contrapostas com os elementos conceituais apresentados na literatura
sobre o tema, com a finalidade de constatar distanciamentos e aproximagoes entre essas duas

dimensdes do estudo.

Por fim, no quinto e ultimo capitulo, estdo as consideragdes finais da dissertacdo, assim como
suas limitacOes e as sugestdes para o desenvolvimento de futuras pesquisas cientificas que se

proponham a tratar do tema deste estudo.
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2. FUNDAMENTACAO TEORICA

Esta pesquisa se prop0e a analisar a forma como as empresas estruturam seu processo de
gestdo de riscos corporativos. Por esse motivo, neste capitulo, a partir de uma ampla revisdo
de literatura, sdo apresentados os principais conceitos, as teorias, as normas e metodologias,
assim como as principais ferramentas utilizadas na gestdo de riscos corporativos. Sendo esses
0s assuntos que servem de base tedrica para a consecucdo dos objetivos estabelecidos para

este estudo.

2.1. Riscos Corporativos: Conceitos e Consideracdes Iniciais

“Quando investidores compram agdes, cirurgides realizam operacdes, engenheiros projetam
pontes, empresarios abrem seus negocios e politicos concorrem a cargos eletivos, o risco é um
parceiro inevitdvel” (BERNSTEIN, 1996, p7.). Especificamente na area dos negocios, ¢ de
conhecimento geral que toda atividade empresarial possui riscos inerentes a sua pratica.

Adicionalmente, sabe-se que “empreender significa buscar um retorno econémico-financeiro
adequado ao nivel de risco associado a uma atividade” (IBGC, 2007, p.11). Constata-se
também que os riscos, aos quais as organizacdes estdo expostas, sdo capazes de comprometer

a realizacdo dos seus objetivos organizacionais, podendo acarretar em enormes fracassos.

Como podemos notar nas afirmagdes acima, o termo “risco” aparece em diversos momentos.
Isso nos atenta para o fato de que a percepc¢éo do risco frequentemente perpassa o discurso e a
atividade empresarial. Por isso, € comum encontrarmos referéncias ao termo risco em diversas
situagbes como: decisdes sobre investimento; planejamento estratégico, definicdo dos

objetivos organizacionais, dentre outras.

Neste contexto, uma vez entendida a relevancia do tema, trataremos neste topico de alguns
questionamentos iniciais que surgem a medida em que nos debrugcamos sobre a temética dos
riscos: O que é risco? Qual a sua origem? Quais s&0 os tipos de riscos existentes? E possivel

gerenciar esses riscos? Esse e alguns outros questionamentos serdo tratados a seguir.
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2.1.1. Conceito de Risco

De modo geral, € comum que risco seja entendido como a possibilidade de algo nédo dar certo.
Ou seja, ele é associado com a possibilidade de que uma situacdo — com efeitos adversos —
ocorra como resultado de eventos naturais ou da prépria atividade humana (RENN, 1998a).
Dessa forma, podemos considerar que “o risco ¢ inerente a qualquer atividade da vida pessoal,
profissional ou das organizages, e pode envolver perdas, bem como oportunidades” (IBGC,
2007, p.11).

Etimologicamente, a palavra "risco” deriva do italiano risicare, que é um termo proveniente
das palavras latinas: risicu ou riscu, que significam "ousar" (to dare, em inglés)
(BERNSTEIN, 1996; IBGC, 2007). Pela propria acep¢ao do termo “ousar”, a origem da
palavra propde que risco ndo se trata de um caminho predestinado, e sim de uma escolha

empreendida com ousadia.

Historicamente, ha indicios de que a preocupacdo com o0s riscos data a época da Grécia
Classica e do Império Romano. Autores como Simkins e Ramirez (2008) apresentam
evidéncias do principio da preocupagdo com 0s riscos surgidas no periodo por volta de 2000
a.C. No entanto, Bernstein (1996) nos mostra que a preocupa¢do com o dominio dos riscos se
trata de algo tipicamente moderno. Apesar do conceito de riscos nos remeter a épocas
longinquas da histéria da humanidade, o ato de enfrentar os riscos era livre, ou seja, ndo havia

uma preocupacdo central com a administracdo desses riscos.

Ainda de acordo com o autor, a historia do risco trata das agdes pelas quais ousamos optar.
Nesse sentido, sua origem se observa a partir do surgimento da teoria da tomada de decisoes,
que “é a teoria de decidir o que fazer quando ¢ incerto o que acontecera.” (BERNSTEIN,
1996, p. 69). Desse modo, para 0 autor, tomar decisdo € o primeiro passo para qualquer
esforco de administragdo do risco, pois, "quando corremos um risco, apostamos em um
resultado que serad consequéncia de uma decisdo que tomamos, embora nao saibamos ao certo
qual sera o resultado” (BERNSTEIN, 1996, p. 197).
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Como podemos observar, etimologicamente € possivel encontramos certa convergéncia
quanto a origem do termo risco. Todavia, como nos afirma Renn (1998b), no que se refere ao
seu significado ndo hd um consenso — tanto na literatura cientifica quanto no entendimento
geral — sobre a sua definicdo. E sendo assim, ndo ha como se falar em um conceito unico e

suficientemente preciso de risco.

A variedade e a dessemelhanca entre os conceitos € tanta que Renn (1998b, p.51) chega a
afirmar que ao nos depararmos com algumas definicGes de risco ficamos com a impressao de
que cada autor estd falando sobre uma coisa diferente. No entanto, essa pluralidade de

definicBes embora nos desconcerte inicialmente, ndo nos impede de entender o que € risco.

Sabe-se que o conceito de risco ndo tem uma origem recente. Duarte (2003) relaciona seu
surgimento com a Teoria Moderna das Carteiras, que data 1952, periodo da publicacdo do
trabalho de Markowitz?. Além disso, é interessante mencionar que em um periodo anterior &
essa publicacdo, embora ainda ndo houvesse uma preocupacdo central com a definicdo de

risco, ja se discutia sobre a disting¢éo entre risco e incerteza.

No ambito dessas discussdes, o autor Knight (2012) afirma que o risco possui um carater
objetivo, enquanto a concepcdo de incerteza é mais subjetiva. Ainda segundo o autor, 0 risco
esta relacionado apenas com a incerteza quantificavel, ou seja, o que pode ser estatisticamente
mensurado através do estabelecimento de um nivel aceitavel de confianca. Faber et al (1996,
p.209-211) corrobora essa argumentacdo ao afirmar que risco trata de um evento futuro
identificado, ao qual € possivel associar uma probabilidade de ocorréncia. Enquanto que a
incerteza, mesmo quando identificada, ndo se permite associar uma probabilidade para que a

mesSma ocorra.

A partir dessas tentativas mais genéricas de conceituacdo, outras definigdes mais especificas
de risco foram surgindo ao longo do tempo. Ainda que se distancie do escopo desta
dissertagéo o esforco de se aprofundar no estudo do conceito de risco, a seguir, no Quadro 1 -
Conceitos de Risco, sdo apresentadas algumas das principais definicdes encontradas durante

a analise de literatura.

? Teoria das Modernas Carteiras — Criada por Markowitz (1952), essa teoria baseia-se nas ideias de risco e
retorno: o risco se determina a partir da variabilidade dos resultados esperados dos retornos do ativo em relagéo a
média, sendo que sua medida é fornecida pelo desvio padrao.
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Quadro 1 - Conceitos de Risco

Autores

Definicdo de Risco

Jorion (1997, p.3)

Risco é a probabilidade de acontecem resultados inesperados.

Renn (1998, p. 51)

Risks refer to the possibility that human actions or events lead to
consequences that affects of what humans value.

Stoneburner et al (2001, p. 1)

Risk is the net negative of the exercise of a vulnerability, considering both the
probability and the impact of the occurence.

Darlington et al (2001, p.3)

Risco é a ameaca de que um evento ou uma acdo afete adversamente a
habilidade da organizacdo em maximizar valor para os stakeholders e atingir
seus objetivos e estratégias.

Gitman (2002)

Risco é a possibilidade de que os resultados realizados possam ser diferentes
daqueles esperados.

Federation of European Risk
Management Association
(2003, p. 3)

Risco pode ser definido como a combinacdo da probabilidade de um
acontecimento e de suas consequéncias.

COSO (2004, p. 16)

Risk is the possibility that an event will occur and adversely affect the
achievement of objectives.

Trapp (2004, p. 25)

Um evento, esperado ou ndo, que pode causar um impacto no capital ou em
ganhos de uma instituicéo.

Domadoran (2004, p. 140)

Nas financas, nossa definicéo de risco é diferente e mais ampla. O risco, como
0 vemos, &€ a probabilidade de recebermos como retorno sobre um
investimento algo inesperado.

Assaf Neto (2008, p. 215)

Risco pode ser entendido pela capacidade de se mensurar o estado de incerteza
de uma decisdo mediante o conhecimento das probabilidades associadas a
ocorréncia de determinados resultados ou valores.

Pindyck e Rubinfeld (2010, p.

140)

Incerteza é caracterizada pelo termo risco nos casos em que cada um dos
possiveis resultados e sua correspondente probabilidade sdo conhecidos.

Ferreira (2010)

SituagBes em que ha probabilidades mais ou menos previsiveis de perda ou
ganho.

Fonte: Elaborado pelo autor da obra, contém textos adaptados de MIYOSHI (2011)

Certamente, 0 quadro apresentado ndo esgota as definigdes de risco existentes na literatura.

No entanto, ele nos permite observar que mesmo dentre a pluralidade de definigdes

encontradas pode-se apontar algumas semelhancas entre elas. Nesse sentido, Renn (1998b, p.

50) nos ensina que “todos os conceitos de riscos possuem um elemento em comum: a

distingdo entre realidade e possibilidade”.
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Em outros termos, o0 que o autor nos mostra € que a partir do reconhecimento de que o futuro
ndo é predeterminado ou independente das a¢Ges humanas, podemos antecipar possiveis
resultados adversos decorrentes dessas aces ou do contexto ambiental no qual elas estdo
inseridas. Consequentemente, a partir desse entendimento ha um espaco para que se possa

considerar e refletir sobre o0s riscos.

Como descrito por Bessi (2002) as definicdes de risco sdo importantes pois servem de ponto
de partida para os tratamentos tanto regulatorio como econémico do risco. Tendo isto em
vista, e levando em consideracdo os diferentes conceitos apresentados, nesta dissertacdo
adota-se a concepcdo de risco e incerteza de Knight (2012) e o conceito de risco de COSO
(2004), que compreende risco como a possibilidade de que um evento ocorra e que ele afete

negativamente a consecucao de um objetivo.

2.1.2. Tipos de Riscos

Uma vez que a compreensao do conceito de risco € diferente para cada autor, é natural que a
categorizacdo desses riscos também ndo siga uma tipologia Unica. A literatura apresenta
varias categorias para riscos, elas levam em consideracdo as diferengas existentes tanto na
causa das perdas como nos seus efeitos para a organizacdo. E importante atentar para o fato de
gue é comum que se utilizem subclassificacdes dentro de cada uma dessas categorias. Sendo
assim, nesse topico vamos tratar dos tipos de riscos existentes e de como eles podem ser

compreendidos a partir da visdo de diferentes autores.

Na visdo de Jorion (1998), para quem o risco € entendido como a volatilidade de resultados
inesperados, as empresas estdo expostas a trés categorias de risco: operacional, estratégico e
financeiro. Ja do ponto de vista de Marshall (2002), que trata especificamente de riscos em
instituicdes financeiras, os riscos podem ser divididos em: riscos de mercado, de crédito,

estratégicos e operacionais.

De modo complementar, Jorion (2000, p. 428-429) propde uma divisdo macro para 0s riscos:
riscos vinculados ao negdcio e ndo vinculados ao negdécio. Sendo que o primeiro tipo —
vinculados ao negécio — sdo aqueles riscos assumidos voluntariamente para criar uma

vantagem competitiva e gerar valor para 0s acionistas. Enquanto que o segundo tipo — ndo
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vinculados ao negdcio — se subdividem em financeiros (associados aos efeitos das varidveis

financeiras) e de eventos (atribuidos a acontecimentos fora do controle da organizag&o).

O autor Baraldi (2004) classifica os riscos em trés categorias, de acordo com a sua natureza,
sdo elas: mercado, credito e operacional. Para o autor, risco de mercado sdo aqueles
relacionados com as variagdes de precos de mercado de ativos, passivos e outros instrumentos
financeiros. Os riscos de crédito se originam na variacdo de valores — créditos e contas a
receber —, especificamente na possibilidade de, por algum motivo, a parte devedora ndo ser
capaz de honrar suas obrigacOes financeiras. E 0s riscos operacionais séo entendidos como

perdas decorrentes de processos internos, pessoas, sistemas e também de eventos externos.

Os autores Simkins e Ramirez (2008), ndo se distanciando muito das tipologias anteriormente
citadas, propdem uma divisdo dos riscos também em trés categorias: risco operacional, risco
de mercado e risco de crédito. J& nos autores Zonatto e Beuren (2010) vamos encontrar uma
classificacdo de riscos expandida, que além de ser composta pelos riscos operacionais, de
mercado e de crédito, compreende riscos estratégicos, de liquidez, legais e de imagem ou
reputacional. Além dos riscos ambientais, de revisdo tarifaria, P&D e de produtos. No
entanto, os autores salientam que “o enfoque da gestdo de riscos deve estar direcionado ao
ambiente de controle da organizacdo, bem como ao alcance dos objetivos a que a entidade se

propde”, e sendo assim, ja se espera que ndo se tenha um padrdo de categorias de riscos para

serem gerenciados (ZONATTO e BEUREN, 2010, p.146).

O Instituto Brasileiro de Governanca Corporativa — IBGC também trata da classificacdo dos
riscos. Nessa classificacao, os riscos primeiramente sdo categorizados quanto a sua origem em
externos e internos. Riscos externos sdo aqueles provenientes do ambiente macroecondmico,
politico, social, natural ou setorial que podem acarretar em impactos para a organizagao.
Enquanto que os riscos internos correspondem aos eventos que tém origem na propria

organizagdo, em seus processos, quadro funcional e tecnologia utilizada (IBGC, 2007).

O IBGC também classifica os riscos quanto a sua natureza em: estratégicos, operacionais e
financeiros. Nessa categorizagdo, 0s riscos estratégicos sao aqueles que se relacionam com a
tomada de decisdo da alta administragdo, podendo acarretar em grandes perdas econdémicas.
Os riscos operacionais decorrem da ocorréncia de falhas e deficiéncias nos procedimentos,

comportamento dos funcionarios, sistemas e eventos externos de origens diversas. E 0s riscos
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financeiros tém sua origem no gerenciamento do fluxo de caixa, onde as operacgdes

financeiras podem resultar de processos internos inadequados (IBGC, 2007).

Nesta pesquisa adota-se a classificacao de riscos que concilia os argumentos de Jorion (1998),
Marshall (2002) e do IBGC (2007), que propde uma categorizagdo dos riscos de acordo com
suas fontes ou sua natureza em: estratégicos, operacionais e financeiros. Nessa proposta,
apresentada a seguir na Figura 1 - Categorias de Riscos Corporativos, 0S riscos de liquidez, legal,
de mercado e de crédito mencionados por outros autores, foram agrupados como subconjunto

da categoria de riscos financeiros.

Figura 1 - Categorias de Riscos Corporativos

Riscos
Estratégicos

Riscos Riscos
Financeiros Operacionais

Fonte: JORION (1998), MARSHALL (2002) e IBGC (2007).

Uma consideracdo importante apontada por Coimbra (2011) diz respeito a tendéncia de se
pensar em riscos apenas no contexto financeiro e/ou de fraudes. Nesse sentido, 0 autor nos
alerta para o que ele chama de “miopia de risco”, fazendo mencdo a incapacidade de muitos
gestores de perceber 0s riscos — ndo apenas financeiros — aos quais 0 seu negocio esta

exposto.

Essa percepcéo sobre a tendéncia de subestimar os riscos ndo financeiros também pode ser
encontrada nas falas de outros autores como: Charan (2005) que nos chama atencdo para o
fato de que elementos da estratégia envolvem investimentos e riscos; e Damodaran (2009) que
considerada que a area de financas desenvolveu uma percepgéo bastante restrita de riscos e,

por consequéncia, também da gestéo de riscos.
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Com o intuito de compreender melhor cada uma das categorias de risco apontadas,
passaremos agora a explicar cada uma delas de modo mais aprofundado, buscando entender

suas principais caracteristicas e como elas se distinguem entre si.

2.1.2.1. Riscos Financeiros

Os riscos financeiros foram os primeiros a ganharem destaque e se tornarem objetos de
normatizacdo e preocupacdo por parte dos 6rgdos reguladores e das empresas. Essa énfase
inicial neste tipo de risco pode ser melhor compreendida ao considerarmos que ndo foram
poucos 0s casos que envolvem fraudes e crises financeiras no mundo corporativo. Ndo apenas
isso, com também sabemos que, a depender da proporcao, um resultado financeiro negativo

pode implicar na descontinuidade das atividades de uma organizag&o.

De modo geral, entende-se por riscos financeiros aqueles relacionados as operacgdes
financeiras das organizacfes, ou seja, resultantes de decisfes de natureza econdmica, e que,
portanto, podem estar ligados com possiveis perdas monetarias (MALUF FILHO, 1996;
JORION, 1998; IBGC, 2007).

Para Coimbra (2011), apesar da existéncia de conceitos variados sobre riscos financeiros, é
possivel considerar que ha um relativo consenso na literatura sobre sua definicdo e também
quanto as subcategorias existentes. Desse modo, 0 autor nos ensina que os riscos financeiros
estdo relacionados com as operacgdes financeiras das organizacGes (vinculando-se a possiveis

perdas) e podem ser divididos em risco de mercado, risco de crédito e risco de liquidez.

Sdo considerados riscos de mercado os riscos de perdas ou incertezas de retornos esperados,
decorrentes da variagdo de fatores de mercado como: taxas de juros, taxas de cdmbio, pregos
de agdes e commodities (DUARTE, 2003; CROUHRY et al, 2004), que estdo relacionados aos
investimentos e as operacdes financeiras realizadas por uma organizacdo (ZONATTO e
BEUREN, 2010; COIMBRA, 2011).

Quanto ao risco de liquidez, Zonatto e Beuren (2010) nos ensinam que ele esté relacionado

com a capacidade da organizacdo em horar seus compromissos financeiros, ou seja, a
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existéncia de recursos financeiros suficientes para a empresa cumprir suas obrigacdes. Nesse
sentido, um risco de liquidez pode implicar na incapacidade de uma organizacéo liquidar seus

ativos ou obter financiamentos.

Em outros termos, podemos afirmar que o risco de liquidez, se apresenta na possibilidade do
nivel do passivo exceder o nivel do ativo, causando incerteza sobre a obtencéo de recursos por
parte da organizacao para cumprir com seus compromissos financeiros (MARSHALL, 2002;
DUARTE et al, 2004). De modo complementar, podemos decompor o risco de liquidez em
dois tipos: (1) risco de financiamento de liquidez, que compreende a capacidade,
propriamente dita, de uma institui¢cdo dispor de caixa necessario para honrar suas dividas; e
(2) risco de liquidez relacionado as negociagdes, que se configura como um risco de uma
instituicdo tornar-se incapaz de realizar transacfes devido a falta de interesse de outras partes,

acarretando em perdas financeiras (CROUHY et al, 2004).

Por fim, no que tange ao risco de crédito, Marshall (2002) se utiliza da argumentacao de que
ele se caracteriza pela incapacidade de uma contraparte em cumprir suas obrigacdes
contratuais, gerando uma perda ou inadimpléncia para a organizagdo. De modo semelhante,
Zonatto e Beuren (2010) nos ensinam que esse tipo de risco esta diretamente relacionado com
0 grau de incerteza existente na capacidade de terceiros honrarem com seus compromissos nas

operacdes de crédito entre eles e uma organizacao.

Além disso, o risco de crédito também existe quando agéncias especializadas rebaixam a
classificacdo dos titulos de crédito de um emissor (por causa da deterioracdo de suas
condicdes financeiras). Dessa forma, o valor de mercado de suas obrigacdes € reduzido, o que
acarreta na desvalorizagdo de contrato, na reducdo de ganhos ou remuneragdes, na perda de
vantagens concedidas em negociacfes e nos custos de recuperacdo (JORION, 1998;
MARSHALL, 2002; CROUHY et al, 2004).

2.1.2.2. Riscos Estrategicos

O segundo tipo de risco ao qual as empresas estdo expostas advém do ambiente no qual elas

estdo inseridas, e também resultam da forma como o gerenciamento das atividades

organizacionais sao capazes de responder ou ndo as demandas desse ambiente. Nesse sentido,
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Zonatto e Beuren (2010) propdem que 0s riscos estratégicos decorrem das perdas relacionadas
com as estratégias adotadas para alinhar a dindmica dos negocios ao ambiente no qual a

empresa esta inserida.

Diferentemente dos riscos financeiros, a literatura sobre riscos estratégicos ainda ndo se
encontra fortemente estabelecida no que diz respeito a sua conceitua¢do. Nos autores Schimit
e Chao (2010) encontramos um conceito que compreende 0S riscos estratégicos enquanto
riscos resultantes de decisfes e implementacGes de acOes estratégicas que podem afetar a

sustentabilidade e a viabilidade de uma organizagéo.

Seguindo essa mesma linha de raciocinio, outros autores como Jorion (1998) e Marshall
(2002) concordam que 0s riscos estratégicos tém sua origem em fatores externos a
organizagao, que séo resultantes de mudangas ambientais e que podem afetar 0 modo como

uma empresa acrescenta valor ao seu negécio.

Essas ideias se justapbem de forma complementar, sendo possivel apontar suas principais
caracteristicas atreladas aos seguintes fatos: (i) decorrem de fatores externos relacionados com
mudancas nos cenarios econdémicos e/ou politicos; (ii) sdo resultantes de decisdes de cunho
estratégico tomadas pelos gestores; e (iii) procedem de mudangas de longo prazo que sao
capazes de alterar o modo como a empresa funciona, e consequentemente, sua capacidade

conferir resultados positivos para seus stakeholders;

De forma mais especifica, podemos encontrar em Coimbra (2007) que 0s riscos estratégicos
podem ocorrer tanto por meio do surgimento de uma nova tecnologia, movimentos na arena
competitiva, exigéncias regulatorias, alteragdo nos habitos dos clientes; como também em
decorréncia de tomadas de decisdo, por exemplo, de entrada ou saida de um mercado ou ainda

do langamento de um produto.

Seguindo pelas subcategorias de riscos estratégicos nos deparamos ainda com:

e Risco politico — decorrente de novas tarifas que podem aumentar o prego de matérias-
primas, ou de mudancas na legislacdo que podem permitir o surgimento de novos
competidores (CHARAN, 2005), da possibilidade de expropriacdo, que consiste na
acao do governo em confiscar propriedades privadas, ou ainda de riscos advindos de



34

disputas étnicas, raciais, civis ou religiosas que podem instabilizar o ambiente
institucional e afetar a governabilidade de um pais

e Risco de reputacdo — também conhecido como risco de imagem ou de marca, que
decorre de uma perda de potencial de reputacdo, acarretando em propaganda negativa,
reducdo de rendimentos, gastos com processos litigiosos, e diminuicdo na base de
clientes ou perda de colaboradores-chave (ARGENTI, 2005).

2.1.2.3. Riscos Operacionais

O risco operacional tem sido definido pelo Comité da Basileia como riscos de perdas
decorrentes de problemas de controles internos, sistemas, pessoas e eventos externos (CRUZ,
2002). Ainda que esses riscos tenham recebido menor énfase, principalmente por parte das
empresas do setor financeiro, atualmente eles sdo reconhecidos como importantes e capazes

de gerar enormes prejuizos caso ndo sejam adequadamente geridos.

Nesse contexto, King (2001) nos lembra que empresas do setor financeiro ndo estdo expostas
unicamente aos riscos de carater estritamente financeiro. Pois, 0s seres humanos geralmente
comentem erros ao executarem as atividades aos quais foram designados. Por essa razédo,
enquanto houver acdo humana envolvida no processo, qualquer organizacao estara sujeita a
riscos de ordem operacional, pois mesmo que uma tarefa seja executada corretamente,

ninguém pode assegurar que ela sempre sera realizada da mesma forma.

Corroborando o conceito acima mencionado, em Ferreira (2006) vamos encontrar uma
definicdo para risco operacional que deriva da utilizada pelo Bank for International
Settlements (BIS), para o qual ele é entendido como perdas diretas ou indiretas ocasionadas
por conta de inadequacgdes ou falhas em procedimentos, pessoas, sistemas de informagéo ou
eventos externos a organizacdo. Essa definicdo também & similar a apresenta pelo IBGC
(2007).

Podemos apontar como principal caracteristica do risco operacional, a sua origem na relacdo
entre as atividades da empresa e seus resultados (KING, 2001). Sendo que estes resultados
podem ser alterados devido a falhas ou inadequacdes de controles internos, erros em sistemas,

falhas dos colaboradores por falta de qualificagdo ou treinamento (risco de execucdo ou
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fraude), ou ainda por eventos ndo gerenciados de forma adequada (CROUHY et al, 1998;
JORION, 1998; LAYCOCK, 1998; CULP, 2001).

Ao refletir especificamente sobre a acdo humana, Culp (2001) argumenta que colaboradores
sem preparo adequado para cumprir suas atividades podem contribuir para ocorréncia de erros
ou fraudes. Ele ainda afirma que o fator humano é a origem da maior parte dos riscos
operacionais, e que estes riscos surgem a partir de decisdes inapropriadas que sdo tomadas por

erro ou por intencao desvirtuada.

Temos tratado até agora dos riscos em contextos especificos, apontando suas principais
caracteristicas, 0s subtipos mais comuns e os classificando em categorias que permitam sua
melhor compreensdo. No entanto, embora essa divisao por tipos ou categorias nos possibilite
construir um panorama pormenorizado dos riscos, € necessario que haja uma integracdo entre
essas modalidades para que se obtenha melhores resultados em sua gestdo. Nesse sentido,

passaremos agora a discorrer sobre a correlacdo existente entre os tipos de risco.

2.1.3. Interdependéncia Entre os Riscos

Atualmente, 0s riscos aos quais as empresas estdo expostas sao mais complexos, em outros
termos, podemos afirmar que eles sdo mais interconectados, e com potencial de causar
maiores prejuizos (BRANSON, 2010). Isso ocorre devido as novas forcas que tém modificado
0 ambiente de nego6cios, como a globalizacdo, a regulamentacdo de setores, o
desenvolvimento da tecnologia e as mudancas de perfil e de expectativas dos consumidores
(BARTON et al, 2001; KPMG, 2003). Nesse sentido, surge a necessidade de se pensar 0s
diferentes tipos de riscos existentes de uma maneira integrada para que possam ser geridos

adequadamente.

As afirmagdes sobre o aumento da complexidade e da inter-relagdo entre os ricos podem ser
corroboradas por um estudo da Deloitte (2006) que apresenta 100 empresas que sofreram
grandes perdas nos valores de suas acOes entre 1994-2003. Dentre as empresas analisadas, 37
delas sofreram perdas oriundas exclusivamente de riscos financeiras. Enquanto que 66 dessas
empresas tiveram prejuizos advindos de riscos estratégicos. Do total geral de empresas, 80%

foram atingidas por dois ou mais riscos considerados inter-relacionados (Deloitte, 2006).
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Estudos como o da Deloitte (2006) evidenciam a necessidade do desenvolvimento de
processos estruturados de gestdo de riscos corporativos em uma perspectiva integrada. A
divisdo em categorias, embora seja Util para restringir o enfoque e possibilitar a criacdo de
modelos mais sofisticados, se mostra demasiado simples para possibilitar uma analise mais
integralizada dos riscos. Essa simplificacdo tende a ignorar a complementariedade que surge
entre os diferentes tipos de ricos (POITRAS, 2002; MORAES, 2012).

Em consonéncia com a nogdo de inter-relacionamento proposta Branson (2010), McCarthy e
Flynn (2004) enfatizam a necessidade da empresa considerar os diversos tipos de riscos aos
quais ela esta exposta de forma relacionada. 1sso deve ser considerado pois, um evento pode
desencadear outro, ou ainda varios eventos podem ocorrer de forma simultanea gerando
diferentes resultados. Por exemplo, como as variacdes nas taxas de cambio influenciam o
risco relacionado com a taxa de juros? Como a atividade de expansdo de uma empresa pode
afetar seus riscos operacionais e de mercado? Como inconformidades nos demonstrativos
contabeis e financeiros podem provocar riscos de reputacdo? (COSO, 2004; COIMBRA,
2011)

Para que possamos entender melhor os inter-relacionamentos existentes, 0 Quadro 2 a seguir
sumariza 0s principais conceitos encontrados em diversos autores na literatura sobre riscos.
Esses conceitos, além de compreenderem as defini¢cbes adotadas nesta dissertacdo nos

permitem discutir a gestao de riscos sob uma ética integrada.

Quadro 2 - Entendimento Conceitual sobre Riscos

Conceito Defini¢do Autores
Bessis (2002), Brown (2004) Charan
(2005), Coimbra (2007 e 2009), COSO
Possibilidade de ocorréncia de um evento (2004), Damodaran (2009), Darll.ngton
. et al (2001), Duarte (2003), Gitman
Risco que possa afetar de forma adversa o

(2002), Goulart (2003), IBGC (2007a),
Jorion (1998), Marshall (2002), Raff
(2001), Santomero (1997), Sobel e
Reding (2004).

cumprimento da missdo organizacional.

Risco Estratégico

Originam-se a partir de alteragcbes em
fatores ambientais, ou seja, econdmicos,
politicos, legais, sociais, tecnoldgicos, e
da acdo de concorrentes e de clientes, e a

Argenti (2005), BIS (1997), Charan
(2005), Coimbra (2007), Coltro (2000),
DELOITTE (2005), Glantz (2003),
IBGC (2007a), Jorion (1998), Marshall
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partir de decisdes estratégicas. Incluem
0s riscos politico e de reputacéo.

(2002), Raff (2001), Schmit e Chao
(2010), Slywotzky e Drzik (2005).

Riscos Financeiros

Dividem-se em riscos de mercado, de
crédito, e liquidez. Originam-se a partir
de operacdes financeiras ou de decisdes
de natureza financeira.

IBGC (2007a), Jorion (1998), Maluf
Filho (1996), Marshall (2002), Raff
(2001).

Risco Operacional

Risco de perda, resultante de
inadequacBes ou falhas de processos
internos, pessoas e sistemas, ou de
eventos externos. Inclui os riscos legal e
de compliance.

BCB (2006), BIS (1997, 2003, 2005a €
2005b), Crouhy et al (1998), Cruz
(2003), Culp (2001), Haubenstock
(2002), Hussain (2000), Jorion (1998),
King (2001), Kingsley et al. (1998),
Laycock (1998), Marshall (2002),
McCarthy e Flynn (2004), Tschoegl
(2003).

Interdependéncia

Os diversos tipos de riscos corporativos
influenciam uns aos outros. Um evento
pode desencadear outro, ou ainda varios

eventos podem ocorrer
concomitantemente. S8 empregados
varios termos como, por exemplo,
complementariedade, interconexao,

inter-relacionamento e correlagdo para
explicar o relacionamento entre 0s riscos.

Branson (2010), Charan (2005),
Coimbra (2009), COSO (2004),
DELOITTE (2005), McCarthy e Flynn
(2004), Poitras (2002).

Fonte: Coimbra (2011)

2.2. Gestao de Riscos Corporativos: Normas e Metodologias

A partir da elucidacdo dos conceitos e das inter-relacdes existentes entre os tipos de riscos

corporativos apresentadas, esse topico busca discorrer sobre como se realiza a gestdo desses

riscos. Para tanto, € necessario que apresentemos as principais metodologias, normas e

ferramentas existentes que podem ser utilizadas para estruturacdo de um processo de gestdo

de riscos corporativos. A partir desse entendimento, sera possivel identificar quais sdo as

possibilidades que as empresas encontram disponiveis para realizar a gestdo de seus riscos.

2.2.1. Gestao de Riscos Corporativos

Inicialmente, é importante destacar que existem diferengas fundamentais com relagéo a gestao

de riscos corporativos para empresas do setor financeiro e para aquelas que nao pertencem a

esse setor. No setor financeiro, as instituicdes sdo obrigadas a seguir regulamentacfes de
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0rgdos normativos e precisam gerir seus riscos de crédito, mercado e operacional, além de ser
fundamental que elas detenham capital suficiente em relagdo a sua posicdo de riscos
(CROUGHY et al, 2004). Enquanto que as empresas ndo-financeiras ndo sdo obrigadas a

apresentar a mesma liquidez que uma carteira de um banco, por exemplo (BARBOSA, 2003).

Por essa razdo, podemos notar que o processo de gestdo de riscos corporativos se estrutura a
partir de logicas diferentes a depender do setor ao qual a empresa pertence (financeiro e nao-
financeiro). Entretanto, embora ndo seja uma atividade tdo regulamentada como nas
instituicdes financeiras, o gerenciamento de riscos para instituigdes ndo-financeiras nio deve
ser entendido como uma tarefa de menor importancia. Pelo contrario, necessita de um
tratamento minucioso, uma vez que 0S riscos aos quais essas empresas se expdem podem

comprometer a continuidade de suas atividades.

Mathrani e Mathrani (2013) afirmam que a gestdo de riscos corporativos é um conceito vital
frente ao atual contexto de volatilidade do ambiente de negdcios onde as empresas estdo
inseridas. Ela d& suporte ao uso de ferramentas e processos que auxiliam as empresas na
andlise das informacgdes do ambiente para que elas possam gerir 0s riscos de modo mais

acertado, identificando as oportunidades que facilitem o atingimento de seus objetivos.

Nessa perspectiva, Ferma (2003) nos apresenta a gestao de riscos corporativos como elemento
central na gestdo de qualquer organizacdo. Pois trata do processo através do qual a empresa
busca analisar e administrar os riscos inerentes as suas atividades que podem impactar na
consecucdo de seus objetivos. Em outras palavras, toda organizacdo deve ter uma nogao clara
da importancia da gestdo de seus riscos corporativos, e de como estes podem impactar nos

seus resultados.

Uma vez entendida a importancia do gerenciamento dos riscos é natural que surja o seguinte
guestionamento: Afinal, o que é a gestdo de riscos corporativos? Como vimos anteriormente,
a ideia de gerir os riscos corporativos de forma integrada surge da percepcdo da inter-relagdo
existente entre os diferentes tipos de riscos aos quais as organizacfes estdo expostas.
Adicionalmente, Gates (2006) nos ensina que a gestdo de riscos corporativos trabalha com a
perspectiva de gestdo integrada de riscos, e ela se distingue das demais ac¢Ges adotadas pelas

abordagens tradicionais principalmente porque foca na estratégia da empresa.
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Nesse sentido, a gestdo de riscos corporativos € vista como uma evolugdo natural do processo
de gestdao de riscos tradicional (baseado em “silos”), tratando-se de uma abordagem mais
avancada e sofisticada (BROWN, 2004; MCCARTHY e FLYN, 2004; SIMKINS e
RAMIREZ, 2008). Para esses autores, 0 gerenciamento integrado de riscos € um processo
através do qual as organizagdes identificam, controlam, exploram, financiam e monitoram os
riscos de todas as naturezas com o objetivo de evitar prejuizos, aproveitar as oportunidades e,
consequentemente, adicionar valor para seus stakeholders, tanto no curto quanto no longo

prazo.

Nesse contexto é interessante considerar a colocagdo de PRMIA (2009), que destaca que 0
gerenciamento integrado de riscos ndo tem como objetivo eliminar a exposicdo da
organizacdo aos riscos. O autor ressalta que 0s processos e as medidas adotadas visam
maximizar a relacdo retorno/risco e tentar transformar incertezas em riscos, para que possam

ser adequadamente, identificados, medidos e monitorados.

Do ponto de vista de Borton et al (2002), o escopo da gestdo de risco deve levar em
consideracdo todos o0s riscos, internos e externos, que possam impedir a organizagédo de atingir
seus objetivos. Ou seja, essa abordagem tem como finalidade alinhar estratégia, processo,
tecnologia e conhecimento organizacional e gerenciar 0s riscos que surgem durante a

execucdo dos objetivos.

Ainda no que tange a producdo de valor para os stakeholders, COSO (2004) alega que toda
empresa esta exposta a riscos, e assim sendo, o objetivo de um processo de gestdo de riscos
corporativos é determinar o nivel de risco aceitavel para que seja possivel o crescimento de
valor desejado. E complementa sua argumentacdo afirmando que o valor da empresa é
maximizado quando se obtém um equilibrio 6timo entre crescimento/ retorno e exposi¢ao aos

riscos.

Como se pode notar, 0 surgimento e a popularizacdo da gestio de riscos corporativos ocorre
em conjunto com uma mudanca no paradigma de compreensdo do conceito de riscos. No
quadro 3, a seguir apresenta-se de forma sintetizada as principais diferencas entre paradigmas

da gestéo de riscos corporativos.
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Quadro 3 - Principais Distin¢des entre as Abordagens para Riscos Corporativos

Conceito de Riscos no Paradigma Tradicional

Conceito de Riscos na Perspectiva Integrada

Fragmentado: cada area gerencia seus riscos de
forma independente

Integrado: a gestéo de riscos é coordenada entre as
areas e supervisionada pela Alta Administracéo,
gestdo de riscos é parte do trabalho de cada um na
organizacdo

Ad hoc, isto €, gestdo de riscos ndo € um processo
continuo

Gestdo de riscos compreende um processo continuo

De modo geral, o foco se restringe aos riscos
financeiros, fraudes e riscos que podem ser cobertos
por seguros

Escopo ampliado: todos os riscos relevantes para o
neg6cio sdo considerados

Os riscos sdo tratados de forma isolada

Busca-se identificar e reconhecer o inter-
relacionamento entre os diversos tipos e categorias de
risco

Foco operacional e tatico

Foco Estratégico

Fonte: Adaptado de Barton et al (2002), DeLoach (2006), McCarthy e Flynn (2004), Meulbroek (2002) e Poitra

(2002)

Ja no que tange aos beneficios obtidos através da adocdo de um processo de gestdo de riscos

corporativos, podemos apontar, de acordo com McCarthy e Flynn (2004), IBGC (2007a) e

Coimbra (2011) os seguintes:

Preservacdo e aumento do valor da organizagdo, mediante a reducdo da probabilidade
e/ou impacto de eventos de perda, aliada a reducdo do custo de capital, resultante da
menor percepcdo de riscos por parte dos stakeholders.

Maior transparéncia, ao informar aos investidores e ao publico em geral os riscos aos
quais a organizacao esta sujeita e as politicas adotadas para sua mitigacéo.
Aperfeicoamento dos padrGes de governanca, a partir da explicitacdo do perfil de
riscos adotado, em consonancia com o posicionamento dos acionistas e a cultura da
organizacdo, além de introduzir uma uniformidade conceitual em todos os niveis da
organizacéo, seu conselho de administracdo e acionistas;

Desenho de processos claros para identificar, monitorar e mitigar os riscos relevantes;
Aprimoramento dos sistemas de controles internos;

Melhoria da comunicacdo entre as areas da organizac&o;



41

e Identificacdo e priorizacdo dos riscos relevantes (exposicao liquida, ja considerando os
impactos inter-relacionados e integrados a diversos tipos de riscos);

e Definicdo de uma metodologia para mensurar e priorizar riscos, capaz de aperfeicoar
as decisOes de resposta aos riscos, reduzindo tanto perdas quanto surpresas ligadas aos
mualtiplos riscos;

e Definicdo e implementacdo do modelo de governanga para gerir a exposicao (féruns
de decisdo, politicas, processo e definigdo de algadas);

e Identificacdo de competéncias para antecipar riscos, relevantes e, se for o caso, mitiga-
los ap6s andlise custo-beneficio;

e Melhor compreensdo do posicionamento competitivo da organizacdo, ou seja,
capacidade de alinhar a estratégia de negdcios com o apetite de risco;

e Relacionar o crescimento da organizagdo com aspectos de risco e retorno;

Como podemos notar, ndo sdo poucas as vantagens elencadas para as empresas que adotam
processos de gestdo de riscos corporativos. Essa constatagdo despertou o interesse de
investigacdo cientifica de alguns pesquisadores como: Liebenberg e Hoyt (2003), Kleffner et
at (2003), Beasley et al (2005) e Pagach e Warr (2007), que realizacdo estudos para
identificar os motivos que levam as organizacdes a adotarem processos de gestdo de riscos
corporativos e quais sdo as caracteristicas das empresas mais propensas a adotar essa pratica
(MORAES, 2012).

Segundo esses estudos, os principais fatores que influenciam a adocdo da gestdo de riscos
corporativos sdo as regulamentacdes impostas pelas bolsas de valores, agéncias
governamentais, normatizacbes especificas, e por Conselhos de Administragéo,
principalmente através de conselheiros independentes. E interessante observar que, em apenas
um desses estudos a atividade socio institucional foi apontada como precursora da adogdo da
pratica de gestdo de riscos. Esses estudos também identificaram que as principais barreias
para implementacdo da gestdo de riscos sdo observadas no ambiente interno das organizagdes
(MORAES, 2012).

Uma vez tendo compreendido do que se trata a gestdo de riscos corporativos assim como as
suas principais vantagens, a proxima questdo que surge €: COmo esse processo se estrutura?

Nesse ponto, em Domadoran (2009) vamos encontrar que para se estruturar um processo de
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gestdo de riscos corporativos inicialmente € necessario entender 0s riscos aos quais a
organizacgdo estd exposta. Ou seja, no entendimento do autor, é fundamental que a empresa
defina um perfil de riscos através de uma anélise tantos dos riscos mais imediatos como de

riscos que possam ter um efeito indireto.

Existem alguns modelos e normas criados para facilitar o desenvolvimento e a implementacédo
da gestdo de riscos corporativos nas organizacdes. Dentre estes, destacam-se: a Lei Sarbanes-
Oxley (2002); o Integrated Framework desenvolvido pelo Comité de Organizacbes
Patrocinadas da Treadway - COSO (2004); a norma instituida pela International Organization
for Standartization - ISO 31000: General Guidelines for Principles and Implementation of
Risk Management e 0 modelo proposto pelo Instituto Brasileiro de Governanca Corporativa
IBGC (2007).

Cabe referir que além dos modelos e normas acima mencionados, existem outros padrbes
utilizados para auxiliar na gestdo de riscos corporativos. Entretanto, de acordo com o0s
objetivos e 0 escopo desta pesquisa, 0s modelos citados foram selecionados para fundamentar
as andlises deste estudo por serem apontados na literatura como sendo os mais adotados pelas
empresas. Por essa razdo, passaremos agora a apresentacdo dessas normas e modelos de

gestdo de riscos corporativos.

2.2.2. Lei Sarbanes-Oxley

A partir do problematico historico das especulacfes financeiras - que ocasionaram os grandes
escandalos envolvendo empresas como a Eron, Worlcom, Arthur Andersen e Tyco —, 0
governo americano resolveu acabar com a “autorregulacdo” e fazer algumas modificag0es na
legislacdo do mercado financeiro dos Estados Unidos, que acarretou na promulgacgéo da Lei
Sarbanes-Oxley em julho de 2002. Essa medida tinha como objetivo langar uma nova ordem
para 0 mercado de capitais, e impactou em todas as empresas que possuiam acoes listadas em
bolsas americanas (FARIAS, 2004).

Devido aos padrGes bem mais rigorosos adotados para fiscalizacdo, que exigem total
transparéncia das demonstragdes contabeis e financeiras, e impdem responsabilidade sobre as

informagdes constantes em relatorios; a lei representa um marco decisério e um grande
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avanco para protecdo contra fraudes e escandalos financeiros. Ela interfere na atuagdo de
diversos agentes do mercado, e busca evitar que haja manipulacdo de resultados contébeis,
desvio de recursos de acionistas, fraudes contra fisco, fraudes cambiais, evasdo de divisas e
inimeros outros tipos de fraudes corporativas (FARIAS, 2004; LUCAS et al, 2008).

O Ato foi idealizado pelos parlamentares Paul Sarbanes e Michael Oxley — de onde se origina
sua denominacdo de Lei Sarbanes-Oxley — e é considerado como o ato juridico mais
importante para 0 mercado de capitais desde a quebra da bolsa de Nova York, em 1929 e a
criacdo da Security and Exchange Commission -SEC (CMV dos EUA), em 1934. (GORDON
et al, 2006)

A estrutura bésica da Lei Sarbanes-Oxley é composta pelas seguintes secdes:

I.  Comissdo da Supervisdo das empresas de auditoria: se¢des 101 a 109.
Il.  Independéncia do Auditor: secdes 201 a 209;
I1l.  Responsabilidade das sociedades de capital aberto: secGes 301 a 308;
IV.  DemonstracOes financeiras aperfeicoadas: se¢des 401 a 409;
V.  Conflitos de interesses dos analistas: se¢do 501,
VI.  Recursos e autoridade da comisséo: se¢do 601 a 604;
VIl.  Responsabilidade por crimes de fraudes nas empresas: se¢fes 701 a 705;
VIIl.  Penas por crimes de colarinho-branco: se¢es 901-906;
IX.  Reembolso de impostos: secdo 1001;
X.  Fraudes das empresas e responsabilidades: se¢fes 1101 a 1107;

A Lei Sarbanes-Oxley imp0s regras aos conselheiros, CEOs (Chief Executive Officer), CFOs
(Chief Financial Officer), diretores, auditores, analista de mercado e até mesmo advogados
que prestam servicos para empresas de capital aberto. Esses membros “devem apresentar a
SEC, além dos relatdrios ja correntemente previstos, declaracdo certificando que o tanto o
relatério da administracdo, quanto as demonstracfes financeiras indicam a real situagdo da
empresa” (LUCAS et al, 2008, p.412).

Dessa forma, segundo a lei buscou assegurar a veracidade das informagdes constantes nos
demonstrativos contabeis, tendo como objetivos:

e Assegurar a auséncia de dados falsos ou omissoes;
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Proibir o empréstimo a administradores;

Disciplinar a criacdo de comités de auditoria, formados a partir de membros dos
conselhos de administracdo e composto apenas por participantes independentes;
Impedir a prestacdo de servico de auditoria e consultoria para um mesmo cliente;
Obrigar a ado¢éo do codigo de ética para os administradores;

Determinar & SEC a criagdo de uma regulamentacdo especifica para reduzir os
conflitos de interesse no trabalho de analistas de mercado;

Exigir que advogados venham a informar a SEC violagBes relevantes a a legislacéo

por parte de administradores.

Nesse sentido, de forma complementar Sanches (2007) alega que a Sarbanes-Oxley determina

que os agentes envolvidos com a administracdo dos negocios (presidentes e diretores

financeiros) revisem as informac6es contabeis e financeiras divulgadas anualmente e se

certifiguem, com base no seu melhor entendimento, de que elas ndo contém inverdades ou

meias-verdades. Ou seja, cabe a eles que os relatorios divulgados reflitam a realidade

econdmico financeira da companhia. O autor ainda chama atencdo para o fato de que também

é de responsabilidade dos presidentes e diretores financeiros a certificacdo de qualidade dos

controles internos mantidos pela empresa.

Ja no que tange aos principais impactos da Lei Sarbanes-Oxley, Faria (2004) nos apresentam

as seguintes consequéncias de sua implementacao:

A minimizagdo das possibilidades de fraudes contdbeis, aumentando a integridade dos
relatérios publicos divulgados;

A determinacdo de padrGes mais rigidos para a contabilidade corporativa, além de
elevar penalidades e irregularidades;

Aumento da responsabilidade do presidente e do diretor financeiro frente as
informacdes divulgadas sobre a situacdo financeira e o resultado das empresas,
estando estes sujeitos a penalidades administrativas, como serem impedidos pela SEC
de exercerem cargos administrativos, detencdo que pode chegar a até 20 anos e o
pagamento de multas a depender da gravidade da infracéo;

A criacdo da Public Company Accounting Oversight Board — PCAOB, que é uma

comissdo supervisionada pela SEC, que em conjunto de representantes do setor
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privado fica responsavel por fiscalizar as auditorias independentes para que elas
cumpram todas as premissas da lei.

e A exigéncia da criagdo do comité de auditoria, composto por trés membros néo
executivos do conselho de administragdo, com poderes para nomear, coordenar e
fiscalizar os auditores externos

e A edicdo de regulamentos que estabelecam padrdes minimos de conduta profissional
para os advogados das empresas;

e A criacdo de uma regulamentacdo especifica para reduzi os conflitos de interesse no
trabalho de analistas de mercado;

e A exigéncia de que as empresas de auditoria devem se enquadrar nas regras de
independéncia estabelecidas pela lei e registrar-se no Conselho de Administracdo de
Assuntos Contébeis das companhias abertas, ndo podendo prestar, simultaneamente,
trabalhos de consultoria e de auditoria a0 mesmo cliente;

e A determinacdo de que os auditores independentes passem a emitir dois pareceres: um
sobre as demonstracGes financeiras e outro sobre a eficacia dos controles internos da

companhia;

Ainda no que tange aos impactos da lei, Faria (2004) nos chama atencdo para o desafio de
conciliar o Sarbanes-Oxley Act com os interesses e jurisdi¢des internas de paises ao redor do
mundo. Nesse contexto, paises como a Alemanha e o Japédo discordam das imposi¢des da lei
por estas serem incompativeis com suas legislacdes locais. De acordo com a autora, o Brasil
também enfrentou dificuldades de adaptacdo das regras a sua legislacdo, principalmente no
que tange a independéncia dos membros do Conselho de Administracao.

Para solucionar esse problema, a Comissdo de Valores Mobiliarios — CMV e a Associagdo
Brasileira das Companhias Abertas — ABRASCA, solicitaram a SEC a substituicdo do Comité
de Auditoria pelo Conselho Fiscal. A SEC foi favoravel ao pedido pois considera que o
Conselho Fiscal é adequado ao equilibrio societario existente no pais. Ainda com essa
adaptacdo, algumas empresas brasileiras adotam totalmente as exigéncias da Sarbanes-Oxley
Act (FARIA, 2004).

Por fim, com base no que foi exposto sobre a Lei Sarbanes-Oxley, podemos notar que embora

0 setor-ndo financeiro ndo se configure como um ambiente de negdcios altamente
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regulamentado (embora a depender do segmento ele possa ser regulamentado), existem
diretrizes que orientam seu funcionamento. Essas normativas possuem o objetivo de assegurar
que fraudes contabeis e financeiras ndo sejam cometidas, e que estas prejudiquem a

continuidade das atividades da empresa, especificamente, e a0 mercado como um todo.

Uma vez elucidado o papel da normatizacdo para 0 gerenciamento dos riscos nas
organizagOes, passaremos agora a tratar dos principais modelos existentes para estruturar um

processo de gestdo de riscos corporativos.

2.2.3. Componentes do Gerenciamento de Riscos do COSO

Com a preocupacao de estudar as causas da ocorréncia de fraudes financeiras e contabeis, em
1985, foi criada nos Estados Unidos a Comissdo Nacional sobre Fraudes em Relatdrios
Financeiros (National Commision on Fraudulent Financial Reporting). Essa comissdo era
formada por representantes das mais importantes associagdes de classe de profissionais da
area financeira: American Institute of Certified Public Accounts - AICPA (Instituto Americano
de Contadores Publicos Certificados), American Accounting Association — AAA (Associacao
Americana de Contadores), Financial Excutives International — FEI (Executivos Financeiros
Internacionais), The Institute of Internal Auditors — 1A (Instituto dos Auditores Internos) e

Institute of Management Accountants- IMA (Instituto de Contadores Gerenciais).

Mais tarde, essa comissdo ganhou uma nova designacdo e passou a ser denominada de
Committee of Sponsoring Organizations of Treaway Comission, conhecido popularmente
como COSO. O COSO consiste em uma organizacdo privada e independente que busca
fornecer lideranca de pensamento no desenvolvimento de estruturas abrangentes e diretrizes
sobre controles internos, gerenciamento de riscos corporativos e fraude para aprimorar a
performance e supervisdo organizacional e reduzir a extensdo de acdes fraudulentas nas
organizagOes (COSO, 2013).

Enquanto diretriz, o primeiro trabalho de COSO foi apresentado em 1992 sob a designacéo de
Internal Control — Integrated Framework, que versa sobre procedimentos de controles
internos. Essa norma é popularmente conhecida como COSO 1, e trata do estabelecimento de
processos internos que possuem a finalidade de assegurar a realizagdo dos objetivos

organizacionais.
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No Brasil, a versdo em portugués do modelo proposto por COSO para os procedimentos de
controles internos, é elaborada através da IIA Brasil (Instituto dos Auditores Internos) em
conjunto com a PwC (PricewaterhouseCoopers). De acordo com o texto da publicacdo
brasileira, ela se destina a profissionais de auditoria interna, auditoria externa, controles
internos, gestdo de riscos, 6rgdos reguladores e a conselheiros administrativos em geral.
Tendo como objetivo servir de modelo conceitual para o sistema de controles internos, sendo
de grande utilidade para o desenvolvimento e a manutencdo de sistemas alinhados aos
objetivos do neg6cio e adaptados as constantes mudancas no ambiente empresarial (COSO,
2013).

No que tange a definicdo de controle interno, COSO 1 (1992) o conceitua como um processo
operado pelo conselho de administracdo, executivos e colaboradores da organizagéo,
desenhado para fornecer seguranca razodvel quanto a consecucao de objetivos nas seguintes
categorias: confiabilidade de informacdes financeiras; conformidade (compliance) as leis e

regulamentos aplicaveis; e eficacia e eficiéncia nas operacdes.

E interessante observar que, mesmo apds mais de vinte anos de sua publicacdo original, a
proposta de metodologia de COSO apresenta grande aceitacdo por parte das empresas ao
redor do mundo. Seguindo a partir de suas diretrizes fundamentais — estabelecidas em sua
primeira versdo, em 1992 —, a proposta vem sendo constantemente atualizada para dar conta
das demandas dos novos ambientes operacionais e corporativos que passam por
transformacdes constantes, tornando-se cada vez mais complexos, globais e orientados pela
tecnologia (COSO, 2013).

Posteriormente, em 2004, seguindo a evolucdo dos modelos de controle e gestdo que buscam
tratar os riscos sob uma perspectiva mais integrada, COSO publica o documento denominado
Enterprise Risk Management — Integrated Framework. Essa publica¢do, tem como intuito
servir de modelo conceitual para o gerenciamento de riscos corporativos, apresentando as
diretrizes para a evolucdo e aprimoramento do gerenciamento de riscos e dos procedimentos
para sua analise (COSO, 2007).

Quanto a definicdo, COSO (2007, p.4) entende o gerenciamento dos riscos corporativos

como:
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Um processo conduzido pelo conselho de administracdo, diretoria e demais
colaboradores, aplicado no estabelecimento de estratégias, formuladas para
identificar em toda a organizagcdo eventos em potencial, capazes de afeta-la, e
administrar os riscos de modo a manté-los compativeis com o apetite a risco da
organizagdo e possibilitar garantia razodvel do cumprimento de seus objetivos
COSO (2007, p.4).

Podemos notar que, essa definicdo propde uma visdo intencionalmente ampla da gestdo de
riscos corporativos. De forma complementar, e um pouco mais especifica, COSO (2007) nos
apresenta algumas considerac6es fundamentais relacionadas com o conceito de gerenciamento

de riscos, que o caracteriza como:

e Um processo continuo e que flui através da organizacao;

e Conduzido por profissionais em todos os niveis da organizacao;

e Aplicado a definicdo das estratégias;

e Aplicado em toda a organizacao, em todos os niveis e unidades, e inclui a formacéo de
uma visdo de portfolio de todos os riscos a que ela esta exposta;

e Formulado para identificar eventos em potencial, cuja ocorréncia podera afetar a
organizacao, e para administrar os riscos de acordo com seu apetite a riscos;

e Capaz de proporcionar garantia razoavel para o conselho de administracdo e a
diretoria executiva de uma organizacao;

e Orientado para a realizacdo de objetivos em uma ou mais categorias distintas, mas

dependentes.

Essa segunda publicacdo sobre o gerenciamento de riscos corporativos ficou conhecida como
COSO 2. Ela ndo tem como objetivo substituir a COSO 1, na realidade, ela busca ampliar seu
alcance ao incorporar a estrutura de controles internos, e oferece um enfoque mais abrangente

para adocao de um processo completo de gerenciamento de riscos.

Nessa perspectiva, 0s componentes do gerenciamento de riscos corporativos apresentados por
COSO podem ser constituidos por cinco (COSO, 2013), sete (COSO, 2004), ou até oito
(COSO, 2007) elementos que se inter-relacionam entre si. O autor ainda chama atencédo para o
fato de que do sumério de 2004 para o de 2007 houve a explicitacdo do elemento

“identificacdo de eventos”; e do sumario de 2007 para o de 2013, os cinco primeiros
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elementos sdo substituidos por dois elementos que os agrupam em: ambiente de controle e

avaliagéo dos riscos.

Assim, para os fins deste trabalho serdo apresentados os oito componentes presentes no

sumario de 2007, por entender que eles contribuem para uma visdo mais completa da proposta

de analise do COSO. Além disso, por se tratar de uma atualizacdo recente, utilizar a

linguagem da COSO 2013 pode dificultar em alguma medida a observacdo a ser realizada

durante a incursdo em campo, uma vez que as empresas podem ainda estar utilizando a versao

anterior. Sendo assim, a seguir no quadro 4, sdo apresentados 0s componentes do

gerenciamento de riscos corporativos propostos por COSO (2007):

Quadro 4 - Componentes do Gerenciamento de Riscos Corporativos

Componente

Definicdo

Ambiente Interno

O ambiente interno compreende o tom de uma organizacédo e fornece a base pela qual os
riscos séo identificados e abordados pelo seu pessoal, inclusive a filosofia de gerenciamento
de riscos, o apetite a risco, a integridade e os valores éticos, além do ambiente em que estes
estdo.

Fixagdo de
Obijetivos

Os objetivos devem existir antes que a administragdo possa identificar os eventos em
potencial que poderdo afetar a sua realizacdo. O gerenciamento de riscos corporativos
assegura que a administracdo disponha de um processo implementado para estabelecer os
objetivos que propiciem suporte e estejam alinhados com a missdo da organizagdo e sejam
compativeis com o seu apetite a riscos.

Identificacdo de

Os eventos internos e externos que influenciam o cumprimento dos objetivos de uma
organizacdo devem ser identificados e classificados entre riscos e oportunidades. Essas

Eventos oportunidades sdo canalizadas para os processos de estabelecimentos de estratégias da
administracédo e de seus objetivos.

Avaliacio de Os riscos sdo analisados, considerando-se a sua probabilidade e o impacto como base para

Risgos determinar o modo pelo qual deverdo ser administrados. Esses riscos sdo avaliados quanto a

sua condi¢do de inerentes e residuais.

Resposta aos
Riscos

A administracdo escolhe as respostas aos riscos — evitando, aceitando, reduzindo ou
compartilhando — desenvolvendo uma série de medidas para alinhar os riscos com a
tolerdncia e com o apetite a risco.

Atividades de
Controle

Politicas e procedimentos sdo estabelecidos e implementados para assegurar que as
respostas aos riscos sejam executadas com eficécia.

Informagédo e
Comunicagéo

As informagdes relevantes séo identificadas, colhidas e comunicadas de forma e no prazo
que permitam que cumpram suas responsabilidades. A comunicacdo eficaz também ocorre
em um sentido mais amplo, fluindo em todos os niveis da organizacao.
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A integridade da gestdo de riscos corporativos é monitorada e sdo feitas as modificacbes
Monitoramento | necessarias. O monitoramento é realizado através de atividades gerenciais continuas ou
avaliacdes independentes ou ambas as formas.

Fonte: COSO (2007, p.6)

Além dos componentes para 0 gerenciamento de riscos corporativos, COSO (2007) também
trata dos objetivos organizacionais. Partindo do entendimento de que o gerenciamento de
riscos corporativos tem como finalidade garantir a consecucdo dos objetivos da empresa, e
estes sdo apresentados subdivididos em: (i) estratégicos — metas gerais, alinhadas com o que
suporta a misséo; (ii) operacdes — utilizacdo eficaz e eficiente dos recursos; (iii) comunicacao
— confiabilidade de relatérios; e (iv) conformidade — cumprimento de leis e regulamentos

aplicaveis.

Vale referir que essa divisdo serve apenas para apresentar os enfoques dados aos distintos
aspectos do gerenciamento de riscos em uma organizacdo. Sendo assim, 0s objetivos nao
estdo isolados uns dos outros, podem ser classificados em multiplas categorias, ou seja, essas

categorias se inter-relacionam.

Ainda no que tange ao inter-relacionamento é importante mencionar que ha uma relacdo
direta entre os objetivos que uma organizagdo possui e 0s componentes do gerenciamento de
riscos corporativos propostos por COSO (2007). Esse relacionamento € exposto em uma
matriz tridimensional em forma de cubo na (Figura 2 - Relacionamento entre Objetivos e

Componentes de COSO) apresentada a seguir.
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Figura 2 - Relacionamento entre Objetivos e Componentes de COSO
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Fonte: COSO (2007, p.7)

Nessa representacdo grafica a parte superior corresponde aos objetivos organizacionais,
classificados em: (i) estratégicos; (ii) operacionais; (iii) comunicacdo; e (iv) conformidade. Na
parte frontal encontram-se os oito componentes do gerenciamento de riscos corporativos: (i)
ambiente interno; (ii) fixacdo de objetivos; (iii) identificacdo de eventos; (iv) avaliacdo de
riscos; (v) resposta a riscos; (vi) atividades de controle; (vii) informagdes e comunicacéo; e

(viii) monitoramento. E, na parte lateral, séo mencionadas as unidades de uma empresa.

Por fim, COSO (2007, p7) nos ensina que os oito componentes do gerenciamento de riscos
também sdo critérios para determinar o grau de eficacia do processo como um todo. Sendo
assim, é sugerido que para que os componentes possam funcionar adequadamente, ndo se
pode haver fraquezas significantes, e 0s riscos precisam ser enquadrados no apetite a risco da

organizacao.

Uma vez apresentada a estrutura proposta por COSO para o gerenciamento dos riscos
corporativos, passaremos agora a tratar dos direcionamentos da 1ISO 31000.



52

2.2.4. Direcionamentos da ISO 31000:2009

A ISO 31000 é uma norma de gestdo de riscos elaborada pela Associacdo Brasileira de
Normas Técnicas — ABNT, cujo conteudo serve como ferramenta para auxiliar as
organizagOes a padronizar sua terminologia e os conceitos utilizados para gestdo de seus
riscos corporativos. Apesar de ndo ter finalidade de certificagdo, a norma possui
reconhecimento internacional, e pode ser utilizada por qualquer empresa, ou seja, ndo é

direcionada para um tipo especifico de industria ou setor.

Nesse sentido, vale lembrar que além de ndo se limitar a um contexto setorial especifico, 0s
principios da norma podem ser aplicados “a toda uma organizagdo, em suas varias areas €
niveis, a qualquer momento, bem como a fungdes, atividades e projetos especificos”. Dessa
forma, a abordagem da norma fornece principios e diretrizes para auxiliar no gerenciamento
de qualquer tipo de risco de “maneira sistematica, transparente e confiavel, dentro de qualquer

escopo e contexto” (ABNT, 2009, p.4).

Com relacdo as vantagens de sua adogdo, a norma 1SO 31000 (2009) quando implementada
em uma organizacao e mantida de acordo com as especificaces fornecidas é capaz de:

e Aumentar a probabilidade de atingir os objetivos;

e Encorajar uma gestdo proativa;

e Estar atento para a necessidade de identificar e tratar os riscos através de toda a

organizacao;

e Melhorar a identificacdo de oportunidades e ameagas;

e Atender as normas internacionais e requisitos legais e regulamentares pertinentes;

e Melhorar a qualidade das informagdes financeiras;

e Melhorar a governanca;

e Melhorar a confianca das partes interessadas;

e Estabelecer uma base confidvel para a tomada de decisdo e o planejamento;

e Melhorar os controles;

e Alocar e utilizar eficazmente 0s recursos para o tratamento de riscos;

e Melhorar a eficacia e a eficiéncia operacional,

e Melhorar o desempenho em salde e seguranca, bem como a protecdo do meio

ambiente;



e Melhorar a prevencéo de perdas e a gestdo de incidentes;

e Minimizar perdas;

e Melhorar a aprendizagem organizacional; e

e Aumentar a resiliéncia da organizagéo.
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Antes de abordarmos a estrutura proposta pela 1SO 31000 (2009) para o gerenciamento dos

riscos corporativos, € importante mencionar que a norma apresenta inicialmente os principais

conceitos dos termos tratados em seu texto para evitar problemas de ambiguidades na

interpretagdo de suas diretrizes. Além disso, sd3o mencionados os “principios” que

fundamentam a proposta de estrutura apresentada. Esses principios sdo expostos no Quadro 4,

a seguir:

Quadro 4 - Principios que Fundamentam a Gestdo de Riscos Corporativos

Principio

Definicéo

A gestdo de riscos cria e protege
valor.

A gestdo de riscos contribui para a realizacdo demonstravel dos objetivos e
para a melhoria do desempenho referente, por exemplo, a seguranca e
salde das pessoas, a seguranca, & conformidade legal e regulatéria, a
aceitacdo publica, a prote¢do do meio ambiente, a qualidade do produto,
ao gerenciamento de projetos, a eficiéncia nas operagdes, a governanca € a
reputagéo.

A gestdo de riscos é parte
integrante de todos 0s processos
organizacionais.

A gestdo de riscos ndo é uma atividade autbnoma separada das principais
atividades e processos da organizagdo. A gestdo de riscos faz parte das
responsabilidades da administragdo e é parte integrante de todos os
processos organizacionais, incluindo o planejamento estratégico e todos os
processos de gestdo de projetos e gestdo de mudancas.

A gestdo de riscos é parte da
tomada de decisdes.

A gestdo de riscos auxilia os tomadores de decisdo a fazer escolhas
conscientes, priorizar agdes e distinguir entre formas alternativas de acéo.

A gestdo de riscos aborda
explicitamente a incerteza.

A gestdo de riscos explicitamente leva em consideracdo a incerteza, a
natureza dessa incerteza, e como ela pode ser tratada.

A gestdo de riscos é sistematica,
estruturada e oportuna.

Uma abordagem sistematica, oportuna e estruturada para a gestdo de riscos
contribui para a eficiéncia e para os resultados consistentes, comparaveis e
confiaveis.

A gestdo de riscos baseia-se nas
melhores informagdes
disponiveis.

As entradas para o processo de gerenciar riscos sdo baseadas em fontes de
informagdo, tais como dados histéricos, experiéncias, retroalimentacdo das
partes interessadas, observacOes, previsdes, e opinides de especialistas.
Entretanto, convém que os tomadores de decisdo se informem e levem em
consideracdo quaisquer limitacdes dos dados ou modelagem utilizados, ou
a possibilidade de divergéncias entre especialistas.

A gestdo de riscos é feita sob

A gestdo de riscos estd alinhada com o contexto interno e externo da
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medida.

organizacdo e com o perfil do risco.

A gestdo de riscos considera
fatores humanos e culturais.

A gestdo de riscos reconhece as capacidades, percepgdes e intengdes do
pessoal interno e externo que podem facilitar ou dificultar a realizacdo dos
objetivos da organizacéo.

A gestio de riscos €
transparente e inclusiva.

O envolvimento apropriado e oportuno de partes interessadas e, em
particular, dos tomadores de decisdo em todos os niveis da organizacdo
assegura que a gestdo de riscos permaneca pertinente e atualizada. O
envolvimento também permite que as partes interessadas sejam
devidamente representadas e terem suas opinides levadas em consideracéo
na determinacdo dos critérios de risco.

A gestdo de riscos é dindmica,
iterativa e capaz de reagir a
mudancas.

A gestdo de riscos continuamente percebe e reage as mudancas. Na
medida em que acontecem eventos externos e internos, o contexto e 0
conhecimento modificam-se, 0 monitoramento e a analise critica de riscos
sdo realizados, novos riscos surgem, alguns se modificam e outros
desaparecem.

A gestdo de riscos facilita a
melhoria continua da
organizacao.

Convém que as organizacGes desenvolvam e implementem estratégias para
melhorar a sua maturidade na gestdo de riscos juntamente com todos os
demais aspectos da sua organizacg&o.

Fonte: 1SO 31000 (2009, p.13-14)

No que se refere ao processo de gerenciamento de riscos, a 1ISO 31000 (2009) propGe uma

estrutura que compreende 0s seguintes componentes:

I.  Comunicac¢do e Consulta: compreende o diadlogo que deve ser estabelecido entre as

partes durante o processo. E importante que este dialogo ocorra em todas as fases da

gestdo de riscos e que nao se limite a somente uma comunicacdo de via Unica. Vale

referir que a organizagdo deve desenvolver uma comunicagéo eficiente e pode se valer

da utilizacéo de softwares, se for necessario.

Il.  Estabelecimento do Contexto: trata-se do contexto onde a organizagéo esta inserida

portanto, se refere ao contexto interno e externo. No contexto interno € observada a

estrutura organizacional, responsabilidades, processos, sistemas de informacdo e a

relacdo entre as partes interessadas. JA& no contexto externos, sdo observados o

ambiente legal, social, cultural, politico, financeiro, tecnoldgico, dentre outros.
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I11.  Processo de Avaliacéo de Riscos:

a. ldentificacdo de Riscos: neste ponto é necessario que se listem os possiveis
riscos que podem de alguma forma impactar na realizacdo dos objetivos
organizacionais.

b. Andlise de Riscos: a partir dos riscos identificados a organizacdo busca
investigar quais sdo suas causas e fontes e se suas consequéncias sao positivas
ou negativas, além de serem estabelecidas as probabilidades e as possiveis
perdas advindas de sua decorréncia.

c. Avaliacdo de Riscos: neste ponto determina-se quais riscos devem ser tratados
e qual o nivel de priorizacao entre eles.

d. Tratamento de Riscos: ao serem determinados o0s riscos que serdo tratados,
nesta etapa sdo definidas as acdes que serdo aplicadas para lidar com os riscos,
assim como a forma como estas acOes serdo implementadas. Em geral, a
implementacdo sugere a criacdo de novos controles e/ou a adequacdo dos ja

existentes.

Monitoramento e Analise Critica: o gerenciamento dos riscos é visto sob uma
perspectiva ciclica, que pressupde um melhoramento continuo ao longo de todo o
processo. Na fase de monitoramento, a norma propGe a criacdo de procedimentos para
acompanhar a execuc¢do do processo, verificando se acGes adotadas estdo surtindo o efeito

desejado.
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A figura 3 a seguir ilustra a estrutura de gerenciamento de riscos corporativos proposta pela
ISO 31000 (2009).

Figura 3 - Processo de Gestéo de Riscos

Estabelecimento do contexto (5.3) >

Processo de avaliaféo de riscos (5.4)

Identificagao de riscos (5.4.2) »

Comunicagao e 35 : Monitoramento e
consulta Analise de riscos (5.4.3) * 1 analise critica

52) (5.:8)

Avaliagao de riscos (5.4.4)

3

P Tratamento de riscos (5.5)

Fonte: 1SO 31000 (2009, p.14)

Assim como COSO (2007), a 1ISO 31000 (2009) também compreende que 0s componentes da
gestdo de riscos corporativos se inter-relacionam entre si de forma dinamica. Por essa razéo, a
norma atribui o sucesso do processo de gestdo de riscos a eficacia da estrutura de gestdo. Em
outros termos, a organizacdo como um todo precisa interagir com a dinamica do processo de
gestéo de riscos, somente assim havera sucesso em sua utilizagdo. Nessa perspectiva, a norma

apresenta no esquema ilustrado na Figura 4, a seguir, como se da essa inter-relacéo.
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Figura 4 - Relacionamento entre os Componentes da Estrutura para Gerenciar Riscos

Mandato e comprometimento (4.2)

1l

Concepgio da estrutura para gerenciar riscos (4.3)

Entendimento da organizagao e seu contexto (4.3.1)

Estabelecimento da politica de gestao de riscos (4.3.2)

Responsabilizacao (4.3.3)

Integragao nos processos organizacionais (4.3 .4)

Recursos (4.3.5)

Estabelecimento de mecanismos de comunicacdo e reporte internos (4.3.6)
Estabelecimento de mecanismos de comunicagao e reporte externos (4.3.7)

Melhoria continua da estrutura ‘ Implementacdo da gestdo de riscos (4.4)

i) Implementac@o da estrutura para gerenciar riscos (4.4.1)
Implementac&o do processo de gestdo de riscos (4.4.2)

[ Monitoramento e analise critica da estrtura (4.5) ‘

Fonte: 1SO 31000 (2009, p.14)

Por fim, a norma ressalta que a proposta descrita para gerenciamento dos riscos corporativos
ndo € rigida e inflexivel, pelo contréario, necessita considerar as particularidades de cada
organizagao para que seus efeitos sejam positivos. Portanto, ela serve como direcionamento
para auxiliar o processo de gestdo, e ndo como uma regra que deve ser seguida

impositivamente.
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2.2.5. Modelo IBGC

O Instituto Brasileiro de Governanca Corporativa — IBGC foi fundado em 1995, e se constitui
em uma organizacdo dedicada a promoc¢do da governanga corporativa no Brasil. A
organizacdo possui reconhecimento nacional e internacional, e tem como propoésito ser
referéncia em governanga corporativa, contribuindo para o desempenho sustentavel das
organizagOes, e influenciando os agentes da sociedade no sentido de maior transparéncia,
justica e responsabilidade (IBGC, 2007).

O IBGC, através da publicacdo dos Cadernos de Governanga, busca fornecer ao mercado
informac@es que auxiliem conselheiros e demais administradores a desempenhar melhor suas
funcBes, contribuindo para o processo de governanca corporativa. E, dessa forma, aprimorar o
funcionamento do mercado, gerando mais confianca dos investidores além de maior fluidez

de recursos para as empresas. (IBGC, 2007, p.7).

No que se refere a gestao de riscos corporativos, o IBGC elaborou o Guia de Orientacdo para
0 Gerenciamento de Riscos. As recomendacOes desse guia sdo direcionadas primeiramente
para empresas com fins lucrativos, mas que podem ser adaptadas para outros tipos de
organizacdo. De forma geral, 0 guia sugere que as organizagbes possuam uma estrutura
minima de governanga corporativa, ou seja, um conselho de administracdo, conselho
deliberativo ou conselho consultivo, e sugere praticas que vao além do cumprimento legal e
regulatorio, pois pressupde que as organizacOes ja tenham atendido as exigéncias dessa
natureza. (IBGC, 2007).

Assim como os demais modelos apresentados anteriormente, o Gerenciamento de Riscos
Corporativos — GRCorp do IBGC (2007), inicia tratando do conceito de riscos, uma vez que
essa compreensdo determina a forma como este sera tratado através da estrutura de gestdo
sugerida. O IBGC (2007) compreende o risco como a quantificacdo da incerteza, tanto
relacionado as “perdas”, como aos “ganhos”, sendo estas advindas de acontecimentos
planejados. Nesse sentido, o risco é percebido como inerente a qualquer atividade humana ou

organizacional, devendo ele ser percebido e gerenciado de forma adequada.

De acordo com o IBGC (2007, p.12) a implementacdo do Gerenciamento de Riscos

Corporativos traz varios beneficios para a organizacao:
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e Preserva e aumenta o valor da organizacdo, mediante a reducéo da probabilidade e/ou
impacto de eventos de perda, combinada com a diminuicdo de custos de capital que
resulta da menor percepgédo de riscos por parte de financiadores e seguradoras e do
mercado em geral;

e Promove maior transparéncia, ao informar aos investidores e ao publico em geral os
riscos aos quais a organizacao esta sujeita, as politicas adotadas para sua mitigacao,
bem como a eficacia das mesmas;

e Melhora os padrGes de governanga, mediante a explicitacdo do perfil de riscos
adotado, em consonancia com o posicionamento dos acionistas e a cultura da
organizacgdo, além de introduzir uma uniformidade conceitual em todos os niveis da

organizacgao, seu conselho de administragéo e acionistas.

Vale lembrar que, além dos beneficios supracitados, o IBGC (2007, p.12-13) lista uma série
de resultados positivos da adog¢do do seu modelo GRCorp (que foram mencionados no item
2.2.1 deste trabalho).

O GRCorp proposto pelo IBGC (2007) é baseado na proposta de COSO, e propde um modelo
de gerenciamento de riscos corporativos composto por seis etapas, detalhadas a seguir:

I. Identificacdo e classificacdo dos riscos: estava etapa consiste em delimitar um
conjunto de eventos, externos ou internos, que podem impactar 0s objetivos
estratégicos da organizacdo, inclusive os relacionados aos ativos intangiveis. O
processo de identificacdo e analise deve ser monitorado e aprimorado continuamente.

Il.  Avaliacdo dos riscos: partindo do entendimento de que riscos sdo eventos
probabilisticos, para se definir o tratamento que sera dado a cada tipo de risco é
necessario determinar o seu efeito potencial e o grau de exposi¢do da organizacdo
aquele risco. A existéncia de um risco leva a necessidade de consideracdo de sua
probabilidade de ocorréncia e do impacto que ele pode causar para a organizacao.

I11.  Mensuracgdo dos riscos: essa etapa consiste de uma analise qualitativa ou quantitativa
(ou de uma combinagdo de ambas), onde se pode, por exemplo, trabalhar com uma
abordagem qualitativa quando se trata dos objetivos estratégicos da organizacao e dos
impactos dos riscos sobre eles. E em seguida, caso seja necessario, complementar com

uma andlise quantitativa para mensurar 0s impactos dos riscos.
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V.

VI.

Tratamento dos riscos: como nao se pode eliminar totalmente todos os riscos, apos a
identificacdo, avaliacdo e mensuragéo, deve-se determinar o que fazer com eles, ou
seja, como trata-los. Nessa etapa, geralmente, € elaborado um mapa de riscos, que
facilita o correto direcionamento dos esforcos relativos a novos projetos e aos planos
de acédo elaborados, para minimizar os eventos que possam afetar a organizacdo de
forma negativa e, a0 mesmo tempo, maximizar aqueles que possam trazer beneficios.
Ressalta-se a importancia desses procedimentos estarem perfeitamente alinhados com
os controles internos, com os objetivos estratégicos e também ao nivel de exposicao
definido pela alta administracdo da empresa.

Monitoramento dos riscos: esta etapa consiste no acompanhamento continuo da
eficicia e da adequacdo dos procedimentos de sensoriamento evidencia¢do dos riscos.
O escopo e a frequéncia dessas avaliacdes ou revisdes dependem do perfil de riscos e
da eficécia desses procedimentos. Essa avaliacdo fica por conta da alta administracao,
que deve assegurar a presenca e o funcionamento ao longo do tempo de todos os
componentes inseridos em seu modelo.

Informacdo e comunicacdo dos riscos: para que 0 processo de gerenciamento de
riscos ocorra adequadamente é de fundamental importancia que os agentes envolvidos
estejam sempre bem informados, e que saibam empregar essas informagdes na tomada
de suas decisbes. Sendo assim, para uma boa execucdo de um processo de
gerenciamento de riscos é necessario que haja um bom funcionamento de sistemas de
informacdo e comunicacdo. E que estes sejam capazes de transmitir mensagens de
forma &gil e adequada para todas as partes interessadas: acionistas, reguladores,

analistas, financeiro, dentre outras.

Quando a sua implementacgdo, o IBGC alega que ndo ha uma Unica forma para se fazer isso.

N&o havendo também uma Unica estrutura adequada para tal intento. Por isso, antes da

determinacdo do que serd implantado, deve-se realizar uma anélise de custo-beneficio em

funcdo das caracteristicas da empresa (porte, especificidades, nivel de complexidade). O

importante é conseguir criar na organiza¢cdo um ambiente que consiga ponderar 0s riscos de

forma critica, qualitativa e quantitativamente, sendo capaz de identifica-los, avalia-los e trata-

los, calculando seus impactos de forma integrada (IBGC, 2007).

Para que o GRCorp seja implantado com sucesso e possa promover uma cultura de

gerenciamento de riscos, além dos direcionamentos supramencionados, o IBGC (2007)
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também apresenta uma arquitetura de gerenciamento composta por cinco dimensdes:

Processos Criticos, Governanga de Gerenciamento de Riscos, Organizacdo e Pessoas,

Sistemas de Controle e Comunicacdo. Essas cinco dimensfes sdo apresentadas a seguir no

Quadro 5, relacionadas com um conjunto de perguntas as quais se referem.

Quadro 5 - Dimensfes da Arquitetura para o GRCorp

Dimensao

Conjunto de Perguntas

Processos Criticos (para o
GRCorp)

Quais sdo os macroprocessos identificados como relevantes na fase de
levantamento dos riscos?

Quais sdo os principios que irdo nortear eventual redesenho dos processos?

Qual é o mecanismo para se descontinuar e/ou criar processos novos a partir
da implantagdo do modelo de GRCorp?

Quais sdo as acdes criticas para mitigar os riscos relevantes?

Governanga de
Gerenciamento de Riscos

Quais sdo os foruns de decisdo envolvidos?

Quais sdo 0s papéis e responsabilidades desses foruns?

Qual é a composicao desses féruns?

Quais sdo as algadas?

Quais sdo as politicas necessarias para tomada de decisdo agil e eficaz?

Organizacéo e Pessoas

Existem as capacitagfes necessérias? Quais sdo as lacunas? Como endereca-
las?

O modelo organizacional facilita a identificagdo, monitoramento e mitigacéo
dos riscos relevantes?

Os sistemas de TI (Tecnologia da Informacdo) sdo adequados?

Sistema de Controle

Existem controles adequados para mensurar a exposi¢do?

Os relatorios gerenciais facilitam a identificacdo, monitoramento e mitigacdo
dos riscos?

Os sistemas de TI (Tecnologia da Informacdo) sdo adequados?

Comunicagdo

H& comunicagio adequada com os colaboradores?

Existe uniformidade conceitual quanto ao modelo de GRCorp?

O perfil de riscos e seus beneficios estdo devidamente comunicados para a
organizacdo?

Ha um claro alinhamento entre o perfil de riscos e os valores e cultura
corporativa?

As responsabilidades e direitos decisorios estdo devidamente explicados e
comunicados?

H& comunicagdo adequada com os stakeholders externos?

Fonte: IBGC (2007, p.29-30)

Alinhado com essa perspectiva o IBGC (2007), nos apresenta uma série de elementos a serem

discutidos pelos 6rgéos diretivos, que serve tanto para avaliar o modelo de gerenciamento de

riscos que a organizagdo possui, como para orientar a implantacdo de um novo método. Esses

elementos séo apresentados no Quadro 6 a seguir.
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Quadro 6 - Elementos para Avaliacdo de um Modelo de Gestédo de Riscos

Item Elemento para avaliacdo do item

Objetivos Estratégicos e Perfil de | Descrigdo que a organizacgao considera os riscos de maneira global.
Risco Integrac&o que a organizagdo considera estratégico da organizacao.

Categorizacédo de Riscos Mencdo que a organizacdo considera todos 0s riscos (ndo apenas 0S
financeiros).

Descricdo que a organizacdo considera todos os ativos (ndo apenas 0s
tangiveis).

Mensuracdo e Tratamento do Mencdo a métodos e ferramentas utilizados para mensurar 0s riscos.
Risco

Descricdo do controle dos riscos financeiros.

Governanca do Gerenciamento de | Integracdo do gerenciamento de risco as atividades de gestores e
Risco comités.
Descricdo da &rea a que a unidade de risco deve reportar-se.

Informag&o, Comunicagéo e Mencdo a discriminagdo da cultura de gerenciamento de riscos.
Capacitacdo

Mencéo a preparacdo de pessoas-chave capacitadas para cumprir seus
papéis.

Fonte: Adaptado de IBGC (2007, p.6)

Tendo em vista que esta dissertacdo pretende analisar de que forma as empresas estruturam
seu processo de gestdo de riscos corporativos, a apresentacdo dos principais modelos de
gerenciamento de riscos (COSO, 1SO 31000 e IBGC), € de fundamental importancia. Dessa
forma, a partir do detalhamento das propostas e diretrizes desses modelos, seremos capazes de
identificar dentre os elementos e componentes apresentados, quais deles as empresas estdo se

utilizando para estruturar seu processo de gestdo de riscos corporativos.

Por fim, nessa perspectiva, Reske Filho (2014) nos apresenta um quadro-resumo Quadro 7 -
Indicadores de Gerenciamento de Riscos Corporativos, capaz de nos fornecer um panorama
comparativo de como sdo percebidos os indicadores de avaliacdo de cada um dos modelos

que aqui foram apresentados.
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Indicadores

OrganizagOes Regulamentadoras

COSO - Comité de Organizacoes
Patrocinadoras da Treadway

Norma Internacional 1SO
31000 - Gestao de Riscos

IBGC - Instituto Brasileiro de
Governanga Corporativa

Resumo

Identificacdo e
classificacéo dos
Riscos

A administracdo deve reconhecer que
existem determinadas incertezas, ja que
ndo se sabe se um evento ocorrer,
quando poderad ocorrer, nem o impacto
que terd caso aconteca. Desse modo, a
administracdo poderd identificar ndo
apenas eventos com potencial impacto
negativo, mas também aqueles que
representam oportunidades a serem
aproveitadas.

Convém que a organizacao
identifique as fontes de
riscos, areas de impactos,
eventos e suas causas e
consequéncias potenciais.

Preocupa-se com a definicdo do
conjunto de eventos, externos ou
internos, que podem impactar os

objetivos estratégicos da
organizagao, inclusive 0S
relacionados com o0s  ativos
intangiveis. Esse processo de

identificacdo e andlise geral de
riscos deve ser monitorado e
continuamente aprimorado.

Constante definicdo e classificacdo dos
eventos que podem impactar 0s objetivos
estratégicos da organizacdo, o que inclui
aquele que tenham relagcdo com os ativos
intangiveis.

Avaliacdes dos
Riscos

Os riscos identificados sdo avaliados em
fungdo de suas probabilidade e
severidade, considerando seus efeitos
inerentes e residuais.

A finalidade é auxiliar na
tomada de decisdes com base
nos resultados da anélise de
riscos  verificando quais
riscos necessitam de
tratamento e a propriedade
para implementacdo desse
tratamento.

Procura delimitar os procedimentos
que devem ser empregados na
avaliagdo de cada tipo de risco.
Inicialmente, deve-se determinar seu
efeito potencial, diante do grau de
exposicdo da organizagdo aquele
risco. Essa analise considera como
minimo dois aspectos: possibilidade
de ocorréncia e seu impacto.

Determinar os efeitos potenciais dos
riscos aos quais a organizagdo esta
exposta. E analisada a probabilidade de
ocorréncia do risco e 0 seu impacto.

Mensuragdo dos
Riscos

Em um primeiro momento, a
mensuracdo dos riscos adota uma
visdo mais qualitativa sobre o0s
objetivos estratégicos da
organizacdo, e 0s impactos que 0s
eventos de risco podem trazer a eles.

E feito o calculo financeiro consolidado,
de acordo com a exposicdo do risco na
organizacdo e a probabilidade de
ocorréncia de cada risco em diversos
tipos de cendrios para determinar o
impacto nas contas de resultado.

Tratamento dos
Riscos

A alta administracdo seleciona a opgéo,
0s riscos sdo identificados, desenvolve-
se acOes para alinhar os riscos com a
tolerancia e o apetite de assumir o risco.

Envolve a sele¢do de uma ou
mais opcBes para modificar
0s riscos e a implementacéo
dessas opcdes. Uma vez
implementado, o tratamento
fornece novos controle ou
modifica os existentes

Uma vez identificados, avaliados e
mensurados, determina-se 0
tratamento que dever ser dispensado
a cada tipo de risco.

E feito a priorizagdo dos riscos a fim de
direcionar esforgos a novos projetos e
planos de acdo para minimizar os eventos
que podem ter impacto negativo na
organizacdo e maximizar os eventos que
podem ter impacto positivo na
organizagao.
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Monitoramento
dos Riscos

A integridade do processo  de
gerenciamento de risco corporativos €
monitorada e as alteraces necessarias
sdo realizadas.

Convém que 0
monitoramento seja
planejado como parte de
processo de gestdo de riscos
e envolva a checagem ou
vigilancia regular. Podem ser
periddicos ou acontecer em

O monitoramento deve consistir em
um processo constante, tendo por
objetivo a presenca e O
funcionamento de todos seus
componentes ao longo do tempo.

Séo feitos 0 monitoramentos, avaliacdes
e revisdes dos procedimentos regulares
de monitoramento

Informacéo e
Comunicac¢do

Tém a ver com a confiabilidade dos
relatérios tanto internos como externos,
sobre informacBes financeiras e ndo-
financeiras.

resposta a um  fato
especifico.

Convém que a comunicacéo
as partes interessadas
internas e externas

acontecam durante todas as
fases do processo de gestdo
de riscos.

Tem a funcdo de comunicar 0s
riscos as diversas partes
interessadas: acionistas, reguladores,
analistas financeiros e outros, para
permitir avaliagbes mais répidas e
objetivas.

Deve ser cultivada uma comunicacéo &gil
e adequada com as diversas partes
interessadas,  acionistas, reguladores,
analistas financeiros e outras entidades
externas para se tornar viaveis avalia¢oes
rapidas e objetivas a respeito dos riscos
que a estd exposta a organizacao.

Processos
Criticos

S&o aqueles que apresentam os maiores
problemas em relacdo ao cumprimento
de um determinado objetivo.

Atividade realizada para
determinar a adequacdo,
suficiéncia e eficacia do
assunto em questdo para
atingir 0s objetivos
estabelecidos.

Consiste no levantamento dos riscos
envolvidos nos  macroprocessos
considerados relevantes, dos
principios norteadores de eventual
desenho dos processos que visam
identificar as acBes criticas para
mitigar os riscos relevantes

Identificar quais sdo 0s processos criticos
na fase de levantamento dos riscos;
identificar os principios que direcionaram
uma eventual mudanca de processo;
definir mecanismos para descontinuar ou
criar processos a partir da implantacéo do
modelo de gestdo corporativa e definir
acOes para abrandar os riscos relevantes.

Contexto

Fatores externos e internos influenciam
0s eventos que poderdo ocorrer, e até
que ponto os referidos eventos podem
afetar os objetivos de uma organizagéo.
Embora alguns fatores sema comuns as
organizages, via de regra, oS eventos
resultantes sdo singulares em relacéo a
uma determinada organizacdo, tendo em
vista seus objetivos estabelecidos e
decisBes anteriores.

A organizacéo articula seus
objetivos e define
pardmetros  externos e
internos a serem levados em
consideracdo ao gerenciar
riscos, bem como estabelece
0 escopo e 0s critérios de
risco para o restante do
processo.

Conjunto de eventos, externos ou
interno, que podem impactar os
objetivos estratégicos da
organizacéo, inclusive 0S
relacionados com os  ativos
intangiveis.

E o ambiente no qual a organizagio esta
inserida, compreendendo o0s tipos:
estratégicos; organizacional; de gestdo de
riscos; de critérios (qual metodologia sera
utilizada); de estrutura e de varidveis
incontrolaveis.




Governanga de
Gerenciamento
de Riscos

E um processo conduzido em uma

organizacdo pelo o conselho de
administracdo, diretoria e demais
empregados, aplicado no

estabelecimento de estratégias,
formuladas para identificar em toda a
organizacdo eventos em potencial,
capazes de afeta-la, e administrar os
riscos de modo a manté-los compativeis
com o apetite a risco da organizagao,
bem como possibilitar garantia razoavel
do cumprimento dos seus objetivos.

Aplicagdo sistematica de
politicas, préaticas de gestéo
para as atividades de
comunicagéo, consulta,
estabelecimento de contexto,
e, na identificacdo, analise,
avaliacéo, tratamento,
monitoramento e  analise
critica dos riscos.

Identificar quais os féruns de
decisdo  envolvidos, papéis e
responsabilidades, composicao,

alcadas e politicas necessarias para a
tomara de decisdes ageis e eficazes.
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Definir os féruns de decisdo envolvidos e
suas composicOes; definir os papéis e
responsabilidades dos féruns envolvidos;
definir os limites de decisdo e estabelecer
politicas para tomada de decisdo agil e
eficaz.

Organizacao e
Pessoas

S80 as pessoas que estabelecem a
missdo, a estratégia e os objetivos da
organizacdo e assim implementam os
mecanismos de gerenciamento de riscos
corporativos. Todo individuo traz para o
local de trabalho néo apenas um
historico, mas também habilidades
técnicas singulares, além de possuir
necessidades e prioridades diferentes.

A gestdo de riscos reconhece
as capacidades, percepcoes e
intengBes do pessoal interno
e externo que podem facilitar
ou dificultar a realizacdo dos
objetivos da organizacéo.

Procura identificar as capacitac6es
necessarias, bem como as lacunas
existentes e onde elas se localizam.
Trata da questdo da sucessdo de
postos/pessoas-chave na
organizagao.

As pessoas devem ter as capacitacOes
necessarias para o desenvolvimento das
atividades; o modelo organizacional deve
prover facilidade na hora de identificar,
monitorar e diminuir as exposi¢des aos
riscos mais relevantes; a organizacdo
deve ter uma linha de sucessdo de postos
e pessoas-chave. A  respeito da
capacitacdo, a avaliacdo pode ser dada na
esfera das pessoas e dos processos.

Fonte: IBGC (2007); COSO (2007) 1SO 31000 (2009) e COIMBRA (2011)
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3. METODOLOGIA DE PESQUISA

De acordo com Richardson (1999), “método ¢ o caminho ou maneira para se chegar a
determinado fim ou objetivo, e metodologia sdo os procedimentos e as regras utilizadas por
determinado método” (RICHARDSON, 1999 p.22). Sendo assim, nesse topico nos
ocuparemos com a definicdo do método e dos procedimentos metodologicos aplicados para a
operacionalizacdo desta dissertacdo. Para tanto, este capitulo se subdivide em: (i) método,
tipo, técnica de pesquisa; (ii) unidades de analise; (ii) etapas da pesquisa; (iii) modelo
conceitual tedrico e operacional; (iv) dados: fontes, instrumento de coleta, tratamento e

analise.

3.1. Método, tipo e técnica de pesquisa

Como nos ensina Marconi e Lakatos (2007), ndo ha ciéncia sem o emprego de um método
cientifico, pois é justamente 0 método que a caracteriza enquanto ciéncia e a distingue dos
demais tipos de conhecimento. De modo complementar, Richardson (1999, p.70) afirma que
“em sentido genérico, método em pesquisa significa a escolha de procedimentos sistematicos
para a descricdo e explicacdo dos fenbmenos, [...] e consiste em delimitar um problema,

realizar observacoes e interpretd-las com base nas teorias existentes”.

Ainda de acordo com Richardson (1999), podemos afirmar que existem dois grandes métodos
de investigacdo cientifica: o quantitativo e o qualitativo. A principal diferenca entre eles de
acordo com o autor, ndo se evidencia apenas pela sistematica de desenvolvimento dos
procedimentos de pesquisa, mas sobretudo pela forma de abordagem do problema a ser
investigado. Por essa razdo, o autor enfatiza que “o método precisa estar apropriado ao tipo de
estudo que se deseja realizar, mas é a natureza do problema ou seu nivel de aprofundamento
que, de fato, determina a escolha do método” (RICHARDSON, 1999, p.70). Sendo assim,
partindo dessas defini¢cdes sobre método podemos dar inicio a caracterizacdo desta pesquisa.

Quanto a abordagem do problema, este estudo foi desenvolvido a partir de uma pesquisa
qualitativa. Essa opcéo se justifica por ser, de acordo Richardson (1999), o método mais

adequado a ser utilizado em estudos que tenham por objetivo entender, em profundidade, a
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natureza de um fendémeno social. Corroborando esta afirmagdo, Martins (2006) caracteriza a
pesquisa qualitativa por sua capacidade de descri¢do, compreensdo e interpretacdo de fatos e
fendmenos de elevado grau de complexidade e de dificil mensuracdo, com vistas a possibilitar

0 avanco ou o desenvolvimento de novas teorias.

Ao tratar especificamente da capacidade de descricdo, compreensdo e interpretacédo
caracteristicas as pesquisas do tipo qualitativa, nos deparamos com uma classificacdo da
pesquisa quanto aos seus objetivos. Nesse ambito, Gil (1999) se valendo dos conhecimentos
de Selltiz et al. (1967), classifica as pesquisas em trés grupos: estudos exploratorios, estudos

descritivos e estudos que verificam hipdteses causais.

Considerando este ambito de classificacdo, este estudo pode ser categorizado como descritivo,
pois se propde a descrever 0s principais processos que envolvem a gestdo de riscos
corporativos nas unidades de analise escolhidas. Essa classificacdo pode ser justificada ao se
considerar os ensinamentos de Gil (1999), que afirma que a pesquisa descritiva objetiva
descrever caracteristicas de determinada populacdo ou fenémeno; e de Andrade (2002) que
destaca que esse tipo de pesquisa se preocupa em observar fatos, registra-los, analisa-los,
classifica-los e interpreta-los sem que o pesquisador manipule ou interfira neles. De forma
complementar, Vergara (2007) nos ensina que a pesquisa descritiva tem por principal objetivo
expor caracteristicas de determinado fenémeno sem que haja um comprometimento em

explica-lo, embora esta descricdo sirva de base para tal explicacéo.

Como a problematica desta pesquisa ndo aponta para a formulacdo de hipdteses precisas e
operacionalizaveis — que possam ser testadas —, e tendo como finalidade fundamental o
desenvolvimento e esclarecimento de conceitos e ideias, ela sera desenvolvida através de
levantamento bibliografico e documental, entrevistas ndo padronizadas e estudos de casos
multiplos. Estes procedimentos metodoldgicos, para Gil (1999), sdo escolhas justificaveis e
uma alternativa vidvel de estudo por se tratar de uma pesquisa descritiva que busca

pormenorizar determinado fendémeno.

Ainda com relagdo aos procedimentos metodologicos, Richardson (1999) nos mostra que “as
pesquisas qualitativas de campo exploram particularmente as técnicas de observagdo e
entrevistas devido a propriedade com que esses instrumentos penetram na complexidade de

um problema” (RICHARDSON, 1999, p.82). Ainda segundo o autor, a técnica de observacéo,
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quando adequadamente conduzida, nos permite obter informagdes novas sobre os fenémenos,
podendo revelar resultados que ndo seriam examinados em estudos que utilizassem técnicas

mais diretivas.

A opcéo pelo procedimento técnico de estudo de caso se justifica pelo objetivo geral da
pesquisa que se propde a analisar como empresas estruturam seu processo de gestdo de riscos
corporativos. Em outros termos, o que se pretende é um aprofundamento na realidade
organizacional das unidades de analise escolhidas com a finalidade de descrever o fenémeno

em seu contexto.

Essa justificativa se baseia no argumento de Yin (2001), que aponta o estudo de caso como
um procedimento adequado em questdes de pesquisa que busquem trabalhar com condi¢bes
contextuais, quando estas sdo significativas e pertinentes ao fenébmeno estudado. Como
também, de forma complementar, nos autores Bruyne et al (1982) vamos encontrar que a
utilizacdo de estudos de caso se fundamenta na sua capacidade de reunir informacoes

numerosas e detalhadas com vista em apreender a totalidade de uma situacéo.

De modo anélogo, Gil (1999) afirma que o estudo de caso tem como finalidade a investigacdo
profunda e exaustiva de um ou de poucos objetos, de maneira a permitir seu conhecimento
amplo e detalhado. Especificamente sobre a sua utilizagdo para compreender fendmenos
sociais complexos, Yin (2001) retoma sua argumentacdo e afirma que este tipo de estudo
permite uma investigacdo holistica e significativa de eventos da vida real. Por isso, de acordo
com o autor, trata-se de uma escolha metodolégica vidvel para a compreensao de processos

organizacionais e administrativos.

Segundo Boaventura (2004), o estudo de caso possui uma metodologia de pesquisa que pode
ser classificada como aplicada, uma vez que busca a aplicagéo pratica de conhecimentos para
a solucdo de problemas sociais. Esse argumento é complementado por Gil (2008) ao afirmar
que as pesquisas desta natureza se voltam para a aplicacdo imediata de conhecimentos em
uma realidade circunstancial, podendo revelar o desenvolvimento de teorias. Além disso,
Martins (2006) reforca essa argumentagdo ao nos mostrar que o estudo de caso permite a
penetracdo na realidade social, mediante a imersdo profunda e exaustiva em um objetivo

delimitado.
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Outro aspecto metodoldgico a ser levado em consideracdo nesta pesquisa foi a opgéo pelo
desenvolvimento de estudos de casos multiplos. Essa decisdo foi tomada com base na
existéncia de niveis diferenciados de maturidade das empresas com relacdo a sua gestdo de
riscos corporativos, e na compreensdo de que esses niveis podem comprometer de modo
significativo a relevancia da analise. Sendo assim, este estudo trata de investigar sob 0 mesmo
ponto de vista contextos organizacionais que além das conhecidas particularidades —
decorrentes de seu perfil, porte, ramo de atividade — podem apresentar diferencas com relagédo

ao seu nivel de maturidade para lidar com os riscos corporativos.

Evidentemente, existem vantagens na utilizacdo de estudos de casos maltiplos, e uma delas ¢é
que as provas resultantes de casos multiplos sdo consideradas mais convincentes, e 0 estudo
global é visto como sendo mais robusto (HERRIOTT; FIRESTONE, 1983). De modo geral,
utilizar-se de multiplos casos proporciona evidéncias inseridas em diferentes contextos, o que
resulta em uma pesquisa de melhor qualidade. No entanto, por se tratar de uma metodologia
de pesquisa mais apurada, demanda mais tempo para a coleta e analise dos dados, uma vez
gue serd necessario replicar as mesmas questfes em todas as unidades de andlise escolhidas
(GIL, 2007; YIN, 2001).

Por fim, vale salientar que apesar das vantagens e das justificativas apresentadas para
utilizacdo de estudos de caso, essa metodologia possui algumas limitacbes que lhes sdo
intrinsecas. Uma das limitacdes apontadas por Yin (2001) diz respeito a falta de rigor
metodoldgico, pois muitas vezes pesquisadores de estudo de caso sdo negligentes e permitem
evidéncias equivocadas ou visdes tendenciosas, que influenciam o significado de suas
descobertas e conclusbes. Além disso, uma outra limitacdo existente é o fato de que ao se
relacionar a um unico objeto ou fendmeno, os resultados alcangados no desenvolvimento de
estudo de caso — seja unico ou multiplo — ndo podem ser generalizados a outros objetos ou

fendmenos.

Ainda assim, a estratégia de pesquisa de estudo de caso se mostra a mais adequada para o
desenvolvimento desta pesquisa. Pois, ela ndo pretende buscar padrdes ou apontar modelos
mais ou menos adequados de gestdo de riscos corporativos, tampouco espera generalizar —
sem parcimobnia — seus resultados para realidades organizacionais distintas das unidades

analisadas, sem que seu contexto seja levado em consideracao.
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3.2. Unidades de Anélise — Critérios para Selecdo dos Casos

Como nos ensina Yin (2005), a utilizacdo de casos multiplos segue uma logica de replicacéo e
ndo de amostragem. Justamente por isso, Eisenhardt (1989) afirma que o pesquisador deve ser
cauteloso na escolha de seus casos, e que esta escolha deve se basear em razfes tedricas e nao

estatisticas, de acordo com os propositos definidos para o estudo.

Tendo em vista estas colocacdes, os critérios para a escolha dos casos desta pesquisa foram
estabelecidos tendo por base os objetivos do estudo e a contribuicdo desses casos para 0s
resultados da pesquisa. Nesse sentido, sdo consideradas como pertencentes a populacdo de
casos que atendem aos critérios deste estudo, empresas nacionais ou multinacionais de grande
porte, pertencentes ao setor ndo financeiro, e que se utilizam do processo de gestdo de riscos

corporativos.

Apesar de ndo se tratar de um estudo quantitativo, o conceito de populacdo de casos €
apresentado como relevante por Eisenhardt (1989), pois ele entende que a populagédo
determina o conjunto do qual a amostra serd extraida. Ainda para a autora, essa populacdo
controla variacBes ndo relevantes nas caracteristicas dos casos e ajuda a tracar limites para a

generalizacdo dos resultados.

Tendo por base esses critérios, foram escolhidas duas empresas de grande porte, especificadas
no quadro 8 pertencentes a setores diferentes e que possuem processos de gestdo de riscos
corporativos estruturados. A escolha de tais empresas se deu aos seguintes motivos: (1)
indicacdo de especialistas e profissionais da area de riscos de empresas que atendessem aos
critérios da pesquisa; (2) facilidade de acesso aos dados referentes as empresas e seus
respectivos contatos; (3) contato prévio com as empresas selecionadas para apresentar a
proposta de pesquisa e verificar a disponibilidade para realizacdo das entrevistas; (3)
conveniéncia quanto aos custos de pesquisa e a disponibilidade dos entrevistados para

realizacdo da mesma.

Além disso, é importante mencionar que as empresas requereram gque seus nomes ndo fossem
divulgados por questdo de politicas internas das mesmas, e respeitando tal pedido elas serdo

identificadas de acordo com as denominacg6es utilizadas no quadro a seguir.
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Empresa

Industria/Setor

Entrevistado

Empresa Alfa

Processamento de Alimentos

pela area de riscos

- Diretor Financeiro responsavel

Empresa Beta

Geracdo, comercializacdo e
distribuicdo de energia elétrica

Riscos Corporativos

- Gestor responsavel pela area de

Fonte: Elaborado pelo autor (2015).

3.3. Etapas da Pesquisa

A realizacdo desse estudo foi estruturada em quatro fases, a saber: (1) definicdo e projeto; (2)

preparacdo para a coleta de dados; (3) coleta e tratamento dos dados; e, por fim, (4) analise

dos resultados e consideragdes finais. As etapas que constituem cada uma dessas fases sdo

apresentadas a seguir na Figura 5.

Figura 5 - Etapas de Elaboracéo da Pesquisa

Fase 1: Definicio e Projeto

Revisdo da Literatura para
Formulagédo do Problema de
Pesquisa

Definigido do Problema de
Pesquisa

Definigdo dos Objetivos do
Estudo

Sz

Fase 2: Preparaciio para a Coleta de Dados

Revisdo Bibliografica

Preparagio do Roteiro de
Entrevistas

Preparagéio dos Protocolos
para os Estudos de Caso

2

Fase 3: Coleta e Tratamento dos Dados

Realizagao das Entrevistas
com Especialistas

Realizagio das Entrevistas
com Gestores

Preparagio dos Dados para
Analise

2

Fase 4: Analise dos Resultados e Consideracdes Finais

Andlise dos Resultados

Consideragdes Finais

Sugestdes para Estudos
Futuros

Fonte: Elaborado pelo autor (2015).
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A primeira fase da pesquisa foi elaborada a partir de uma reviséo prévia da literatura. Nesta
fase, observou-se que apesar da existéncia de normas, ferramentas e métodos para a gestdo de
riscos corporativos, ndo era possivel falarmos em um consenso no que tange a um modelo
padrdo de gestdo de riscos corporativos. ldentificou-se, portanto, uma oportunidade de
pesquisa que objetive investigar como as empresas estruturam sua gestdo de riscos. A partir
dessa constatacdo, foram definidos o problema de pesquisa e o0s objetivos do estudo.

Na segunda fase, desenvolveu-se uma ampla revisao bibliografica sobre o tema de gestdo de
riscos corporativos. A pesquisa bibliografica, de acordo com Vergara (2005) “¢ o estudo
sistematizado desenvolvido com base em material publicado em livros, revistas, jornais, redes
eletronicas, isto €, material acessivel ao publico em geral” (VERGARA, 2005 p.48). Esta
etapa da pesquisa € considerada de fundamental importancia para que se tenha um

conhecimento amplo sobre o tema estudado.

Nesta pesquisa, a revisdo bibliografica foi realizada através de artigos publicados em
periddicos cientificos, livros, teses e dissertagdes. Por meio dessa literatura pesquisa foi
possivel tracar um referencial tedrico que contribuiu para a reflexdo sobre os temas: conceito
de risco, gestdo de riscos corporativos, normas, metodologias e ferramentas para a gestdo de
riscos corporativos; e também serviu de base para a preparacdo dos roteiros de entrevistas e

protocolos de estudos de caso, utilizados na incursdo em campo.

3.4. Modelo conceitual tedrico e operacional

De modo geral, o modelo tedrico da pesquisa se refere ao plano estabelecido para a
consecucdo dos objetivos definidos para o estudo, ou seja, € o planejamento utilizado para que
se possa obter as informacdes que se deseja (SAMPIERE et al, 2006). Sendo assim, nesse
topico trataremos de apresentar 0 modelo conceitual tedrico e operacional que sustenta esta

pesquisa.

Como foi mencionado anteriormente, essa dissertagdo foi desenvolvida a partir de uma
pesquisa qualitativa e descritiva, que se utiliza de estudos de casos mdaltiplos para
compreensdo do processo de gestdo de riscos corporativos em empresas do setor nao

financeiro. Essas escolhas metodoldgicas se fundamentam nos objetivos estabelecidos para o
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estudo. E nessa perspectiva, a temética da gestdo de riscos corporativos é abordada de forma

gradativa, através de diferentes niveis de analise, como é demostrado na Figura 6.

Figura 6 - Niveis de Analise das Questbes

Nivel Tedrico/Conceitual

. i Nivel Metodol6gico/Normativo
Principais conceitos,

Pals b Nivel
teorias, ideias e : - 2
direcionamentos para a Consideracdes Técnico/Intrumental
estéo de riscos metodologias sobre os incipai
na literatura sobre o tema. | NOrMas € processos auxiliam a ré?tica de
u i M |
fundamentais para gestao p
i ivos.
de riscos corporativos gestao de riscos

corporativos.

Fonte: Elaborado pelo autor (2015).

A identificacdo desses niveis de analise se deu a partir da revisdo bibliogréfica, que apontou a
existéncia de diferentes aspectos da gestéo de riscos corporativos que devem ser levados em
consideracdo para o devido entendimento de sua estruturacdo em uma empresa. Desse modo,
nos valemos dessa construcdo para encontrar as respostas apropriadas para o problema de

pesquisa levantado e também para orientar a estrutura dessa dissertacao.

No primeiro nivel, o tedrico/conceitual, sdo abordados os principais conceitos de risco, as
teorias que servem de base para identificacdo e classificacdo dos riscos existentes, assim
como, os direcionamentos gerais encontrados na literatura sobre o tema. Também nesse nivel
sao apresentadas as chamadas “melhores praticas” de gestdo de riscos de acordo com as

pesquisas desenvolvidas na area.

No nivel metodoldgico/normativo, sdo apresentadas além das leis e dos regulamentos —
criados para estatuir a pratica de gestdo de riscos a nivel global (Ex.: Lei Sarbanes-Oxley) —,
as principais metodologias existentes que apresentam diretrizes e modelos de estrutura para
gue uma empresa possa fazer a gestdo de seus riscos (Ex.: COSO e 1SO31000). Por fim, a

literatura também aponta para existéncia de ferramentas — softwares, indicadores e



74

instrumentos de anélise — que podem ser empregados na estruturagdo da gestdo de riscos

corporativos.

3.5. Dados: fontes, instrumento de coleta, tratamento e analise

Posteriormente, na terceira fase da pesquisa, iniciou-se a primeira etapa da coleta dos dados.
Nesse primeiro momento de coleta foram realizadas entrevistas com especialistas e
profissionais da &rea de gestdo de riscos corporativos. Essas entrevistas foram pautadas em
um roteiro com perguntas abertas que procuraram explorar 0s seguintes topicos: os principais
riscos corporativos, as principais formas de gerir os riscos corporativos, e as melhores praticas

em gestdo de riscos corporativos.

Essa pesquisa inicial com especialistas e profissionais teve como objetivo obter insights sobre
a problematica da gestao de riscos corporativos. Além de validar a base l6gica, os objetivos da
pesquisa e o instrumento de coleta de dados a ser utilizado na segunda etapa de entrevistas

com os gestores.

Para os estudos de caso, os autores Martins (2006) e Gil (2007) recomendam a utilizacdo de
mais de uma técnica de coleta de dados, tanto para garantir a qualidade dos resultados obtidos
quanto para conferir validade ao estudo. Dessa forma, dentre as possibilidades existentes de
fontes de informacdo, para a coleta de dados dessa dissertacdo optou-se por utilizar:
entrevistas semiestruturadas e observacdo direta para coleta de dados primarios, e a analise de

documentos disponibilizados pelas empresas para a coleta de dados secundarios.

A seguir, no Quadro 9, Yin (2005) nos apresenta de forma sucinta os pontos fortes e fracos de

cada uma das fontes de informacéo escolhidas para o desenvolvimento dessa pesquisa.



Quadro 9 - Fontes de Informacéao
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Fonte de Informacéo

Pontos Fortes

Pontos Fracos

Entrevistas

Direcionadas — enfocam
diretamente o tépico do estudo
de caso;

Perceptivas — fornecem
inferéncias causais percebidas;

Vieses devido a questdes mal
elaboradas;

Respostas enviesadas;

Imprecisbes devido a memodria fraca
do entrevistado;

Reflexibilidade — o entrevistado diz
ao entrevistador o que ele quer ouvir;

Documentagéo *

Estavel — pode ser revisada
inlmeras vezes;

Discreta — ndo foi criada como
resultado do estudo de caso;
Exata — contém nomes,
referéncias e detalhes exatos
sobre um evento;

Ampla cobertura — longo espaco
de tempo, muitos eventos e
muitos ambientes distintos;

Capacidade de recuperacdo pode ser
baixa;

Seletividade tendenciosa, se a coleta
ndo estiver completa;

Relato de vieses — reflete ideias
preconcebidas do autor;

Acesso — pode ser deliberadamente
negado;

Observagdo Direta

Realidade — tratam de
acontecimentos em tempo real;
Contextuais — tratam do
contexto do evento;

Consome muito tempo;

Seletividade — salvo ampla cobertura;
Reflexibilidade — o acontecimento
pode ocorrer de forma diferenciada
porque esta sendo observado;

Custo — horas necessarias pelos
observadores humanos

Fonte: Adaptado de Yin (2005)

A etapa de coleta de dados desta pesquisa se deu em dois momentos distintos: (i) contato com

0 gestor para explicar os objetivos da pesquisa, tempo necessario para entrevista, assim como

a possibilidade de gravacdo da mesma; e (ii) visita a empresa e a coleta de dados

propriamente dita.

No que se refere ao instrumento de coleta, Marconi e Lakatos (2007) nos ensinam que na

entrevista focalizada, embora o pesquisador possua liberdade para fazer perguntas, ela

geralmente se baseia em um roteiro de tépicos a serem abordados. De forma complementar,

Yin (2005) argumenta que nesse tipo de abordagem, o entrevistador devera seguir um

conjunto de perguntas que sdo resultantes do protocolo de estudo de caso (apresentado no

Apéndice 1).
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3.5.1. Pensando o Instrumento de Coleta de Dados a partir do Referencial
Tedrico

A partir da revisdo de literatura que serviu de base para elaboracdo desta pesquisa,
evidenciou-se alguns pontos que fundamentaram a constru¢do do instrumento de coleta de
dados a ser utilizado. Para tanto, alguns elementos tedricos foram considerados com o
objetivo de que as questdes formuladas permitissem analisar aspectos relativos aos processos

que envolvem a gestéo de riscos corporativos nas empresas estudadas.

Tendo em vista que esta dissertacdo se fundamenta nos principais modelos de gerenciamento
de riscos (COSO, ISO 31000 e IBGC), a partir do detalhamento das propostas e diretrizes
desses modelos foram identificados os elementos e componentes que estruturam um processo
de gestdo de riscos corporativos. Nesse sentido, a estruturacdo do roteiro de entrevista se
baseou fundamentalmente nos indicadores apresentadas pelo COSO (2007), ISO 31000
(2009) e IBGC (2007), que sdo:

Identificacdo e classificagdo dos riscos;
Avaliacdo dos riscos;

Mensuracgédo dos riscos;

Tratamento dos riscos;

Monitoramento dos riscos;

Informacéo e comunicacao;

Processos criticos;

Contexto

© ©o N o g b~ w DR

Governanca e gerenciamento de riscos

10. Organizagdo e pessoas

O modelo do IBGC (2007) foi escolhido como base para montar o roteiro de entrevistas por
dois motivos. Em primeiro lugar, por ser capaz de relacionar diretamente as dimensdes
propostas com perguntas que podem auxiliar na sua identificacdo. E em segundo lugar, por se
tratar do Unico dentre os trés modelos apresentados a possuir todos os indicadores que

compdem o panorama comparativo construido por Reske Filho (2014). Dessa forma, ao serem
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identificados elementos através do IBGC (2007) eles poderdo ser facilmente relacionados com

o0s elementos que compdem os demais modelos apresentados.

Nesta perspectiva, no roteiro de entrevistas destacou-se inicialmente, aspectos referentes aos
elementos essenciais que devem ser analisados para estruturacdo de uma area de gestdo riscos,
que dizem respeito: (i) a percepcao sobre a importancia da gestao de riscos; (ii) ao conceito de
risco adotado pela empresa; (iii) a linguagem comum de riscos utilizada; e (iv) a defini¢do do

perfil e do apetite de riscos.

Em um segundo momento, sabendo que cada empresa € Unica e possui particularidades
decorrentes de sua estrutura e cultura organizacional, seus valores, quadro funcional, normas
de conduta, processos, sistemas e modelos de gestdo; a segunda parte do roteiro de entrevistas
trata da analise do ambiente (interno e externo) no qual a organizacdo esta inserida e sua
relacdo com a area de gestdo de riscos corporativos. Como resultado dessa segunda rodada de
perguntas, espera-se: (i) identificar as caracteristicas do ambiente no qual a empresa esta
inserida; (ii) observar o nivel de conhecimento do negdcio e o perfil dos agentes envolvidos
com a gestdo de riscos corporativos; e (ii) entender como eles percebem e analisam o

ambiente interno e externo da organizacao e quais sdo as técnicas utilizadas para este fim.

Ja na terceira e Ultima parte do roteiro, foram focalizados os principais processos de gestdo de
riscos corporativos, onde se buscou identificar como as empresas percebem, priorizam e
fazem a gestdo dos riscos, observando: (i) o framework aplicado para a estruturacdo da area
de gestdo de riscos; e (ii) a metodologia utilizada para 0 mapeamento, avaliagdo, mensuracéo,
tratamento, monitoramento e comunicacdo dos riscos aos quais a organizacao esta exposta. O

roteiro pode ser lido no formato completo no Apéndice 1.

Como se pode notar, apesar da proposta de roteiro tratar de todos os indicadores apresentadas
pelo COSO (2007), 1ISO 31000 (2009) e IBGC (2007), eles ndo sdo segmentados por ordem
hierarquica e ndo seguem uma sequéncia rigida de abordagem. Portanto, optou-se por
organiza-los em trés etapas com o objetivo de facilitar o fluxo da entrevista, permitindo um

sequenciamento de ideias de forma mais intuitiva.
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No que tange aos dados secundarios, estes foram obtidos através de analise documental dos
arquivos fornecidos pela propria organizagdo, assim como, dos demais obtidos através de
outras fontes. Esses documentos compreendem: politicas, normas, manuais, relatérios, atas de

reunides, regimentos, apresentacdes, organogramas, etc.
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3.5.2. Apresentacdo e Analise dos Dados

Especificamente sobre a etapa de analise dos dados, Martins (2006) ressalta que 0 método de
estudo de caso ndo apresenta uma configuracao tdo bem delimitada para essa fase da pesquisa.
Isso decorre do fato desse método proporcionar andlises e reflexdes durante diversos
momentos do desenvolvimento da investigacdo. Podendo o pesquisador, durante situacfes de
levantamento de informacdes e coleta de dados, observar situa¢des que sugerem a necessidade

de corregdes de rumo e/ou consultas adicionais de obras de referéncia.

Ainda que haja uma maior flexibilidade proporcionada pelo método de estudo de caso, nesta
pesquisa, a etapa de analise de resultados desenvolve-se fundamentalmente através de
comparagOes entre os dados coletados em campo e as teorias abordadas na revisdo
bibliogréafica. Nesse sentido, foi realizada uma anélise especifica entre o padrdo empirico e a
base teodrica consultada com vistas a estabelecer relacdes e observar novos padrdes que

possam emergir.

Para tal fim, ap0s a coleta, na etapa de tratamento, foi realizada a transcri¢do das entrevistas
em sua integra. Em seguida, para a analise das transcri¢Ges foi utilizado o software de anélise
de dados qualitativos Nvivo 9, o que sugere que a interpretacdo dos dados dessa dissertacédo se
deu de forma qualitativa, pela analise dos documentos e analise do conteudo das entrevistas
realizadas.

Para estruturar a analise dos resultados os objetivos da pesquisa (geral e especificos) foram
decompostos em unidades de analise menores, para que os aspectos considerados em cada
objetivo pudessem ser facilmente relacionados com as perguntas do roteiro de entrevistas e
com os elementos apontados na literatura (especificamente os indicadores de gerenciamento

de riscos), como pode ser visto no Apéndice 2.

Desse modo, ao serem estabelecidas essas relagdes entre perguntas, objetivos e indicadores,
foi possivel utilizar o software de analise Nvivo 9 para associar cada trecho da fala dos
entrevistados com os aspectos analisados em cada objetivo especifico do estudo. Esse

processo de analise pode ser visualizado do esquema abaixo. (Figura 7)
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Figura 7 - Analise dos Resultados

Objetivo Geral

Analisar o processo de gestfo de riscos corporativos em empresas do setor nao financeiro.

|

|

Objetivo Especifico 1

Identificar quais sdo os aspectos
fundamentais considerados para
estruturagdo de uma area de
riscos;

Objetivo Especifico 2

Descrever os principais
procedimentos que envolvem a
analise do ambiente para
identificacdo e classificagdo dos
riscos;

Objetivo Especifico 3

Verificar quais sdo os principais
agentes, processos, metodologias,
normas e ferramentas adotadas
para gerir riscos.

Y

Y

Aspectos Analisados

e Percepgéo sobre a
importancia da gestdo de
riScos;

e Conceito de risco adotado
pela empresa;

e Linguagem comum de
riscos utilizada;

e Definigdo do perfil de
apetite a risco;

Aspectos Analisados

e  Caracteristicas do ambiente
no qual a empresa esta
inserida;

s Nivel de conhecimento do
negocio;

e Perfil dos agentes
envolvidos com a gestao de
riscos;

e Técnicas utilizadas para
analise do ambiente.

Aspectos Analisados

e  Framework utilizado para
estruturacdo da area de
riscos;

& Metodologia utilizada para o
mapeamento, avaliacdo,
mensuragao, tratamento,
monitoramento e
comunicagao dos riscos;

\_‘

——

Fundamentagao Teorica
Indicadores de Gerenciamento de Riscos Corporativos de COSO0 (2007), 1SO 31000 (2009) e IBGC (2007)

‘/\‘

Estudo de Caso - Empresa Alfa

Estudo de Caso - Empresa Beta

—

Analises dos Resultados

Resposta aos Objetivos Especificos

v

Resposta ao Objetivo Geral

Fonte: Elaborado pelo autor (2015)
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4. ANALISE DOS RESULTADOS

Nesta etapa trataremos da analise dos resultados da pesquisa, onde os dados coletados na
incursdo em campo serdo confrontados com as informacdes provenientes da literatura para
que possamos alcangar 0s objetivos propostos para o estudo. Para tanto, inicialmente seréo
apresentados os perfis das empresas e dos entrevistados selecionados para a pesquisa. Em
seguida, serdo abordados: (i) os aspectos fundamentais identificados para estruturacao de uma
area de riscos; (ii) os elementos considerados para elaboracdo das andlises de ambiente
interno e externo; e (iii) os principais processos que envolvem a gestao de riscos corporativos

nas empresas analisadas.

Tendo em vista que esta etapa da pesquisa trata de responder os objetivos do estudo, cabe
retomarmos duas consideracGes importantes sobre suas delimitagdes. A primeira delas é que o
foco da pesquisa ndo € estudar diretamente 0s riscos aos quais essas empresas estdo expostas,
e sim a maneira como elas lidam com seus riscos. Em segundo lugar, € conveniente
mencionar que esta pesquisa ndo tem como objetivo apontar padrdes mais ou menos
adequados para estruturacdo de uma gestdo de riscos corporativos, principalmente porque as
analises foram elaboradas através da investigacdo de contextos organizacionais bastante
distintos em termos de perfil, porte, estratégias ramos de atividade, e demais caracteristicas

que serdo apresentadas a seguir

4.1. Perfil das Empresas

4.1.1. Empresa Alfa

A primeira empresa a ser analisada, denominada de Empresa Alfa, pertence ao ramo de
panificacdo e processamento de alimentos. O grupo empresarial do qual ela faz parte foi
fundado em 1945, no México, e é considerado um dos maiores do mundo no segmento em
que atua, sendo lider no continente Americano, com um faturamento da ordem de cerca de
US$ 10 bilhdes em 2011.
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Desde 1980, o Grupo é uma empresa com ac¢des na bolsa de valores do México e é formado
por seis organizacGes e um centro corporativo, 0s quais operam empresas da inddstria de

panificacdo e alimentos em geral.

O grupo possui 156 plantas localizadas em 19 paises da América, Asia e Europa, contando
com mais de 127 mil colaboradores e um portfélio composto por mais de 103 marcas de
prestigio. Através de suas principais subsidiarias, o Grupo elabora, distribui e comercializa
mais de 8.000 produtos, entre 0s quais se destaca uma grande variedade de pées, bolinhos do
tipo caseiro, biscoitos, doces, chocolates, batatas doces e salgados, tortilhas de milho e farinha

de trigo, torradas, e “cajeta” (doce de leite).

Seu compromisso é ser uma companhia altamente produtiva e plenamente humana, assim
como inovadora, competitiva e orientada a satisfacdo total de seus clientes e consumidores,
estad presente em 19 paises: México, Estados Unidos, Argentina, Brasil, Coldmbia, Costa
Rica, Panama, Chile, El Salvador, Guatemala, Honduras, Nicaragua, Peru, Venezuela,

Uruguai, Paraguai, China, Portugal e Espanha.

O Grupo conta com uma rede de distribui¢cdo mais extensa do México e uma das maiores do
continente americano, com mais de 50 mil rotas, garantindo que seus produtos cheguem aos
mais de 2 milhdes de pontos de vendas. Além disso, o grupo tem feito importantes
investimentos através do estabelecimento de fabricas produtivas, associacGes estratégicas e

aquisicdes de empresas do setor, que Ihe permitem sua consolidacao operativa.

Durante os Gltimos anos, o Grupo tem fortalecido seus sistemas de qualidade para garantir a
gualidade e consisténcia de seus produtos. Obteve reconhecimentos no México e em outros
paises que avaliam a efetividade destes sistemas. Entre os reconhecimentos podemos citar:
ISO 9000:2000, Hazard Analysis and Critical Control Point (sistema de gestdo de seguranca
alimentar), Inddstria Limpa e Business Alliance for Secure Commerce. Atualmente, esses

sistemas estdo sendo implantados em todas as organizagdes.

Especificamente no Brasil, a Empresa Alfa possui mais de 5.400 colaboradores em sete
fabricas presentes nas regides Sudeste, Sul, Nordeste e Centro-oeste. e produz paes,
bisnaguinhas, bolos, rocamboles, doces e outros salgadinhos. Suas marcas sdo bastante

conhecidas por sua qualidade e mais de 60 anos de tradicdo.
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4.1.2. Empresa Beta

A segunda empresa secionada para analise, denominada Empresa Beta, pertence ao setor
energeético. Trata-se de uma empresa de capital aberto, que atua na Europa, América do Sul e
Asia. Além disso, ela tem uma forte presenca no mercado energético mundial, possui mais de
10 mil colaboradores e conta com mais de 12 milhdes de clientes. Seus principais produtos

sdo energia elétrica e gas natural.

Especificamente no Brasil, a Empresa Beta atua na area de geracdo, comercializagdo e
distribuicdo de energia elétrica no Pais. Com sede na cidade de S&o Paulo, ela possui ativos
em onze estados: Amapa, Ceard, Espirito Santo, Mato Grosso, Mato Grosso do Sul, Para, Rio

Grande do Norte, Rio Grande do Sul, Santa Catarina, S0 Paulo e Tocantins.

A unidade do Brasil. abriu seu capital no Novo Mercado da BM&FBovespa, em 13 de julho
de 2005, aderindo aos mais elevados padrdes de Governanca Corporativa. Ja, em janeiro de
2013, a Companhia ingressou no IBOVESPA, principal indice do mercado de valores
mobiliarios da América Latina, decorrente do desdobramento de suas a¢des ordinarias em
2012.Além dos indices listados, a Empresa Beta integra o indice de Sustentabilidade da
BM&F Bovespa que reune empresas que adotam boas praticas corporativas no que diz

respeito a aspectos ambientais, sociais e de governanga corporativa.

A Empresa Beta baseia sua atuacdo em norteadores, denominados pilares estratégicos, cuja
finalidade é adequar a companhia a estratégia para 2020. Os pilares Crescimento Orientado,
Eficiéncia Superior e Risco Controlado mostram-se concretizados, com aumento na geracao e
na comercializacdo de energia e maior eficiéncia na distribuicdo, mantendo o foco na

inovacéo e na qualidade do atendimento ao cliente.

Para assegurar a criacdo de valor, a Empresa Beta procura sustentar um elevado padrdo de
governanga corporativa e sustentabilidade, o que significa manter riscos de mercado,
financeiros e regulatorios sob controle. Para isso, a empresa faz uso de sistemas de gestdo

alinhados a estratégia e aos processos de comunicagdo interna e externa potencializados.
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Na perspectiva de mercado, a empresa pretende tornar-se uma das operadoras mais fortes e
equilibradas no Brasil. Para isso, busca ampliar o portfélio de negécios, principalmente em
geracdo de energia. Pretende, também, ampliar as vendas de energia e de servigos de energia,

bem como, atender ao crescimento de mercado no campo da distribuicéo.

4.2. Perfil dos Entrevistados

Na Empresa Alfa foi entrevistado o Gerente Financeiro da unidade brasileira, que também € o
responsavel pela area de gestdo de riscos. Possui formacdo superior em Contabilidade e
Auditoria, duas especializa¢Bes, sendo uma como auditor e outra na area Fiscal e Direito
Internacional e um mestrado em Financgas. Ja trabalha para o grupo ha 26 anos e durante esse
periodo sua trajetoria profissional foi na area de Financas, em algumas ocasides com um
enfoque mais na area de vendas, outras vezes mais voltado para area de controle, mas sempre

direcionado para &rea financeira.

O entrevistado da Empresa Beta ocupa o cargo de Consultor de Gestdo de Riscos e € 0
responsavel por essa area na empresa. Possui formacdo em Engenharia Elétrica com énfase
em telecomunicacdes e iniciou sua trajetoria na area de riscos ao ir trabalhar em uma empresa
de consultoria para fazer gestdo de risco e auditoria interna, onde permaneceu por 10 anos.
Apdbs esse periodo teve uma breve experiéncia com uma empresa do varejo, também na area
de riscos, mas acabou nédo se adaptando ao setor. Em seguida comecou a trabalhar na Empresa

Beta, onde ja permanece por 4 anos e sempre atuando na area de Riscos Corporativos.

Conhecendo um pouco mais sobre o perfil das empresas e dos entrevistados que participaram
da pesquisa, podemos posicionar melhor nossas andlises levando em consideragdo as
especificidades dos contextos organizacionais estudados, para que ndo sejam feitas
generalizacbes ou interpretacGes indevidas. Tendo feito isto, exploraremos a seguir 0S

aspectos fundamentais identificados para estruturagdo de uma &rea de riscos.
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4.3. Aspectos Fundamentais Considerados para Estruturacio de uma Area de Riscos

Levando em consideracdo que o primeiro objetivo especifico desta pesquisa consiste em
identificar quais sdo os aspectos fundamentais considerados para estruturacdo de uma area de
riscos, passaremos entdo a explorar esses aspectos a partir da contraposicdo dos elementos
apontados na literatura com os dados coletados na incursdo em campo, seguindo o esquema

ilustrado a seguir (Figura 8).

Figura 8 - Objetivo Especifico 1

Objetivo Geral
Analisar o processo de gestao de riscos corporativos em empresas do setor ndo financeiro.

————

Objetivo Especifico 1

Fundamentagao Tedrica

Identificar quais sdo os
aspectos fundamentais

considerados para estruturacéo / \

de uma area de riscos;
Estudo de Caso 1 - Estudo de Caso 2 -
‘ Empresa Alfa Empresa Beta
Aspectos Analisados /
e Percepcgéo sobre a \_\
importancia da gestao de .
riscos: Analises dos Resultados
e Conceito de risco adotado
pela empresa; +

¢ Linguagem comum de
riscos utilizada;

e Definigdo do perfil de Resposta ao Objetivo Especifico 1
apetite a risco;

Fonte: Elaborado pelo autor (2015)

4.3.1. Percepgao sobre a importancia da gestéo de riscos

O primeiro aspecto tratado na literatura diz respeito a percepgdo da importancia da gestao de
riscos para o contexto organizacional. Sobre esse aspecto, ao consultarmos os estudos sobre 0
tema vemos que a gestdo de risco é apontada como um elemento central para o funcionamento
de qualquer organizacdo (FERMA, 2003). Uma vez que trata de analisar e administrar os
riscos inerentes a atividade organizacional e garantir a consecucdo dos seus objetivos

estratégicos.
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Em termos ainda mais especificos, a gestdo de riscos permite que as organizacoes
identifiqguem, controlem, explorem, financiem e monitorem os riscos de todas as naturezas
com o objetivo de evitar prejuizos, aproveitar as oportunidades e, consequentemente,
adicionar valor para seus stakeholders, tanto no curto quanto no longo prazo (BROWN, 2004;
MCCARTHY e FLYN, 2004; SIMKINS e RAMIREZ, 2008).

Ao serem questionados sobre a importancia da gestdo de riscos para o contexto empresarial
(Quadro 10), os gestores reforcaram o papel fundamental da area enquanto mecanismo capaz
de garantir a consecucdo dos objetivos estratégicos da empresa, assim como a propria
continuidade das atividades empresariais; destacando sua fungdo de antecipagdo de eventos

futuros que podem ocasionar grandes perdas para o resultado organizacional.

Quadro 10 - Percepcdo sobre a importéancia da gestdo de riscos

E uma area fundamental. Tenho a impressdo de que a questio dos riscos é tao
relevante que se ndo prestarmos atencdo a eles pode ser realmente um ponto
fundamental para que as empresas quebrem, para que elas tenham grandes
perdas.

Empresa Alfa

A é&rea de riscos tem uma fungdo muito importante porque ela tende a enxergar
de hoje para frente, 0 que pode acontecer. Avaliando o cenério atual, entdo eu
entendo como funcionam os controles internos, tento fazer uma modelagem da
melhor maneira possivel e tento enxergar onde tem fragilidades para o futuro. E
uma area estratégica, que cuida da parte de defesa, um pouco de problemas
futuros, onde hé alavancagem de negdcios futuros.

Empresa Beta

Fonte: Elaborado pelo autor (2015).

Como se pode observar nos trechos das entrevistas apresentados acima, as empresas
descrevem a gestdo de riscos de maneira bastante alinhada com o que podemos verificar na
literatura em termos de percep¢do da importancia da &rea e os beneficios obtidos atraves da

adocdo dos processos de gestédo de riscos.

Ao tratarem desse aspecto, autores como McCarthy e Flynn (2004), IBGC (2007) e Coimbra
(2011), ressaltam que a area de gestdo de riscos é capaz de auxiliar a preservacao e o aumento
do valor da organizacdo, mediante a reducdo da probabilidade e do impacto negativo de
eventos de perda; aprimora 0s sistemas de controles internos e melhorando a compreenséo do
posicionamento estratégico da organizagdo, assim como das competéncias para antecipar 0s

riscos relevantes que podem impactar na consecucao dos objetivos da empresa.
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4.3.2. Contexto de volatilidade do ambiente de negocios

Outro ponto destacado na literatura sobre a importancia da gestao de riscos relaciona-se com a
sua relevancia frente ao atual contexto de volatilidade do ambiente de negd6cios onde as
empresas estdo inseridas Nesse contexto, a gestdo de riscos corporativos tem como objetivo
da suporte ao uso de ferramentas e processos que auxiliam as empresas na analise das
informacGes do ambiente para que elas possam gerir 0s riscos de modo mais acertado,
identificando as oportunidades que facilitem o atingimento de seus objetivos (MATHRANI E
MATHRANI, 2013).

Nesse sentido, ao serem questionados sobre o surgimento da necessidade de gestdo dos riscos
nas empresas, 0s gestores entrevistados destacaram a existéncia de grandes perdas financeiras
decorrentes de procedimentos, decisdes e atividades incorretas e inadequadas; e o proprio
perfil estratégico da companhia motivando a estruturacdo de uma area de riscos para atender

aos seus objetivos. (Quadro 12)

Quadro 11 - Surgimento da necessidade de gestdo dos riscos na empresa

O motivo pelo qual estou aqui é que a empresa aqui no Brasil tinha muitas
perdas. E o que acontece? Havia muitos riscos. Ndo chegamos a detectar

Empresa Alfa fraudes, mas chegamos a identificar procedimentos, decisdes e atividades
incorretas e inadequadas que nos custaram quase 200 milhGes de reais no ano de
2013.

Um dos pilares estratégicos da companhia é risco controlado. Entdo, a prépria
companhia entende que riscos existem e que eles precisam ser monitorados e
mitigados. Entdo, a partir dai foi criada a ideia de "vamos construir isso" (area
de gestdo de riscos). Em 2010 ja tinha sido feita uma andlise geral de riscos,

Empresa Beta com o trabalho de uma consultoria. E com isso ela mapeou todos os negécios,
as principais preocupacfes dela e ali deixou um esqueleto pronto para uma
estrutura interna. Entéo, a partir dai a gente foi desenvolvendo a area, em termos
de governanga, em termos de mecanismos, em termos de forma de
documentacdo, que a gente continua adotando até hoje.

Fonte: Elaborado pelo autor (2015)

Para Ferma (2003) toda organizacdo deve ter uma nocéo clara da importancia da gestéo de
riscos corporativos e de como estes podem impactar nos seus resultados. Nessa perspectiva, 0
gue podemos verificar nos trechos apresentados acima é que a necessidade de gerir riscos

surge nessas empresas da percepcdo sobre as perdas decorrentes de decisdes e/ou
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procedimentos inadequados, assim como da prépria definicdo da estratégia do negdcio que
entende que riscos existem e que eles precisam ser monitorados e mitigados.

4.3.3. Definicao de risco e categorias de riscos

A partir do reconhecimento de que o futuro ndo é predeterminado ou independente das a¢des
humanas torna-se possivel a identificacdo e a antecipacdo de resultados adversos decorrentes
dessas acfes ou do proprio contexto ambiental onde a empresa esta inserida. Nesse sentido,
ainda com relacdo aos aspectos fundamentais considerados para estruturacao de uma area de
riscos, outros dois pontos destacados na literatura dizem respeito a definicdo de risco e as
categorias de riscos consideradas pelas empresas.

No que tange a definicdo de risco, Bessi (2002) afirma ela € importante pois serve de ponto de
partida para os tratamentos tanto regulatério como econdmico do risco. Ou seja, partindo de
uma definicdo comum, de um entendimento sobre o que € risco, a empresa abre espaco para
que se possa considerar e refletir sobre a questdo dos riscos no contexto empresarial e de

como eles podem afetar seus resultados.

No que se refere as categorias de risco, a literatura apresenta diversas possibilidades de
classificagdo, sendo que elas levam em consideragdo as diferengas existentes tanto na causa
das perdas como nos seus efeitos para a organizacdo. Além disso, existem subclassificacGes
dentro de cada uma dessas categorias. Para efeitos de andlise, nesta pesquisa nos valemos da
classificagdo de Jorion (1998), Marshall (2002) e o IBGC (2007), que propdem uma
categorizacdo dos riscos de acordo com suas fontes ou sua natureza em: estratégicos,

operacionais e financeiros.

Ao analisarmos esses aspectos nas falas dos gestores (Quadro 13), podemos notar que a
Empresa Beta destacou a existéncia de uma linguagem comum para riscos, estabelecida em
um dicionério de riscos formalizado e a categorizagcdo de seus riscos em: estratégicos,
financeiros e operacionais, abordando ainda aspectos regulatorios. Ou seja, nesse caso foi

possivel observar uma composicdo bem proxima das recomendacdes indicadas na literatura.

Ja na Empresa Alfa ndo foi possivel evidenciar a mesma estrutura formalmente estabelecida.

Nd&o foi feita nenhuma declaracdo sobre a importancia de se ter um dicionério de riscos,
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tampouco de categorias de riscos previamente estabelecidas. De acordo com o gestor, as

categorias sdo apontadas caso a caso em reunides especificas.

Quadro 12 - Defini¢do de risco e categorias de riscos consideradas pela empresa

Ndo temos uma definicdo de risco formalizada em um dicionario nem
categorias de risco previamente definidas. As categorias de risco analisadas sao
apontadas com o apoio dos auditores externos em reunides com os diretores e
responsaveis pela administracéo e o diretor geral da empresa.

Empresa Alfa

Temos uma Politica Interna de Riscos. Temos um Regimento do Comité de
Riscos e dentro das estruturas e ferramentas da metodologia que a gente adotou.
Também adotamos um Dicionario de Riscos. Por isso, temos uma taxonomia. E
Empresa Beta basicamente um diagrama, onde a gente pega o0s principais tépicos de risco
tedrico, entdo tem estratégico, financeiro e operacional. Como aqui a gente é
uma empresa muito regulada, tem também uma parte reguladora, que envolve
aspectos contabeis, aspectos de regulagdo mesmo: ambientais e juridicos.

Fonte: Elaborado pelo autor (2015)

4.3.4. Perfil do apetite a riscos

Por fim, vamos encontrar na literatura que para se estruturar um processo de gestdo de riscos
corporativos € fundamental que a empresa defina um perfil/apetite/filosofia de gerenciamento
de riscos através de uma andlise tantos dos riscos mais imediatos como de riscos que possam
ter um efeito indireto (COSO, 2007; DOMADORAN, 2009).

Esse foi um dos pontos de contradigdo entre o que a literatura recomenda e 0 que se pode
evidenciar nos contextos organizacionais analisados. Em ambos os casos observados, ndo foi
possivel verificar essa preocupagdo com a definicdo de um apetite de riscos. Ou seja, as

empresas ndo entendem como sendo fundamental essa etapa de definicéo.

Nesse sentido, ao serem questionados sobre os critérios e os procedimentos que determinam o
perfil e o apetite a riscos da empresa, 0s gestores afirmaram que ndo possuem essas definigdes
claramente estabelecidas, apontaram a existéncia de algumas ferramentas que auxiliam na
identificacdo dos riscos, mas ressaltaram a ndo existéncia de um perfil de risco propriamente
dito. (Quadro 14)
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Né&o possuir um perfil de apetite a riscos claramente definido demonstra uma divergéncia com
um dos indicadores de COSO (2007) para o gerenciamento de riscos corporativos. Na etapa
de tratamento dos riscos, o framework de COSO (2007) sugere que a alta administracdo faca
um alinhamento entre os riscos identificados e a tolerancia e o apetite de assumir riscos da

empresa.

Quadro 13 - Defini¢do do perfil e o apetite a riscos da empresa

N&o possuimos um perfil de gerenciamento de riscos definido. Como falamos,
Empresa Alfa havia aquelas reunides onde eles perguntam diretamente ao gestor: o que te
preocupa na empresa? A partir disso € montada uma matriz de risco.

Ainda ndo definimos essa questdo de apetite a risco. O que a gente tem hoje
pronto é uma escala de risco com base em algumas materialidades contabeis,
com base em uma premissa de lucro que a gente define quais s@o as escalas.
Mas a forma de tratamento via apetite a risco ainda ndo foi definida.

Empresa Beta

Fonte: Elaborado pelo autor (2015)

Com essa primeira etapa das analises contemplamos o primeiro objetivo especifico desta
pesquisa que consistiu em identificar quais sdo 0s aspectos fundamentais considerados para
estruturacdo de uma area de riscos. Como se pOde observar dentre aspectos destacados na
literatura, apenas a definicdo do perfil/apetite a riscos ndo foi considerada pelos gestores

entrevistados como sendo fundamental para estruturacdo da area de riscos.

4.4. Andlise do Ambiente para Identificacdo e Classificacdo dos Riscos

Esta parte da analise esta relacionada ao segundo objetivo especifico deste estudo, que
consiste em descrever os principais procedimentos que envolvem a analise do ambiente para
identificacdo e classificacdo dos riscos. Especificamente sobre esta etapa, o IBGC (2007)
ressalta que se trata da fase em que deve ser realizada a definicdo do conjunto de eventos,

externos ou internos, que podem impactar os objetivos estratégicos da organizag&o.

De forma complementar, a norma ISO 31000 (2009), recomenda para esta fase que a
organizacao identifique e classifique as fontes de risco, areas de impacto, eventos e suas

causas potenciais. Por fim, COSO (2007) indica que a administracdo deve identificar ndo
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apenas 0s eventos com potencial de impacto negativo, mas também aqueles que apresentam

oportunidades a serem aproveitadas.

Dentro desta perspectiva, trataremos de analisar neste topico os seguintes aspectos: (i) o
ambiente no qual a organizacdo esta inserida; (ii) elementos da cultura organizacional; (iii)
perfil, formagdo e experiéncia dos profissionais que lidam com a gestdo de riscos; (iv) 0s
agentes de decisdo envolvidos com a gestdo de riscos e seus papeéis e responsabilidades; e (V)
0s objetivos estratégicos da organizacdo e a sua percepcdo sobre os riscos, seguindo o

esquema ilustrado a seguir (Figura 9).

Figura 9 - Objetivo Especifico 2

Objetivo Geral
Analisar o processo de gestao de riscos corporativos em empresas do setor nao financeiro.

———

Objetivo Especifico 2

Fundamentagao Tedrica
Indicadores de Gerenciamento de Riscos Corporativos de COSO (2007), ISO

Descrever 0s principais 31000 (2009) e IBGC (2007)

procedimentos que envolvem a

analise do ambiente para / \
identificagdo e classificagdo dos

riscos;
Estudo de Caso 1 - Estudo de Caso 2 -
‘ Empresa Alfa Empresa Beta
Aspectos Analisados
e Caracteristicas do ambiente \ /
no qual a empresa esta
inserida; e
e Nivel de conhecimento do Analises dos Resultados
negocio;
e Perfil dos agentes *
envolvidos com a gestao de
riscos;
e Objetivos estratégicos e a Resposta ao Objetivo Especifico 2
percepgao sobre riscos.

Fonte: Elaborado pelo autor (2015)

4.4.1. Caracteristicas do ambiente

Frente ao atual contexto de volatilidade do ambiente de negdcios, a gestdo de riscos
corporativos é apontada pela literatura como um conceito vital, capaz de dar suporte ao uso de
ferramentas e processos, que auxiliam as empresas no exame das informacdes do ambiente.

Esse tipo de analise auxiliam as empresas para que elas possam gerir 0s riscos de modo mais
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acertado, identificando as oportunidades que facilitem o atingimento de seus objetivos
estratégicos (MATHRANI E MATHRANI; 2013).

Tendo em vista a relevancia deste ponto, os gestores entrevistados foram questionados sobre
os fatores ambientais (internos e externos) que influenciaram a estrutura e a atuacdo da area
de gestdo de riscos. Sobre este aspecto eles afirmaram que as andlises de ambiente foram
realizadas através de empresas de consultoria, e que essas analises motivaram a estruturacéo
da area como ela se apresenta atualmente; sendo que em ambos 0s casos, essa etapa ocorreu
em uma fase anterior a contratacdo do gestor. Desse modo, tendo em vista que as andlises de
ambiente (que motivaram a estruturacdo da area) ndo foram realizadas por uma equipe interna
da prépria empresa, nao foi possivel evidenciar na fala dos gestores mencdo a nenhuma
metodologia e/ou ferramentas especificas utilizadas durante o processo. Entretanto, no que se
refere a analise de ambiente realizada atualmente pela empresa foi mencionado que ela motiva
e direciona a atuacdo da area para tratar de riscos que surgem em atividades especificas.

Como no caso da parte energética e regulatoria da Empresa Beta.

Além disso, os entrevistados foram questionados sobre a questdo da cultura organizacional e
as relacdes de poder, pois sabe-se que o modelo organizacional deve prover facilidade na hora
de identificar, monitorar e diminuir as exposi¢des aos riscos. Sobre esse aspecto, ambos 0s
gestores mencionaram que apesar da empresa ter uma clara preocupagao com 0s Seus riscos,
ainda existe um fator de resisténcia muito forte por parte de alguns colaboradores no
fornecimento de informacdes que ajudam nos processos de gestdo desses riscos. Portanto, ndo
ha uma homogeneidade quanto a percepcdo da importancia da gestdo de riscos por parte de

todo o quadro funcional (Quadro 15).

Quadro 14 - Andlise do ambiente e elementos da cultura organizacional

Para esta analise é muito importante a participacdo do escritério que nos ajuda
com a auditoria externa. E também temos um convénio a nivel mundial com a
Deloitte. Entdo ela faz a auditoria de todo o grupo. [...]. Sobre a questdo da

Empresa Alfa cultura organizacional, algumas areas ainda apresentam certa resisténcia quando
se trata de serem questionadas sobre 0 modo como elas atuam. Realmente
ocorrem muitos problemas quando a area de risco chega em alguma outra area e
comeca a questionar.

Sobre a anélise do ambiente e a estrutura, a defini¢do original do negécio veio
de uma consultoria. [...]. Sobre a cultura organizacional, a empresa tem uma
definigdo clara de risco, mas a definigdo particular de cada um ainda nao é tao
clara assim. [...] A companhia tem uma parte energética e regulatdria muito
forte. Entdo, tem riscos bastante claros para todo mundo. Entretanto, quando eu

Empresa Beta



vou validar um modelo ou fazer alguma coisa, as vezes tem algum tipo de
resisténcia. [...] O grupo de pessoas que trabalha mais perto tem uma ideia
(sobre risco) diferenciada de outros. N&o existe uma homogeneidade.

Fonte: Elaborado pelo autor (2015)

4.4.2. Perfil dos agentes envolvidos com gestao de riscos
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Um outro aspecto relevante para gestdo de riscos corporativos sdo as pessoas envolvidas no

processo, pois elas devem possuir as habilidades necessarias para o desenvolvimento de suas

atividades. Por isso, a organizacdo deve também preocupar-se com o treinamento de seus

colaboradores, com vistas a desenvolver capacitacdes especificas para quem trabalha

diretamente com riscos e estimular uma cultura de riscos na empresa de forma geral (COSO,
2007; 1SO31000, 2004; IBGC, 2007).

Sobre este aspecto o0s gestores entrevistados ressaltaram a diversidade de perfis profissionais

encontrados na area de riscos decorrente da propria heterogeneidade dos tipos de riscos aos

quais as organizacOes estdo expostas. Sobre a questdo do treinamento, foi relatado a

importancia deste para a disseminacdo de uma cultura de riscos mesmo para aqueles

colaboradores que néo estdo diretamente envolvidos com a area de riscos (Quadro 16).

Quadro 15 - Perfil e treinamento dos profissionais que lidam com a gestao de riscos

Empresa Alfa

Tem que ser pessoas com perfis diferentes, o perfil técnico é diferente porque
elas vém de varias areas. Por exemplo, na area de producdo temos Engenheiros
Industriais. Temos pessoas com formagdo especifica que auditam TI. Temos
também Contadores. Ou seja, temos pessoas de todas as formacges trabalhando
com riscos. Porque realmente em todas as &reas que vocé possa imaginar
precisamos de uma pessoa especialista para entender a area. E o perfil, falando
dos aspectos intangiveis, buscamos pessoas que tenham um caréater forte, uma
personalidade forte e uma autoestima forte. Porque ndo pode ser uma pessoa
gue se intimida quando vocé aumenta a voz ja que ele vai ter que lidar com essa
resisténcia por parte de alguns colaboradores.

Empresa Beta

Comentou sobre o préprio perfil profissional) [...]. Com relacdo a treinamentos
para area de risco, gostaria que tivesse no nosso portfélio um treinamento
especifico de riscos. [...] um treinamento genérico de riscos. Abordando
conceito do que é risco, o que é controle. Porque que a gente faz risco de forma
ndo departamentalizada e sim de forma transversal. [..]. Entdo, a ideia
realmente de um self assessment do risco é boa. Mas, precisa de refinamento.
Talvez ndo vale a pena pegar o dicionario inteiro e aplicar para todo mundo,
talvez a gente tenha que segmentar.

Fonte: Elaborado pelo autor (2015)
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4.4.3. Governanca de gerenciamento de riscos

Outros pontos observados na analise do ambiente interno foram aspectos relacionados a
governancga de gerenciamento de riscos. Nesse sentido foram identificados: (i) os agentes de
decisdo envolvidos e seus papéis e responsabilidades com relagdo a gestdo de riscos; (ii) 0
papel que a area de riscos exerce e sua relacdo com os demais organismos da empresa
(auditorias, conselho, etc.); e (iii) as politicas para tomada de decisdes com relacdo ao

gerenciamento de riscos.

As recomendacdes de COSO (2007), IBGC (2007) e I1ISO 31000 (2009) indicadas no Quadro
8 sobre governanca de gerenciamento de riscos, ressaltam que esta etapa sugere a definicao de
féruns de decisdo envolvidos com a gestdo de riscos e sua composi¢cdo, assim como seus
papeis e responsabilidades; além de ser importante a definicdo dos limites de decisdo e o

estabelecimento de politicas de tomada de decisdo ageis e eficazes.

Sobre os agentes e as politicas de tomada de decisdo, 0s gestores entrevistados mencionaram
o envolvimento do conselho de administracédo, da diretoria geral, e das diretorias funcionais
das areas de financas e auditoria no gerenciamento de riscos. Foi posto que a defini¢do e a
aplicacdo das politicas e das préaticas de gestdo ocorrem ao longo da hierarquia da empresa.
Além disso, foi mencionado que como as unidades analisadas sdo organizacdes que fazem
parte de grandes grupos empresariais, muitas das decisdes sobre o gerenciamento de riscos ja
vém definidas das matrizes e dos escritorios centrais, ficando a cargo das unidades realizar as

devidas adaptacoes.

Como vimos, COSO (2007) ressalta que eventos, externos e/ou internos, podem impactar os
objetivos estratégicos da organizacgdo, inclusive os relacionados com os ativos intangiveis.
Nesse sentido, os impactos que os eventos de risco podem trazer para os objetivos da empresa
influenciam na percepgéo de risco da organizagdo. Em outros termos, como destaca a 1SO
31000 (2007), a organizagdo articula seus objetivos e define pardmetros externos e internos a
serem levados em consideracdo ao gerenciar seus riscos, bem como estabelece o escopo e 0s
critérios de risco a serem observados. Essas medidas pretendem garantir a consecu¢do dos

objetivos da empresa.
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Com relacdo aos objetivos estratégicos da organizacdo e a percep¢do de riscos, 0S
entrevistados afirmaram que a &rea de riscos € muito importante para garantir a consecucao
dos objetivos da empresa. Sendo esta apontada como uma area estratégica, capaz de enxergar

possibilidades de perdas e ganhos futuros. (Quadro 17)

Quadro 16 - Objetivos estratégicos e a percepcao de riscos

Cada ano o Comité Diretivo se reline de todas as areas da empresa, geralmente
no més de julho, para definir a estratégia da companhia. E o grupo a cada 5 anos
estabelece 0s objetivos estratégicos e como eles vdo contribuir com a misséo e a

Empresa Alfa visdo do grupo. Entdo, uma vez que eles definem os objetivos estratégicos o
Diretor de cada unidade leva isso e comega a trabalhar com o seu comité
executivo. Nesse caso o papel da gestdo de riscos é garantir com que esses
objetivos sejam cumpridos.

A érea de riscos, ela tem uma funcdo muito importante porque ela tende a
enxergar de hoje para frente, o que pode acontecer. [...]. E uma area estratégica,
que cuida da parte de defesa, um pouco de problemas futuros, onde ha

Empresa Beta alavancagem de negocios futuros. [...] Entdo, é muito mais uma éarea de
estratégia, em termos bastante idealizados. [...] Um dos pilares estratégicos da
companhia é risco controlado. Entdo, a propria companhia entende que riscos
existem e que eles precisam ser monitorados e mitigados.

Fonte: Elaborado pelo autor (2015)

4.5. Principais Processos, Metodologias, Normas e Ferramentas Adotadas para Gerir
Riscos Corporativos

A terceira e Ultima parte da analise de resultados se relaciona com o terceiro objetivo
especifico desta pesquisa, que busca verificar quais sdo os principais processos, metodologias,
normas e ferramentas adotadas para gerir 0s riscos nas empresas estudadas. Para tanto, buscou
identificar como as empresas percebem, priorizam e fazem a gestdo dos riscos, observando:
(i) o framework aplicado para a estruturacdo da area de gestdo de riscos; e (ii) a metodologia
utilizada para o mapeamento, avaliagdo, mensuracdo, tratamento, monitoramento e
comunicagdo dos riscos aos quais a organizacao esta exposta; seguindo o esquema ilustrado a

seguir (Figura 10).
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Figura 10 - Objetivo Especifico 3

Objetivo Geral
Analisar o processo de gestao de riscos corporativos em empresas do setor nao financeiro.

————

Objetivo Especifico 3

Fundamentagao Teorica

Indicadores de Gerenciamento de Riscos Corporativos de COSO (2007), ISO

31000 (2009) e IBGC (2007)
Verificar quais sd@o os principais

agentes, processos, metodologias,
normas e ferramentas adotadas / \

para gerir riscos.
Estudo de Caso 1 - Estudo de Caso 2 -
‘ Empresa Alfa Empresa Beta
Aspectos Analisados
e Framework utilizado para \ /
estruturacao da area de
riscos; Analises dos Resultados
e Metodologia utilizada para o
mapeamento, avaliacao, ‘

mensuracao, tratamento,
monitoramento e

i : Resposta ao Objetivo Especifico 3
comunicagao dos riscos;

Fonte: Elaborado pelo autor (2015)

4.5.1. Framework utilizado para estruturacéo da area de risos

Com relagcdo ao framework aplicado na estruturacdo da area de gestdo de riscos, existem
alguns modelos e normas criados para facilitar o desenvolvimento e a implementacdo da area.
Dentre estes, destacam-se: a Lei Sarbanes-Oxley (2002); o Integrated Framework
desenvolvido pelo Comité de Organizacdes Patrocinadas da Treadway - COSO (2004); a
norma instituida pela International Organization for Standartization - ISO 31000: General
Guidelines for Principles and Implementation of Risk Management e o0 modelo proposto pelo

Instituto Brasileiro de Governanga Corporativa IBGC (2007).

Ao serem questionados sobre a existéncia de algum framework especifico que ajuda na
estruturacdo e no desenvolvimento das atividades da area de riscos, os gestores entrevistados
mencionaram as metodologias de COSO e do IBGC, a norma ISO 31000 e alguns
direcionamentos regulatorios e referéncias normativas especificas do setor de atuacdo das

empresas analisadas, como pode ser observado a seguir (Quadro 18).
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Quadro 17 - Framework, metodologias e referéncias normativas

COSO ¢é uma das metodologias que a area de auditoria ou de risco se baseia
para fazer toda essa andlise de riscos. [...]. Olha, esse ponto é bem importante
porque apesar deles terem essa metodologia a nivel corporativo, também
prestam atencdo, respeitam e avaliam todas as regras, todas as leis ou
normativas do pais. [...]. Porque ja tem pessoas que vao preparando essas
analises. Essas pessoas quando estdo no México vém e fazem cursos de
legislacdo local. E também contratam Advogados ou algumas outras pessoas
com conhecimento técnico especializado que eles precisam no local. (Sobre a
adaptacdo da metodologia) Baseada no COSO, desenvolvemos uma
metodologia que se baseia em trés aspectos: (1) o apoio dos auditores externos
gue apontam o0s riscos; (2) reunides com os diretores e responsaveis pela
administracdo e o diretor geral da empresa. Em que consiste essa reunido? A
area de auditoria diz: fale para mim o que vocé observa e onde gostaria que eu
entrasse para analisar, para apoiar, para auditar; (3) eles quando fazem suas
auditorias durante o ano, eles detectam riscos. Dizem, isso tem um problema e
temos que consertar para podermos ter melhoras. Entdo, esses trés aspectos com
enfoque de uma visdo externa, com um ponto de vista muito direto dos
responséveis pela companhia e uma opinido deles. Dessa forma tripartida se
definem quais séo os planos de trabalho deles e como eles vdo enfocar suas
andlises.

Empresa Alfa

A gente adotou no comeco os cadernos de gestdo de risco do IBGC, para pegar
algumas metodologias. A 1SO 31000 é basicamente uma visdo aplicada do
COSO. Entdo, falar de COSO e falar de ISO 31000 é basicamente falar da
mesma coisa. A 1SO 31000 foi baseado no COSO e todo mundo sabe disso. O
COSO ¢ algo muito mais ideolégico e a ISO é muito mais pratico. Eu trabalho
com os dois para consulta e para estruturacdo do negdcio [...]. (Sobre aspectos
regulatorios) A companhia que tem uma parte energética e regulatéria muito
grande. Entdo, tem uma auditoria especifica do regulatério que tem o mapa de

Empresa Beta risco, e ai eu tenho também as minhas considera¢fes com eles, porque eles
usam Porter para classificar risco. Ndo faz sentido algum, mas isso é com eles.
E mesmo assim as estruturas sdo bastante parecidas porque é base COSO [...].
Basicamente a estrutura de identificacdo, monitoramento, tratamento... tem
aquele framework que a ISO prevé, mas a geracdo de metodologia e suporte.
[...] mas uma area de riscos, quando é simplesmente de risco vocé nio consegue
fugir muito do conceito que a 1SO propde. De definicdo de metodologias,
identificacdo de risco, analise, tratamento, monitoramento e retroalimentagdo
disso. N&o foge.

Fonte: Elaborado pelo autor (2015)

Como se pode observar a proposta de metodologia de COSO apresenta grande aceitacdo por
parte das empresas analisadas. Elas fundamentam seus processos baseados nos
direcionamentos dessa metodologia, realizando as adaptacGes necessarias para o seu contexto
organizacional. Essa constatacdo demonstra um alinhamento com o que vimos na literatura
que sugere que a metodologia COSO possui grande aceitacdo por parte das empresas ao redor
do mundo, por se tratar de uma proposta que vem sendo constantemente atualizada para dar
conta das demandas dos novos ambientes operacionais e corporativos que passam por
transformaces constantes, tornando-se cada vez mais complexos, globais e orientados pela
tecnologia (COSO, 2013).
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45.2. Processos de mapeamento, avaliacdo, mensuracdo, tratamento,

monitoramento e comunicacao dos riscos

Além de utilizarem os frameworks indicados na literatura, 0s processos de mapeamento,
avaliacdo, mensuracéo, tratamento, monitoramento e comunicacao dos riscos sao orientados
por metodologias especificas desenvolvidas pelas préprias empresas, decorrentes das
particularidades organizacionais de cada uma (perfil, porte, setor, modelo de negdcio,
estratégias, etc.). E essas metodologias também norteiam a estruturacdo da area riscos nessas

empresas, como podemos evidenciar a seguir (Quadro 19).

Quadro 18 - Estrutura da Area de Riscos

No6s temos uma area de auditoria que atende a parte de riscos. E essa area de
auditoria é corporativa. A analise de riscos esta dentro da area de auditoria, que
depende do corporativo e nos reportam funcionalmente. (Sobre a estrutura da
area). Hoje na unidade do Brasil especificamente temos 5 pessoas trabalhando
com riscos, que vem das &reas de OperacOes, Comercial e Servicos, as trés areas
gue compdem a companhia. Mas, realmente a nivel corporativo temos em torno
de 40 pessoas. NGs estamos presentes em 25 paises, entdo essas 40 pessoas
atendem aos 25 paises. [...] Temos o Centro de Servigos Compartilhados, e 80%
das operagcfes administrativas estdo nesse centro e sdo administradas a nivel
mundial. Entdo, eles auditam através do México as operacfes que estdo na
Espanha, nos Estados Unidos, na América Central e em alguns paises da
América Latina.

Empresa Alfa

Apenas uma pessoa trabalha diretamente na area gestdo de riscos aqui na
empresa. Hoje a estrutura de Riscos Corporativos estd dentro da area de
Compliance. A érea se chama Compliance e Risco Corporativo. Uma réapida
visdo: comecou na auditoria interna, foi para uma area de processos, depois foi
para uma area de estudos de riscos energéticos.... Agora foi para area de

Empresa Beta Compliance, porque entende-se que a area de Compliance vai ganhar mais com
a area de risco [...]. Entdo, a gente simplesmente faz a gestdo de cada um deles e
passamos a ideia de que o risk owner é o dono do risco. Entdo, € por isso que
por enquanto a gente entende que ndo precisa de uma area muito mais
estruturada porque o dono do risco tem que controlar. A gente vai visita-lo com
uma frequéncia para saber o que esta fazendo.

Fonte: Elaborado pelo autor (2015)

Em termos de processos caracteristicos da éarea de riscos, como foi mencionado
anteriormente, 0s macroprocessos da area séo balizados pelos frameworks e por metodologias
especificas desenvolvidas pelas empresas. Nesse sentido, ambas as realidades organizacionais
analisadas se valem dos macroprocessos basicos sugeridos pelos frameworks tratados na
literatura (COSO, ISO e IBGC).
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Nesta pesquisa, consideramos os indicadores de gerenciamento de riscos apresentados no
Quadro 8, como macroprocessos para estruturacdo de uma area de gestdo de riscos.
Contrapondo esses indicadores com as informacgdes coletadas nas entrevistas foi possivel
evidenciar que as empresas analisadas seguem basicamente as recomendacdes dos
frameworks mencionados; no que se refere aos processos de mapeamento, avaliacédo,

mensuracdo, tratamento, monitoramento e comunicagdo dos riscos.

Sendo que estes processos consistem respectivamente nas atividades de: (i) definicdo e
classificacdo dos eventos que podem impactar os objetivos estratégicos da organizacao; (ii)
avaliacdo dos feitos potenciais dos riscos aos quais a organizacdo estd exposta; (iii)
elaboracdo de planos de acdo para minimizar 0s eventos que podem ter impacto negativo na
organizacdo e maximizar 0s eventos que podem ter impacto positivo; (iv) monitoramentos,
avaliaces e revisdes dos procedimentos e identificacdo dos principios que direcionam uma

eventual mudanca de processo; e (V) a comunicacao as partes interessadas internas e externas.

Os gestores entrevistados abordaram ainda algumas dificuldades encontradas especificamente
na etapa de mensuracdo dos riscos, devido a existéncia de riscos de natureza qualitativa que
sdo dificeis de medir; mencionaram também a utilizacdo de ferramentas como: matrizes de
risco, fichas, procedimentos internos como: entrevistas, fluxo de processos, self-assessment,
mapas, relatorios e softwares desenvolvidos especificamente para empresa. E por fim, citaram
também alguns problemas na etapa de comunicacdo dos riscos, que geralmente ocorre de

maneira apenas pontual.

Em sintese, nesta etapa tratamos de apresentar os dados coletados na incursdo em campo e
analisa-los em comparagcdo com aspectos identificados na literatura sobre gestdo de riscos.
Nesse sentido, a fim de alcancarmos os objetivos da pesquisa buscamos identificar nas
realidades organizacionais analisadas 0s aspectos fundamentais identificados para
estruturacdo de uma &rea de riscos, os elementos considerados para elaboragdo das anélises de
ambiente interno e externo, e 0s principais processos que envolvem a gestdo de riscos

corporativos.



100

5. CONSIDERACOES FINAIS

Como foi abordado nesta pesquisa, sabemos que todas as organizacfes possuem riscos
intrinsecos ao seu funcionamento e a natureza de suas atividades. Esses riscos podem ter
origem no ambiente interno ou externo da organizagdo e podem acarretar em enormes e
inesperadas perdas para 0 negocio. Devido a isso, as empresas se valem da gestdo de riscos
visando minimizar essas perdas, maximizar as oportunidades e os lucros, e garantir a

continuidade de suas atividades.

Tendo isto em vista, o presente estudo foi desenvolvido com o objetivo de analisar o processo
de gestdo de riscos corporativos em empresas do setor ndo financeiro, buscando compreender
como elas se valem das metodologias, normas e ferramentas existentes para gerir 0S seus
riscos. Nesse sentido, a andlise dos dados empiricos realizada neste trabalho, em
contraposi¢cdo com as evidéncias encontradas na literatura, nos permitiu alcancar os objetivos

da pesquisa apresentados a seguir.

Em primeiro lugar, contemplamos o objetivo de identificar os aspectos fundamentais
considerados para estruturacdo de uma area de riscos. Onde foi possivel observar que dentre
as categorias propostas pela literatura (percepcdo sobre a importancia da gestdo de riscos,
definicdo e categorias de riscos consideradas e definicdo do perfil e o apetite a riscos da
empresa), apenas a definicdo do apetite a riscos ndo foi considerada como um aspecto

fundamental pelas empresas analisadas.

Em um segundo momento, ao tratarmos do objetivo de descrever o processo de anélise do
ambiente, foi possivel observar que esta analise motivou a estruturacdo da area riscos como
ela se apresenta atualmente nas empresas analisadas. E que essa estrutura reflete as
necessidades especificas dessas empresas, principalmente relacionadas com o setor no qual
atuam. Alem disso, foi observado que o fato da empresa ndo possuir uma cultura
organizacional direcionada para gestdo de riscos dificulta a execucdo dos processos da area e
a da importancia atribuida a gestao de riscos por parte dos colaboradores de outras areas da

empresa.



101

Com relacdo ao terceiro e Gltimo objetivo especifico do estudo, ao verificarmos os principais
processos, metodologias, normas e ferramentas adotadas para gerir 0s riscos, observou-se que
as etapas de mapeamento, avaliacdo, mensuracédo, tratamento, monitoramento e comunicacao
dos riscos sdo orientadas pelos frameworks de COSO e pela norma ISO 31000, alinhadas com
metodologias especificas desenvolvidas pelas proprias empresas. Sendo assim, podemos notar
que as metodologias e normas existentes, sdo capazes de auxiliar as empresas na estruturacdo
de sua area de riscos, oferecendo um suporte para que elas possam desenvolver suas proprias

metodologias.

Em sintese, podemos afirmar que a esséncia dos resultados decorrentes da anélise realizada
nos mostra que as empresas estudadas demonstram um alinhamento com os principais
direcionamentos e praticas apontados pela literatura para gerir riscos, divergindo apenas com

relacdo a pontos particulares decorrentes das especificidades organizacionais das mesmas.

Em outros termos, foi possivel observar que as empresas estudadas percebem e consideram a
importancia da gestdo riscos como uma area estratégica para alavancar os negocios e garantir
a continuidade das atividades organizacionais; e além disso, essas empresas se valem dos
frameworks, normas e ferramentas existentes para gerir Sseus riscos, embora essas

metodologias precisem ser adaptadas para cada realidade e contexto de negécios.

A principal limitacdo desta pesquisa se encontra na impossibilidade de generalizacdo das
descobertas e conclusGes apresentadas por serem decorrentes da analise de realidades
organizacionais bastante especificas. Ainda assim, espera-se que estas descobertas sirvam de
base para estudos futuros. Como sugestdo esses estudos podem se aprofundar no
entendimento de como o processo de gestdo de riscos contribui para os direcionamentos

estratégicos das organizacoes.
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APENDICE 1 - PROTOCOLO DE PESQUISA DOS ESTUDOS DE CASO

VISAO GERAL DA PESQUISA

Titulo: Gestdo de Riscos Corporativos: um estudo multicaso sobre seus conceitos, métodos e
técnicas

Objetivo Principal: analisar o processo de gestdo de riscos corporativos em empresas do
setor ndo financeiro.

Objetivos Especificos:

1. Identificar quais sdo os aspectos fundamentais considerados para estruturacdo de uma
area de riscos;

2. Descrever os principais procedimentos que envolvem a andlise do ambiente (interno e
externo) no qual a empresa esta inserida;

3. Verificar quais sdo o0s principais agentes, processos, metodologias, normas e
ferramentas adotadas para gerir riscos.

Aspectos Metodologicos: pesquisa exploratéria e qualitativa elaborada a partir da utilizacdo
do método de casos multiplos. (Para mais detalhes consultar Capitulo 3) Citar resumidamente
ao entrevistado o que a etapa atual da pesquisa engloba e como ela estad sendo executada.
Além das contribui¢des que resultardo da pesquisa.

Unidade de analise: area de gestdo de riscos e/ou area correlata que desempenhe atividades
de gestdo de riscos.

Fontes de evidéncia: obtencdo de dados primarios por meio de entrevistas focalizadas,
pessoais e individuais; levantamento de dados secundarios com a utilizacdo da técnica de
exame documental.

Instrumento de coleta: roteiro de entrevista (Apéndice 2) e analise de documentos.

Pesquisador: Daniel Ferro E-mail: danielferro@usp.br

Organizacao Responséavel pela Pesquisa:
e Universidade de S&o Paulo — USP
e Faculdade de Economia, Administracdo e Contabilidade — FEA
e Departamento de Administragéo
e Programa de Pés-Graduacdo em Administracdo (Mestrado)

Endereco: Avenida Professor Luciano Gualberto, 908 - Butanta, S&o Paulo - SP, 05508-010
Telefone: (11) 3091-5960


mailto:danielferro@usp.br
https://www.google.com.br/search?es_sm=122&q=fea+usp+endere%C3%A7o&stick=H4sIAAAAAAAAAGOovnz8BQMDgw4HnxCnfq6-QZJhkWmZlmx2spV-Tn5yYklmfh6cYZWYklKUWlycYCF1fZ-1R9XR6FUXP1m3bujxm7gKAN38yRNJAAAA&sa=X&ei=stktVauNO9TasATMloGQBw&ved=0CJsBEOgTMBA
https://www.google.com.br/search?es_sm=122&q=fea+usp+telefone&stick=H4sIAAAAAAAAAGOovnz8BQMDgx0HnxCnfq6-QZJhkWmZln52spV-cn5OTmpySWZ-nn52Xn55TmpKemp8QWJeak6xfkZicXxBRn5eqhWYTDDbfyvHaE_3tvAdqrfCPPcbsPeaAgDZnjh7WwAAAA&sa=X&ei=stktVauNO9TasATMloGQBw&ved=0CJ4BEOgTMBE
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Agéncia de Fomento: Conselho Nacional de Desenvolvimento Cientifico e Tecnoldgico
(CNPq), agéncia do Ministério da Ciéncia, Tecnologia e Inovagdo (MCTI).

DADOS SOBRE A ORGANIZACAO, SOBRE O ENTREVISTADO E SOBRE A
ENTREVISTA

Organizacao: nome, natureza juridica, localizacdo, nimero de funcionarios, misséo, visao,
organograma, ramo de atuacdo, linhas de produto, market share, e outras informacGes
relevantes que possam ser disponibilizadas.

Entrevistado: nome, formacdo, data de entrada na organizacdo, area, cargo, atribuicGes e
atividades exercidas.

Entrevista: Local, data e horario da entrevista, tipo de entrevista utilizado, especificar se
alguma informacdo sobre a empresa e/ou o entrevistado deve ser mantida em sigilo
(confidencialidade das informagGes).

Aspectos Analisados:

e Percepcao sobre a importancia da gestdo de riscos;

e Definicdo de risco e categorias de risco adotadas;

e Framework aplicado na estruturacdo da area de gestdo de riscos;

e Referéncias normativas que definem as diretrizes da area de gestdo de riscos;

e Estrutura atual da &rea e identificacdo dos agentes envolvidos no processo (fungdes e
responsabilidades);

e Critérios que determinam o apetite de riscos da empresa;

o Perfil, formacdo e experiéncia dos profissionais que lidam com a gestdo de riscos na
empresa;

e Procedimentos que envolvem a gestdo de riscos.

ANALISE DOS ESTUDOS DE CASO

e Organizar as analises das fontes de evidéncia em casos individuais.

e Organizar as informacgdes coletadas de acordo com as unidades de andlise propostas
no roteiro de entrevista (Apéndice 2).

e Comparar cada caso, isoladamente, com os conceitos do referencial tedrico.

e Comparar os casos estudados entre si e verificar a possibilidade de replicagdo tedrica.

e Elaborar os relatdrios dos casos.
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APENDICE 2 - ROTEIRO DE ENTREVISTA

Perguntas

Objetivos
Especificos
Relacionados

Embasamento Tedrico

Indicadores de
Gerenciamento de
Riscos
Relacionados

Aspectos Analisados

1. Qual a importancia da existéncia de uma
area de Gestdo de Riscos em uma empresa?

1.Identificar quais sdo os
aspectos fundamentais
considerados para
estruturagdo de uma area
de riscos;

FERMA (2002) BROWN (2004);
MCCARTHY e FLYN (2004);
SIMKINS e RAMIREZ (2008)

Percepcdo sobre a importancia da
gestdo de riscos.

2.Quando foi criada a area de Gestdo de
Riscos? Como foi o processo de criagdo da
&rea? Quais foram os aspectos motivadores?
Quais fatores foram considerados?

1.ldentificar quais sdo 0s
aspectos fundamentais
considerados para
estruturacdo de uma area
de riscos;

MATHRANI E MATHRANI
(2013)

Contexto

Contexto de volatilidade do
ambiente de negdcios onde as
empresas estdo inseridas.
Surgimento da necessidade de
gestdo dos riscos na empresa.

3.Qual é a definicdo adotada para risco nesta
empresa? Quais sdo as classes ou tipos de
riscos consideradas? H& uma linguagem

1.ldentificar quais sdo 0s
aspectos fundamentais
considerados para

BESSI (2002); Jorion (1998),
Marshall (2002) e IBGC (2007)

Identificacdo e
classificacdo dos

Definicéo de risco e categorias de
riscos consideradas pela empresa.

comum de riscos? Se sim, esta formalizada? | estruturagdo de uma area Riscos

E possivel disponibilizar o documento? de riscos;

4.Como é feita a definigdo do apetite a riscos | 1.1dentificar quais sdo 0s

e to_Ierz_anmas. Em ba~ses quantltatlvz,as ou aspe_ctos fundamentais DOMADORAN (2009); COSO Crlterlqs e procedl_mentos que
qualitativas? Quem sdo 0s responsaveis? | considerados para Contexto determinam o perfil e o apetite a

Orgdos envolvidos? Ha algum documento
que contenha essas informacdes?

estruturagdo de uma area
de riscos;

(2007);

riscos da empresa.




5. Quais fatores internos e externos
influenciam a estrutura e atuagdo da area de
Gestdo de Riscos? Como é realizada a
analise desses ambientes (interno e externo)?
Qual a contribuicdo dessa andlise para o
processo de gestdo de riscos? E utilizada
alguma ferramenta especifica? Comente
sobre a cultura organizacional e as relagGes
de poder.

2.Descrever os principais
procedimentos que
envolvem a andlise do
ambiente (interno e
externo) no qual a
empresa esta inserida;

MATHRANI E MATHRANI
(2013) e COSO (2007)

Contexto
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Analise do ambiente no qual a
organizacao esta inserida.
Observagdo de elementos da cultura
organizacional.

6. Qual o perfil, formacdo, experiéncia e
caracteristicas pessoais requeridas para atuar
na area de Gestdo de Riscos? Ha algum
treinamento especifico?

2.Descrever os principais
procedimentos que
envolvem a anélise do
ambiente (interno e
externo) no qual a
empresa esta inserida;

COSO (2007), 1SO31000 (2004),
IBGC (2007)

Organizacéo e Pessoas

Perfil, formacéo e experiéncia dos
profissionais que lidam com a
gestdo de riscos.

7.Qual o papel que a area exerce com 0s
demais organismos que lidam com riscos?
(Auditorias, conselho, etc.) Quais sdo as
politicas para tomada de decisGes com
relagdo ao gerenciamento de riscos?

2.Descrever os principais
procedimentos que
envolvem a analise do
ambiente (interno e
externo) no qual a
empresa esta inserida;

COSO (2007), 1SO31000 (2004),
IBGC (2007)

Governanca de
Gerenciamento de
Riscos

Agentes de decisdo envolvidos e
seus papéis e responsabilidades.

8. De que maneira 0s objetivos e as metas
estratégicas da empresa estdo norteando o
processo de gestdo de risco?

2.Descrever os principais
procedimentos que
envolvem a andlise do
ambiente (interno e
externo) no qual a
empresa esta inserida;

COSO (2007), 1SO31000 (2004),
IBGC (2007)

Contexto

Obijetivos estratégicos da
organizacdo e a percepgao de riscos.

9.Como se estrutura 0 processo de gestdo de
riscos corporativos? E utilizado algum
framework (COSO, 1S031000, IBGC)?
Existem politicas e regras formalizadas? O
processo de gestdo de riscos se fundamenta
em alguma diretriz normativa estabelecida
por 6rgéo regulador?

3.Verificar quais sdo o0s
principais agentes,
processos, metodologias,
normas e ferramentas
adotadas para gerir 0s
riscos;

COSO (2007), 1SO31000 (2004),
IBGC (2007)

Contexto

Framework aplicado na estruturacéo
da area de gestéo de riscos.
Referéncias normativas que definem
as diretrizes do processo.
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10.Como esta estruturada atualmente a area
de Gestdo de Riscos nesta empresa? Quantas
pessoas integram a area? Quais Sdo Seus
niveis hierarquicos? Como se da organizacao
das atividades da area? Quais sdo as
principais atividades da area de Gestdo de
Riscos? Como estas atividades foram
definidas?

3.Verificar quais sdo os
principais agentes,
processos, metodologias,
normas e ferramentas
adotadas para gerir 0s
riscos;

Estrutura e processos da area de
gestdo de riscos da empresa.

11. Quais sd0 0s macroprocessos que Ssdo
levados em consideracdo na fase de
levantamento dos riscos?

12. Como é feita a avaliacdo e a mensuragdo
dos riscos identificados?

13. Quais sdo as ac¢les desenvolvidas para
mitigar os riscos considerados relevantes?

14. Comente sobre o modelo de gestdo da
organizagdo com relagdo as atividades que
envolvem a gestdo de riscos. Qual é o
mecanismo utilizado para criacdo de novos
processos? Quais sdo 0s principios que
norteiam o redesenho dos processos?

3.Verificar quais sdo 0s
principais agentes,
processos, metodologias,
normas e ferramentas
adotadas para gerir 0s
riscos;

COSO (2007), 1SO31000 (2004),
IBGC (2007)

Identificacéo e
classificacdo dos
Riscos

Definicéo e classificacdo dos
eventos que podem impactar 0s
objetivos estratégicos da
organizacao

Avaliaces dos Riscos

Efeitos potenciais dos riscos aos
guais a organizacao esta exposta

Tratamento dos Riscos

Planos de acéo para minimizar os
eventos que podem ter impacto
negativo na organizagdo e
maximizar os eventos que podem ter
impacto positivo

Monitoramento dos
Riscos

Monitoramentos, avaliagdes e
revisdes dos procedimentos.
Identificar os principios que
direcionaram uma eventual
mudanca de processo.

15.Com quais &reas da empresa a area de
Gestédo de Riscos se relaciona? Como ocorre
esse relacionamento? Como ocorre a
comunicagdo com os colaboradores? E quais
0s tipos de comunicacdo utilizados? Os
relatorios gerenciais facilitam a
identificacdo, monitoramento e mitigacdo
dos riscos?

3.Verificar quais sdo os
principais agentes,
processos, metodologias,
normas e ferramentas
adotadas para gerir 0s
riscos;

COSO (2007), 1SO31000 (2004),
IBGC (2007)

Informacéo e
Comunicagéo

Confiabilidade dos relatérios tanto
internos como externos. Processo de
comunicagdo as partes interessadas
internas e externas.
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APENDICE 3 - RESPOSTAS DAS ENTREVISTAS

Perguntas

Respostas das Entrevistas

Empresa Alfa

Empresa Beta

1. Qual a importancia da existéncia de uma area de
Gestdo de Riscos em uma empresa?

E uma area fundamental. Tenho a impressio de que a
questdo dos riscos é tdo relevante que se ndo prestarmos
atencdo a eles pode ser realmente um ponto fundamental
para que as empresas quebrem, para que elas tenham
grandes perdas.

A érea de riscos, ela tem uma fung¢do muito importante
porque ela tende a enxergar de hoje para frente, o que pode
acontecer. Avaliando o cenario atual, entdo eu entendo
como funcionam os controles internos, tento fazer uma
modelagem da melhor maneira possivel e tento enxergar
onde tem fragilidades para o futuro. E uma area estratégica,
que cuida da parte de defesa, um pouco de problemas
futuros, onde ha alavancagem de negécios futuros.

2.Quando foi criada a area de Gestdo de Riscos?
Como foi o processo de cria¢do da area? Quais
foram os aspectos motivadores? Quais fatores
foram considerados?

Nos temos uma &rea de auditoria que atende a parte de
riscos. E essa &rea de auditoria é corporativa. A anélise de
riscos estd dentro da area de auditoria, que depende do
corporativo e nos reportam funcionalmente (area
financeira) ... 0 motivo pelo qual estou aqui é que a
empresa aqui no Brasil tinha muitas perdas. E o que
acontece? Havia muitos riscos. Ndo chegamos a detectar
fraudes, mas chegamos a identificar procedimentos,
decisBes e atividades incorretas e inadequadas... que nos
custaram quase 200 milhdes de reais no ano de 2013.

Um dos pilares estratégicos da companhia é risco
controlado. Entdo, a propria companhia entende que riscos
existem e que eles precisam ser monitorados e mitigados.
Entdo, a partir dai foi criada a ideia de "vamos construir
isso" (&rea de gestdo de riscos). Em 2010 j& tinha sido feita
uma andlise geral de riscos, com o trabalho de uma
consultoria. E com isso ela mapeou todos os negdcios, as
principais preocupacdes dela e ali deixou um esqueleto
pronto para uma estrutura interna. Entdo, a partir dai a gente
foi desenvolvendo a area, em termos de governanga, em
termos de mecanismos, em termos de forma de
documentacéo, que a gente continua adotando até hoje.
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3.Qual é a definicdo adotada para risco nesta
empresa? Quais sdo as classes ou tipos de riscos
consideradas? Ha uma linguagem comum de
riscos? Se sim, esta formalizada? E possivel
disponibilizar o documento?

Né&o temos uma definicdo de risco formalizada em um

dicionario nem categorias de risco previamente definidas.

As categorias de risco analisadas sdo apontadas com o

apoio dos auditores externos em reunifes com os diretores

e responsaveis pela administragao e o diretor geral da
empresa.

Temos uma Politica Interna de Riscos. Temos um
Regimento do Comité de Riscos e dentro das estruturas e
ferramentas da metodologia que a gente adotou. Também
adotamos um Dicionario de Riscos. Por isso, temos uma
taxonomia. E basicamente um diagrama, onde a gente pega
0s principais tépicos de risco teorico, entdo tem estratégico,
financeiro e operacional. Como aqui a gente é uma empresa
muito regulada, tem também uma parte reguladora, que
envolve aspectos contdbeis, aspectos de regulacdo mesmo:
ambientais e juridicos.

4.Como é feita a definicdo do apetite a riscos e

tolerancias? Em bases quantitativas ou qualitativas?
Quem s&o os responsaveis? Orgaos envolvidos? Ha
algum documento que contenha essas informagdes?

Né&o possuimos um perfil de gerenciamento de riscos

definido. Como falamos, havia aquelas reunifes onde eles

perguntam diretamente ao gestor: o que te preocupa na
empresa? A partir disso € montada uma matriz de risco

Ainda ndo definimos essa questao de apetite a risco. O que
a gente tem hoje pronto é uma escala de risco com base em
algumas materialidades contabeis, com base em uma
premissa de lucro que a gente define quais sdo as escalas.
Mas a forma de tratamento via apetite a risco ainda néo foi
definida.

5. Quais fatores internos e externos influenciam a
estrutura e atuacdo da area de Gestéo de Riscos?
Como é realizada a analise desses ambientes
(interno e externo)? Qual a contribuicéo dessa
analise para o processo de gestdo de riscos? E
utilizada alguma ferramenta especifica? Comente
sobre a cultura organizacional e as relagdes de
poder.

Para esta analise € muito importante a participacdo do
escritério que nos ajuda com a auditoria externa. E
também temos um convénio a nivel mundial com a
Deloitte. Ent&o ela faz a auditoria de todo o grupo. [...]

Sobre a questdo da cultura organizacional, algumas areas

ainda apresentam certa resisténcia quando se trata de
serem questionadas sobre 0 modo como elas atuam.

Realmente ocorrem muitos problemas quando a area de
risco chega em alguma outra area e comega a questionar.

Sobre a estrutura, a defini¢do original do negdcio veio de
uma consultoria. Definiram uma estrutura que era composta
inicialmente por trés pessoas [...] Sobre a cultura
organizacional, a empresa tem uma definicdo clara de risco,
mas a definicdo particular de cada um ainda ndo é téo clara
assim. [...] A companhia tem uma parte energética e
regulatéria muito forte. Entdo, tem riscos bastante claros
para todo mundo. Entretanto, quando eu vou validar um
modelo ou fazer alguma coisa, as vezes tem algum tipo de
resisténcia. [...] Entdo, o grupo de pessoas que trabalha mais
perto tem uma ideia (sobre risco) diferenciada de outros.
Né&o existe uma homogeneidade.




6. Qual o perfil, formag&o, experiéncia e
caracteristicas pessoais requeridas para atuar na
&rea de Gestéo de Riscos? Ha algum treinamento
especifico?

Tem que ser pessoas com perfis diferentes, o perfil técnico
é diferente porque elas vém de vaérias areas. Por exemplo,
na area de producdo temos Engenheiros Industriais.
Temos pessoas com formacgéo especifica que auditam TI.
Temos também Contadores. Ou seja, temos pessoas de
todas as formacdes trabalhando com riscos. Porque
realmente em todas as areas que vocé possa imaginar
precisamos de uma pessoa especialista para entender a
area. E o perfil, falando dos aspectos intangiveis,
buscamos pessoas que tenham um carater forte, uma
personalidade forte e uma autoestima forte. Porque ndo
pode ser uma pessoa que se intimida quando vocé aumenta
a voz ja que ele vai ter que lidar com essa resisténcia por
parte de alguns colaboradores.
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Comentou sobre o préprio perfil profissional) [...] Com
relacdo a treinamentos para area de risco, gostaria que
tivesse no nosso portfélio um treinamento especifico de
riscos. [...] um treinamento genérico de riscos. Abordando
conceito do que é risco, 0 que é controle. Porque que a
gente faz risco de forma ndo departamentalizada e sim de
forma transversal. [...] Entdo, a ideia realmente de um self
assessment do risco é boa. Mas, precisa de refinamento.
Talvez ndo vale a pena pegar o dicionario inteiro e aplicar
para todo mundo, talvez a gente tenha que segmentar.

7.Qual o papel que a area exerce com os demais
organismos que lidam com riscos? (Auditorias,
conselho, etc.) Quais sdo as politicas para tomada
de decisbes com relacdo ao gerenciamento de
riscos?

Agentes: conselheiros, auditores externos que estdo
observando e gue apontam os riscos; e os diretores das
aéras funcionais e responsaveis pela administragéo e o
diretor geral da empresa. [...] Entdo eles aprovam esses
planos de trabalho e auditam todos. Por isso os auditores
externos quando vém ja te apresentam um plano de
trabalho.

(Sobre as decisdes vindas da matriz) As diretrizese a
metodologia deles que é muito proxima. Tem fatores de
adaptagdo, mas ai é simplesmente como que eu vou adaptar
para... ¢ simplesmente traducdo. (Sobre decisdes baseadas
na analise de riscos) A tomada de decis0es é feita hoje pela
diretoria, com base nas informagdes que ele recebe. Mas,
ndo existe nada hoje formal. Entéo, néo sei se vai chegar a
um ponto de deixar de ser uma area consultiva para ser uma
area de restricdo. Nao entendo que seja isso que a empresa
quer. A empresa quer que tenha... olha, os riscos sdo a, b, c,
d, e... existe isso feito. [...] Entdo, ndo existe ainda uma
abordagem téo global do tipo: "ok, eu ndo faco nada
enquanto ndo passar por um relatorio da area de risco". Nao
sei nem se vai chegar a esse ponto. J& vi empresa que faz.
Mas, era uma empresa mais tradicionalista e burocratica.
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8. De que maneira 0s objetivos e as metas
estratégicas da empresa estdo norteando o processo
de gestdo de risco?

Cada ano o Comité Diretivo se relne de todas as unidades
da empresa, geralmente no més de julho, para definir a
estratégia da companhia. E o grupo a cada 5 anos
estabelece os objetivos estratégicos e como eles vao
contribuir com a misséo e a visdo do grupo. Entdo, uma
vez que eles definem os objetivos estratégicos o Diretor de
cada unidade leva isso e comeca a trabalhar com o seu
comité executivo. Nesse caso o papel da gestdo de riscos é
garantir com que esses objetivos sejam cumpridos.

A area de riscos, ela tem uma fungdo muito importante
porque ela tende a enxergar de hoje para frente, o que pode
acontecer. [...] E uma érea estratégica, que cuida da parte de
defesa, um pouco de problemas futuros, onde ha
alavancagem de negdcios futuros. [...] Entdo, é muito mais
uma area de estratégia, em termos bastante idealizados. [...]
Um dos pilares estratégicos da companhia é risco
controlado. Entdo, a prépria companhia entende que riscos
existem e que eles precisam ser monitorados e mitigados.

9.Como se estrutura o processo de gestdo de riscos
corporativos? E utilizado algum framework
(COSO0, 1S031000, IBGC)? Existem politicas e
regras formalizadas? O processo de gestdo de riscos
se fundamenta em alguma diretriz normativa
estabelecida por érgdo regulador?

COSO é uma das metodologias que a area de auditoria ou
de risco se baseia para fazer toda essa analise de riscos.
[...] Olha, esse ponto é bem importante porque apesar
deles terem essa metodologia a nivel corporativo, também
prestam atencéo, respeitam e avaliam todas as regras,
todas as leis ou normativas do pais. [...] Porque ja tem
pessoas que vdo preparando essas analises. Essas pessoas
quando estdo no México vém e fazem cursos de legislacao
local. E também contratam Advogados ou algumas outras
pessoas com conhecimento técnico especializado que eles
precisam no local.

A gente adotou no comego os cadernos de gestdo de risco
do IBGC, para pegar algumas metodologias. A 1ISO 31000 é
basicamente uma visdo aplicada do COSO. Entdo, falar de
COSO e falar de 1SO 31000 ¢ basicamente falar da mesma
coisa. A 1SO 31000 foi baseado no COSO e todo mundo
sabe disso. O COSO é algo muito mais ideolégico e a ISO é
muito mais pratico. Eu trabalho com os dois para consulta e
para estruturacdo do negoécio [...]. (Sobre aspectos
regulatorios) A companhia que tem uma parte energética e
regulatéria muito grande. Entdo, tem uma auditoria
especifica do regulatério que tem o mapa de risco, e ai eu
tenho também as minhas considera¢es com eles, porque
eles usam Porter para classificar risco. Nao faz sentido
algum, mas isso é com eles. E mesmo assim as estruturas
sdo bastante parecidas porque é base COSO [...].
Basicamente a estrutura de identificacdo, monitoramento,
tratamento... tem aquele framework que a ISO prevé, mas a
geracao de metodologia e suporte. [...] mas uma area de
riscos, quando é simplesmente de risco vocé ndo consegue
fugir muito do conceito que a ISO propde. De definicdo de
metodologias, identificagdo de risco, analise, tratamento,
monitoramento e retroalimentacdo disso. Nao foge.




10.Como est estruturada atualmente a area de
Gestdo de Riscos nesta empresa? Quantas pessoas
integram a &rea? Quais sdo seus niveis
hierarquicos? Como se da organizacao das
atividades da area? Quais sdo as principais
atividades da area de Gestdo de Riscos? Como
estas atividades foram definidas?

Nos temos uma area de auditoria que atende a parte de
riscos. E essa area de auditoria é corporativa. A analise de
riscos esta dentro da area de auditoria, que depende do
corporativo e nos reportam funcionalmente. (Sobre a
estrutura da area). Hoje na unidade do Brasil
especificamente temos 5 pessoas trabalhando com riscos,
que vem das areas de OperacBes, Comercial e Servicos, as
trés &reas que compdem a companhia. Mas, realmente a
nivel corporativo temos em torno de 40 pessoas. NGs
estamos presentes em 25 paises, entdo essas 40 pessoas
atendem aos 25 paises. [...] Temos o Centro de Servicos
Compartilhados, e 80% das operac¢des administrativas
estdo nesse centro e sdo administradas a nivel mundial.
Entdo, eles auditam através do México as operagdes que
estdo na Espanha, nos Estados Unidos, na América
Central e em alguns paises da América Latina.
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Apenas uma pessoa trabalha diretamente na area gestao de
riscos aqui na empresa. Hoje a estrutura de Riscos
Corporativos esta dentro da area de Compliance. A area se
chama Compliance e Risco Corporativo. Uma réapida visao:
comecou na auditoria interna, foi para uma area de
processos, depois foi para uma &rea de estudos de riscos
energeticos.... Agora foi para &rea de Compliance, porque
entende-se que a area de Compliance vai ganhar mais com a
area de risco [...]. Entdo, a gente simplesmente faz a gestdo
de cada um deles e passamos a ideia de que o risk owner é o
dono do risco. Entdo, € por isso que por enquanto a gente
entende que ndo precisa de uma area muito mais estruturada
porque o dono do risco tem que controlar. A gente vai
visita-lo com uma frequéncia para saber o que esta fazendo.

11. Quais sdo 0s macroprocessos que sdo levados
em consideracdo na fase de levantamento dos
riscos?

12. Como é feita a avaliacdo e a mensuracgao dos
riscos identificados?

13. Quais sdo as a¢des desenvolvidas para mitigar
0s riscos considerados relevantes?

Baseada no COSO, desenvolvemos uma metodologia que
se baseia em trés aspectos: (1) o apoio dos auditores
externos que apontam os riscos; (2) reuniées com os
diretores e responsaveis pela administragdo e o diretor
geral da empresa. Em que consiste essa reunido? A area de
auditoria diz: fale para mim o que vocé observa e onde
gostaria que eu entrasse para analisar, para apoiar, para
auditar; (3) eles quando fazem suas auditorias durante o
ano, eles detectam riscos. Dizem, isso tem um problema e
temos que consertar para podermos ter melhoras. Entéo,
esses trés aspectos com enfoque de uma visdo externa,
com um ponto de vista muito direto dos responsaveis pela
companhia e uma opinido deles. Dessa forma tripartida se
definem quais sdo os planos de trabalho deles e como eles

Basicamente a estrutura de identificacdo, monitoramento,
tratamento... tem aquele framework que a ISO prevé, mas a
geracao de metodologia e suporte. [...] mas uma area de
riscos, quando é simplesmente de risco vocé ndo consegue
fugir muito do conceito que a ISO propde. De definicdo de
metodologias, identificagdo de risco, analise, tratamento,
monitoramento e retroalimentacdo disso. Nao foge.
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14. Comente sobre 0 modelo de gestdo da
organizagdo com relacéo as atividades que
envolvem a gestédo de riscos. Qual é 0 mecanismo
utilizado para criacdo de novos processos? Quais
580 0s principios que norteiam o redesenho dos
processos?

vao enfocar suas analises.

15.Com quais areas da empresa a area de Gestdo de
Riscos se relaciona? Como ocorre esse
relacionamento? Como ocorre a comunicagdo com
os colaboradores? E quais 0s tipos de comunicacéo
utilizados? Os relatérios gerenciais facilitam a
identificacdo, monitoramento e mitigacéo dos
riscos?

No6s temos uma Diretoria de Auditoria, uma Diretoria de
Controladoria, Diretoria de Operacdes e Diretoria
Comercial Acima deles estdo os Conselheiros, sdo 9
Conselheiros. E abaixo desses conselheiros esta a Direcdo
Corporativa... e abaixo deles estdo as Diretorias
Funcionais. Entdo quando eles detectam um risco ja
conhecido e precisam criar uma forma de comunicé-los...
esse processo de comunicacdo comega pelo nivel
hierarquico mais alto.

A comunicacéo ainda é muito pontual. E quando existe
algum tipo de projeto. Ndo tem uma estrutura de
comunicagdo corporativa que usa 0s mecanismos internos
de comunicacdo para falar que existe a &rea de riscos e tudo
mais. Entdo ainda ndo houve... ndo dentro do processo de
divulgacéo da companhia... quando a gente precisa...
guando a gente fez o self assessment do ano passado a gente
mandou um e-mail para todo mundo. Entéo o vice
presidente que cuidava disso mandou e-mail para todo
mundo. A comunicagdo € muito mais ad hoc do que
institucional.
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