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Resumo

Objetivo da investigagdo
Este estudo pretende determinar de que forma a gestdo dos riscos estratégicos e o
planeamento estratégico e controlo de gestdo podem ser integrados, de forma a

contribuir para a sustentabilidade e criacdo de valor nas organizacgdes.

Metodologia

A investigacdo baseou-se na realizagdao de action research numa empresa de média
dimensdo que atua na darea das TIC. Os resultados foram obtidos através de um
processo iterativo, baseado na analise da teoria disponivel sobre gestdo estratégica e

gestdo de risco, realizacdo de experiéncias e reflexdo sobre os resultados obtidos.

Resultados

Os riscos estratégicos foram definidos como os riscos internos ou externos, que podem
ocorrer tanto na definicdo como na implementagdo da estratégia e com potencial para
alterar significativamente a posicao competitiva da organizagao. Do estudo resultou
um modelo conceptual de integracdo dos processos de gestdo dos riscos estratégicos e
de planeamento estratégico e controlo de gestdo. O modelo sugere que a
incorporagdo de sistemas de controlo especialmente dedicados a gestdo da incerteza
promove a antecipacdo estratégica, a aprendizagem e o aparecimento de estratégias

emergentes.

Implicagées tedricas
Os resultados obtidos sdo de natureza qualitativa e baseados numa investigacao
conduzida numa organizacdo singular. A generalidade do modelo proposto pode ser

testada com a realizacao de estudos de caso de aplicagdo noutras organizagdes.



Originalidade
O estudo explicita uma forma clara de integrar a gestdo estratégica com a gestdo dos

riscos estratégicos, consubstanciada num modelo conceptual.

Palavras-chave: Gestdo de risco empresarial, risco estratégico, gestdo estratégica,

sistemas de controlo de gestdo, alavancas de controlo.



Abstract

Purpose
The aim of this study is to ascertain how strategic planning and management control
can be integrated with the management of strategic risks in order to contribute to

value creation and the sustainability of organizations.

Methodology

The research was conducted by doing action research in a medium-sized ICT company.
The results were achieved through an iterative process of studying the available theory
on strategic management and risk management, conducting experiments and

reflecting on the results.

Results

Strategic risks are defined as internal or external risks that can occur both in strategy
formulation and strategy implementation and which have the potential to significantly
alter the competitive position of the organization. A conceptual model for integrating
the management of strategic risks with strategic planning and management control is
suggested. We find that the incorporation of control systems designed to specifically
manage uncertainty promotes strategic anticipation, learning and the emergence of

new strategies.

Theoretical implications
The results are based on research conducted in a single organization and are
gualitative in nature. Case studies can be conducted in other organizations to test the

generality of the results.



Originality
The new conceptual model offers a clear way to integrate strategic planning and

control with the management of strategic risks.

Keywords: Enterprise risk management, strategic risk, strategic management,

management control systems, levers of control.



For gods perceive things in the future, ordinary
people things in the present, but the wise

perceive things about to happen.

Philostratus
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1. Introducao

A Gestdo de Risco Empresarial (GREmp) representa uma mudanca de paradigma na gestao
de risco (GR) (DelLoach, 2000). Enquanto a GR tradicional se preocupa com os prejuizos que
podem decorrer dos riscos puros, financeiros e operacionais, a GREmp pretende, para além
disso, identificar e gerir os riscos estratégicos da organizacdo e contribuir para a sua
sustentabilidade e criacdo de valor (Nocco & Stulz, 2006). A gestdo dos riscos estratégicos so
é possivel no contexto da formulacdo, implementacdo e controlo da estratégia (COSO,
2004), pelo que se torna necessario interligar os processos de GREmp e de planeamento
estratégico e controlo de gestdo para geri-los eficazmente (Arena et al., 2010). No entanto,
as organizacdes tém encontrado varios obstaculos para materializar essa integracdo, entre
os quais a dificuldade de definir e quantificar os riscos estratégicos (Gates, 2006). Este
estudo pretende contribuir para o debate sobre a GREmp e a gestdo dos riscos estratégicos
de duas formas: (a) apresentando uma definicao de risco estratégico que incorpora as
carateristicas essenciais deste tipo de risco; e (b) apresentando um novo modelo conceptual
de integra¢ao dos processos de GREmp e de planeamento estratégico e controlo de gestdo.
A investigacdo desenvolvida teve por base a realiza¢ao de action research numa empresa de

média dimensdo a atuar na drea das tecnologias de informac¢do e comunicacao.

A revisdo da literatura aborda o tépico da GREmp na secgao 2.1 e o planeamento estratégico
e o controlo de gestdo na sec¢do 2.2. A seccao 3 fornece informacgdo sobre a empresa onde
se realizou a investigacdo e as praticas de GR ai existentes no inicio do estudo. A secc¢do 4
explicita a questdo de investigacdo e a seccdao 5 explana a metodologia de investigacdo

utilizada. A secgdo 6 discute a relevancia tedrica e empirica do estudo. A sec¢do 7 descreve a



investigacdo realizada, que se baseou no processo iterativo preconizado pela action
research, alternando a pesquisa tedrica com experiéncias no dominio da integracdo da
gestdo de risco e gestdo estratégica. A seccdo 8 apresenta os resultados da investigacao:
uma definicdo de risco estratégico e um modelo integrado de planeamento estratégico e
controlo de gestdo com a gestdo dos riscos estratégicos. Na seccdo 9 sdo apresentadas as

conclusdes, limitacOes e sugestdes para investigacdo futura que resultaram da investigacao.

2. Revisao da literatura

2.1. Gestdo de Risco Empresarial e gestdo de riscos estratégicos

2.1.1. Risco
Hopkin (2012) define risco como “a combinacdo da probabilidade de um evento e da sua
consequéncia. As consequéncias podem ser positivas ou negativas”. A norma ISO
31000:2009 (ISO, 2009) define risco como o “efeito da incerteza na consecucdo dos
objetivos”, referindo também que “um efeito é um desvio, positivo ou negativo,
relativamente ao esperado”, que o risco é “caracterizado pela referéncia aos eventos
potenciais e consequéncias” e que pode ser “expresso como a combina¢do das

consequéncias de um dado evento [...] e a respetiva probabilidade™”.

2.1.2. Gestao de risco
Para assegurar a concretizacdo dos objetivos e a continuidade das operagdes, as
organizagdes necessitam de controlar os efeitos da incerteza. Segundo Collier (2009), a GR é

0 “processo de compreender e gerir 0s riscos que a organizacdao enfrenta quando procura

! Enfase no original.



atingir os seus objetivos”. A GR pode também ser definida como as “atividades coordenadas

para dirigir e controlar uma organizacdo no que respeita ao risco” (1SO, 2009).

A GR nas organizacOes teve a sua origem na industria seguradora, nas décadas de 1940 e
1950. Nos primordios da atividade, a sua funcdo principal era proteger os ativos da
organizacao contra os riscos puros, tais como o risco de incéndio, através da realizacdo de
seguros, de forma a minimizar eventuais prejuizos (Dickinson, 2001). Nas décadas de 1970 e
1980 a GR desenvolveu uma perspetiva financeira, adicionando o objetivo de gerir a
volatilidade da atividade econdmica e dos resultados financeiros, por forma a otimizar o
desempenho da organizacdo (Dickinson, 2001). A GR tradicional, tal como é ainda praticada
na maioria das empresas, acrescenta as duas perspetivas anteriores a gestdo dos riscos
decorrentes da atividade operacional da organizacdo (CAS, 2003). A GR tradicional é
motivada pela conformidade com os regulamentos e leis vigentes, sendo realizada de forma
independente por varios intervenientes, que ndo partilham, nem entre si nem com a
organizagao, informac¢dao sobre os riscos que gerem e as suas consequéncias potenciais
(Mikes, 2009). Esta configuracdao ndao permite a construgdao de um portfolio agregado de
riscos e o desenvolvimento de uma estratégia de gestdo integrada dos riscos (Arena et al.,

2011).

2.1.3. Gestao de Risco Empresarial
A GREmp surgiu no fim da década de 1990 como uma abordagem unificadora e transversal,
gue considera todos os processos da organizacao de forma integrada e tem como foco a
criacdo de valor (Deloach, 2000; Lam, 2003). Através de uma metodologia estruturada e
disciplinada, identifica e avalia todos os riscos que afetam a organizacdo, gerindo-os de

forma holistica e coordenada (COSO, 2004; SOA, 2006). Hopkin (2012) define a GREmp como

3



sendo o “conjunto de atividades que uma organizacao desenvolve para atingir os resultados
mais favoraveis e reduzir a volatilidade e variabilidade desses resultados”. A definicao de

GREmp citada mais frequentemente é a da COSO (2004):

“A Gestdo de Risco Empresarial é um processo, desenvolvido pela gestdo de topo,
6rgdos de gestdo e demais colaboradores, aplicado na definicdo da estratégia e
abrangendo toda a organizacdo, que tem como objetivo a identificacdo dos eventos
potenciais que podem afetar a organizacdo e gerir os riscos de forma alinhada com o
apetite pelo risco pretendido, com vista a fornecer uma seguranca aceitavel

relativamente ao cumprimento dos objetivos definidos pela organizacdo.”

O conceito de apetite pelo risco referido na definicdo da COSO consiste no entendimento
gue a organizacdo deve possuir sobre a exposicdo ao risco que esta disposta a aceitar no
desenvolvimento da sua atividade, podendo ser definido em termos quantitativos ou
qualitativos (Rittenberg & Martens, 2012). Na perspetiva da GREmp, a propensdo para
assumir riscos de forma responsavel, prevenindo ameacgas e explorando oportunidades, é
uma fonte de vantagem competitiva (Collier, 2009; Lam, 2003) e contribui positivamente
para o desempenho sustentdvel e a criacdo de valor (Chapman, 2006; Miccolis et al., 2001).
A Figura 1 (Deloach, 2000) contrasta a visdo tradicional da GR com a visdo moderna da

GREmp.



Gestao de risco tradicional Gestdo de Risco Empresarial

Fragmentada Integrada
Reativa Proativa
Descontinua e infrequente |:> Continua e frequente
Enfase nos custos Foco no valor criado
Funcional Logica de processo

Figura 1: Gestao de Risco Empresarial: uma nova perspetiva (DeLoach, 2000)

A evolucdo no sentido de abordagens a GR cada vez mais completas e integradas estd
relacionada em larga medida com as vagas de escandalos financeiros e empresariais que
tém assolado as economias avancadas desde os anos 1980, onde se incluem, como
exemplos mais recentes, o colapso da Enron em 2001 e a crise financeira de 2008 (Andersen
& Schrgder, 2010). Estes acontecimentos conduziram a: (a) elevacdo da GR ao estatuto de
requisito fundamental das boas praticas de governo societario (Spira & Page, 2003); (b)
varias reformas legislativas que tornam obrigatdria a GR nas organizag¢des, de que o exemplo
mais conhecido é a lei Sarbanes-Oxley Act, introduzida nos EUA em 2002 com o objetivo de
impedir a fraude no relato financeiro (Power, 2007); (c) surgimento de acordos de regulacdo
em sectores especificos, como os acordos de Basileia Il (BIS, 2004), que incluem
recomendacgdes para a industria financeira sobre as melhores praticas a adotar na gestao

dos riscos financeiros e operacionais.

O surgimento da GREmp foi também impulsionado pela explosdao do nimero de riscos que
afetam as organizacdes (Arena et al.,, 2010) e pela percecdo de que os riscos de cariz

estratégico ndo sdo abordados de forma sistematica (Slywotzky & Drzik, 2005). Estes riscos,



decorrentes da globaliza¢do das cadeias de valor e dos mercados de capitais, das tecnologias
em mutacdo constante e dos ciclos de vida dos produtos cada vez mais curtos, podem
danificar gravemente a posicdo estratégica e financeira das organizacdes (Andersen &
Schrgder, 2010). Mas enquanto os riscos de tipo tradicional sdo geridos de forma eficaz, os
riscos estratégicos recebem pouca atencdo, apesar de serem os mais ameacadores (PwC,

2012).

A atencdo devotada ao tema por académicos e profissionais tem-se traduzido num numero
crescente de publicacdes dedicadas a GREmp, bem como guias de implementacdo propostos
por varias associacoes profissionais (AIRMIC, CIMA, COSO, FERMA, ICAEW, IFAC, IRM, ISO) e
uma pandplia de servigcos propostos por consultoras (Deloitte, Ernst & Young, KPMG, PwC).
As empresas incluem agora quase sempre um espaco, tanto nos relatérios anuais de gestdo
como nos seus sites, dedicado a descrever a forma como gerem o0s seus riscos.
Acompanhando esta tendéncia, as agéncias de notagdo comegaram a avaliar o processo de
GREmp como uma componente adicional da analise do perfil de crédito das empresas,

considerando a sua eficacia como uma marca distintiva de bom governo (S&P, 2008).

2.1.4. Modelos de Gestdo de Risco Empresarial
Os proponentes da GREmp argumentam que uma abordagem formal promove uma maior
consciencializacdo sobre a importancia da gestdao dos riscos, que se traduz em melhores
decisdes estratégicas e operacionais e num melhor desempenho (Liebenberg & Hoyt, 2003;
Miccolis et al., 2001). Outras alegadas vantagens da GREmp incluem um menor custo do
capital; um custo dos seguros mais reduzido; um aumento da capitalizagdo bolsista devido a
uma menor variabilidade dos resultados; uma melhoria da reputacdo e imagem; melhores

relacdes com as partes interessadas; uma garantia de integridade dos processos de negdcio
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criticos; uma maior certeza de que a estratégia planeada é efetivamente realizada; uma
melhor compreensdo relativamente aos riscos que afetam a organizacdo e uma otimizacao
do portfolio de riscos; uma reducdo na volatilidade dos fluxos de caixa; uma melhor
definicdo de prioridades de investimento; uma conformidade melhorada com leis e
regulamentos; um menor nimero de acontecimentos imprevistos e consequentes perdas;
respostas mais rapidas e uma maior aptiddo para a mudancga; e uma maior propensdo para o
risco na busca de maiores retornos (Collier, 2009; COSO, 2004; Hoyt & Liebenberg, 2011;
Lam, 2003; Liebenberg e Hoyt, 2003; Mikes, 2009, 2011; Miccolis et al., 2001; Nocco & Stulz
2006; Simons, 2000). Segundo Hoyt & Liebenberg (2011), hd uma correlacdo positiva entre o
valor empresarial e a utilizacdo da GREmp. Para estes autores, o facto de o ritmo de adoc¢ao
da GREmp continuar elevado da credibilidade adicional a visdo de que a GREmp contribui
para o desempenho organizacional. No entanto as evidéncias empiricas que confirmam essa
relacdo ainda sdo limitadas e ndo sdo baseadas em medidas robustas da ado¢do de GREmp

(Gates et al., 2012; McShane et al., 2011; Pagach & Warr, 2009).

2.1.4.1. COSO Enterprise Risk Management
A COSO é uma organizagdo criada em 1985, com a finalidade de melhorar o relato financeiro
nos EUA. Em 1992 apresentou um modelo de controlo interno, Internal Control — Integrated
Framework (COSO, 1992), que contém um capitulo dedicado a GR. O COSO-ERM ou COSO 2
(2004) é um desenvolvimento desse esforgo inicial, impulsionado pelas exigéncias da lei de
Sarbanes-Oxley de 2002. O novo guia, intitulado Enterprise Risk Management — Integrated
Framework (COSO, 2004), tem sido promovido pela industria como o modelo de referéncia
da GREmp e pretende definir as componentes essenciais, uma linguagem comum e uma

direcdo clara para a GREmp.



As componentes do COSO 2 sdo: (a) Ambiente interno: descricdo da organizacdo e da sua
abordagem a gestdo do risco, fornecendo a base para descrever e analisar os riscos; (b)
Definicdo de objetivos: é da responsabilidade da gestdo de topo a definicdo e comunicacao
de objetivos, assegurando que estes se encontram alinhados com a missdo da organizacao
de forma consistente com o seu apetite pelo risco; (c) Identificacdo de eventos: reconhecer
acontecimentos internos e externos, tanto ameacas como oportunidades; (d) Avaliacdo dos
riscos: anadlise e avaliacdo dos riscos, considerando a sua probabilidade de ocorréncia e o seu
impacto; (e) Resposta aos riscos: decisdo sobre a resposta a dar aos diferentes riscos,
baseada na exposicdo ao risco pretendida; (f) Atividades de controlo: politicas e
procedimentos que asseguram que as respostas aos riscos sao eficazes; (g) Informacdo e
comunicacdo: mecanismos que asseguram de forma eficiente a identificacdo, captura e
transmissdo de informacdo entre todos os membros da organizacdo; (h) Monitorizacdo:
acompanhamento e introducdo de modificagcdes no processo quando necessario. O modelo
COSO (2004) é representado pelo cubo da Figura 2, em que uma das faces apresenta as oito
componentes agora referidas; os quatro ambientes — Estratégico, Operac¢bes, Relato e
Conformidade — constituem outra face; e os quatro niveis organizacionais — Organizagao,

Divisdo, Unidade de Negdcio e Subsididria — se agrupam na face restante.



Internal Environment

L emmesll

Event Identification

Risk Assessment

Risk Response

Control Activities
Information & Communication

Monitoring

Figura 2: Cubo COSO ERM (COSO, 2004)

2.1.4.2.1S0 31000:2009
A ISO 31000:2009 — Gestdo do Risco — Principios e Linhas de Orientagdo (ISO, 2009) é uma
norma ISO que pretende ser um auxiliar no desenvolvimento, planeamento e melhoria
continua de uma estrutura que integre o processo de GR na cultura, no governo, na
estratégia, na gestdo e nos processos de toda a organizagao (Purdy, 2010). A arquitetura
proposta pela ISO para gerir os riscos de forma eficaz € composta por 11 principios, uma
estrutura e um processo (ISO, 2009), que se encontram reunidos no Anexo |. Um dos
elemento mais importantes da estrutura é a politica de risco da organizacao, que define “as

intencdes gerais e a dire¢do da organizacao no que se refere a gestdo de risco” (ISO, 2009).

2.1.4.3. Um modelo genérico de Gestdo de Risco Empresarial
Existem outros modelos formais de GREmp, sendo dois dos mais utilizados o Business Risk
Model™ (DelLoach, 2000) e o Risk Management Standard® (IRM, 2002). Apesar de os varios

modelos exibirem abordagens e definicdes diferentes, o processo de GR segue a mesma

2 |déntico ao modelo da FERMA (2003).



estrutura genérica descrita na Figura 3: uma origem na definicdo da estratégia e dos
objetivos, seguida pela identificacdo dos riscos, avaliacdo, tratamento e atividades de

monitorizacdo e comunicacao (Henriksen & Uhlenfeldt, 2006).

ﬁ:>

1. Objetivose
estratégias

R

N
6. Atividades de 2. Identificagdo
controlo Y dos riscos
Informagao
e feedback
5. Planeamento 1 3. Avaliagdo dos
de agoes riscos
A 4

4. Resposta aos
riscos

Figura 3: Modelo genérico de Gestao de Risco Empresarial (Henriksen & Uhlenfeldt, 2006)

Os modelos formais de GREmp apresentam ainda outras carateristicas comuns, que os
distinguem da GR tradicional: (a) sdao aplicaveis a qualquer tipo de organizagdo; (b)
preconizam que a GR deve abarcar todas as unidades de negdcio e areas funcionais, estar
incorporada em todos os processos da organizacdo e ser uma atividade continua; (c)
abarcam todos os riscos em todas as categorias; (d) reconhecem que os riscos podem ter
consequéncias positivas e negativas; e (e) definem o vocabuldrio usado (Arena et al., 2011;

Henriksen & Uhlenfeldt 2006).

2.1.5. Classificagdo dos riscos
Os riscos podem ser tipificados de varias formas e muitas organizagdes consideram
importante definir o seu universo de riscos (DelLoach, 2000), agrupando os riscos em

categorias genéricas ou desenvolvendo taxonomias complexas (Chapman, 2006; Lam, 2003).
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A taxonomia do Business Risk Model™ (DelLoach, 2000) pode ser consultada no Anexo Il.
Alguns sectores de atividade econdmica, como a banca, tém os seus riscos tipificados pelos
reguladores (BIS, 2004). H4 modelos formais de GREmp que definem as categorias de risco
gue devem ser consideradas (DelLoach, 2000; IRM, 2002), enquanto outros ndo o fazem.
Mais importante do que uma classificacdo “correta” dos riscos é a inclusdo de todos os riscos
relevantes. A classificacdo dos riscos facilita a identificacdo dos responsaveis mais
apropriados para a sua gestao e contribui para uma melhor definicdo do apetite pelo risco
da organizacdo (Hopkin, 2012). A classificacdo seguinte, com referéncia a alguns exemplos
representativos, é largamente adotada no meio empresarial (IMA, 2011; IRM, 2002): (a)
Riscos puros: incéndio, danos na propriedade, roubo, invalidez, interrupcdo do negdcio,
doenca, litigacao; (b) riscos financeiros: flutuacdes de preco, taxas de juro, liquidez, crédito,
inflacdo, cambial, (c) riscos operacionais: areas funcionais, infraestrutura de TIC,
orcamentacdo, contabilidade; (d) riscos estratégicos: reputacdo, concorréncia, novas

necessidades, tendéncias demograficas e socioculturais, inovagao, regulagao.

2.1.5.1. Classificagdo dos riscos segundo Kaplan e Mikes
Kaplan & Mikes (2012) propdem uma classificagdao dos riscos em trés categorias: riscos
evitaveis, riscos estratégicos e riscos externos. Os riscos evitdveis correspondem aos riscos
associados a atividade operacional da empresa. Os eventos que lhes estdo associados nunca
trazem beneficios e devem por isso ser minimizados. Os riscos externos incluem os riscos
relacionados com eventos que estdo largamente fora do controlo da empresa. Podem, na
melhor das hipdteses, ser identificados e, em caso de ocorréncia, mitigados. Os riscos
estratégicos correspondem aos riscos deliberados que a empresa assume como

indispensaveis para gerar o retorno pretendido e sdo controldveis em alguma medida. S3ao
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os ingredientes essenciais da atividade empresarial, ao apresentarem tanto a possibilidade

de ganho como de perda, podendo conduzir a consequéncias desejaveis ou indesejaveis.

2.1.5.2. Riscos estratégicos
O foco nos riscos estratégicos é a carateristica principal que distingue a GREmp da GR
tradicional (Frigo & Laessoe, 2012). De entre todos os riscos empresariais, Slywotzky & Drzik
(2005) consideram o risco de tipo estratégico como “o maior risco de todos”. Entre 1998 e
2009, de entre as 200 maiores companhias do Fortune Top 1000 que tiveram, no periodo de
um ano, um declinio de valor bolsista superior a 50% (128 casos), 68% admitiram a
ocorréncia de um risco estratégico como causa desse declinio acentuado (CEB, 2010). Este
efeito pronunciado deve-se em grande medida ao facto de ndo haver formas evidentes de
compreender e controlar os riscos estratégicos, uma vez que se encontram ligados a
varidveis organizacionais e ambientais caracterizadas por elevado grau de complexidade e
incerteza, o que torna dificil a sua quantificacdo em termos de impacto e probabilidade
(Gates, 2006; PwC, 2012). A sua natureza interconetada e difusa contribui para outra
carateristica especifica dos riscos estratégicos, a ndo existéncia de uma definicdao consistente
de risco estratégico na literatura e na pratica, ao contrario do que acontece com os outros

tipos de risco, o que também dificulta a sua gestao.

Para caracterizar os riscos estratégicos foi efetuada uma pesquisa das definicbes existentes
na literatura. Para este efeito, é importante ter conhecimento do facto de “business risk” ser
usado como sindnimo de “strategic risk” nalgumas areas, com relevo para as instituicdes
financeiras (Doff, 2008). As definicGes selecionadas encontram-se reunidas no Anexo Ill. Os
temas principais que emergem sdo: (a) Ligacdo aos objetivos estratégicos. Os riscos

estratégicos encontram-se ligados a definicdo da estratégia, a implementacao da estratégia
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ou a ambas simultaneamente. (b) Origem interna ou externa. Os riscos estratégicos tém
origem na prépria organizacdo ou no ambiente externo. (c) Ameaca ou oportunidade com
impacto significativo. Os riscos estratégicos podem colocar em causa a sobrevivéncia da

empresa, mas também podem ser uma fonte de vantagem competitiva.

A pesquisa da literatura revela também que “Strategic Risk Management” tanto pode
denotar “gestdo dos riscos estratégicos” como pode ser usada com o significado de “gestao
estratégica dos riscos”. Na segunda acecdo é um sinénimo de GREmp, englobando todos os
tipos de risco e ndo apenas os estratégicos. Outras expressdes equivalentes de GREmp
utilizadas frequentemente incluem: Enterprise-wide risk management (EWRM), Gestdo de
risco holistica, Gestdo de risco integrada, Corporate risk management e Business risk
management (CAS, 2003; DelLoach, 2000; Drew et al., 2006; Henriksen & Uhlenfeldt, 2006;

Hoyt & Liebenberg, 2011; Miccolis et al., 2001).

2.1.5.3. Riscos estratégicos ou incertezas estratégicas?
E feita frequentemente uma distingdo entre risco e incerteza, originaria em Knight (1921),
segundo a qual um risco é um evento para o qual é possivel estimar uma probabilidade,
enquanto em face da incerteza as probabilidades ndo sdo computdveis (Bernstein, 1996). Os
acionistas podem apoiar as suas decisGes de investimento em modelos matematicos e
estatisticos (Markowitz, 1959; Sharpe, 1964), pelo que o seu risco se pode considerar
“knightiano”. Os gestores, por seu lado, ndo dispdem de forma geral de dados histéricos que
permitam prever com exatiddo as consequéncias das suas decisdes. As probabilidades
associadas podem quando muito ser atribuidas subjetivamente dentro de uma gama e os
impactos sdo dificeis de avaliar. Os gestores estdo assim sujeitos, ndo a riscos, mas a

verdadeira incerteza (Sull, 2006). Em face das definicdes de Knight (1921) sobre risco e
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incerteza, os riscos estratégicos poderiam ser designados com maior propriedade como

incertezas estratégicas.

2.1.6. Limitag¢des dos modelos de Gestdo de Risco Empresarial
Devido a natureza embriondria do conhecimento acumulado sobre o tema, Mikes (2012)
considera prematuras as tentativas de codificacdo da GREmp. As ambicdes elevadas dos
criadores dos modelos chocam com a natureza complexa, incongruente e politizada das
organizacbes e com o “pantanal de problemas desarrumados, confusos e sem solugdes
técnicas” que a incerteza estratégica produz (Mikes, 2012). Henriksen & Uhlenfeldt (2006)
analisam quatro modelos formais de GREmp, concluindo que sdo particularmente
deficientes naquele que devia ser o seu elemento distintivo, a gestdo dos riscos estratégicos.
A prépria COSO (2004) ressalva que a existéncia de um modelo de GREmp formalizado
apenas fornece um grau de seguranca razodvel de que os objetivos da organizacdo podem
ser alcancados, ndo constituindo uma garantia absoluta de que isso aconteca. Além disso, os
erros humanos sdo frequentes, devido por exemplo a erros de perce¢ao, podendo conduzir

a avaliagdes e decisdes incorretas.

Segundo Power (2007), a GREmp reifica um sistema ideal de boa gestdo que nao se adequa a
natureza dinamica e complexa das organiza¢cdes modernas, devido ao seu carater simplista e
racionalista. Power (2009) considera problematico o conceito de apetite pelo risco
introduzido pela COSO, que assume ser possivel definir inequivocamente uma exposi¢cao ao
risco pretendida com a qual é possivel alinhar todos os gestores e areas da organizagao. Este
pressuposto contradiz os estudos produzidos pela teoria comportamental, que sugerem que
as abordagens individuais ao risco sdo idiossincraticas (Shapira, 1994). Allan & Beer (2006)

referem que é impossivel identificar todos os riscos que afetam a organizagcdo, como
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pretendem os modelos. As ameacas estratégicas sdao muitas vezes potenciadas pela sua
natureza interconetada, extravasando a capacidade dos gestores de responderem a vdrias
alteracdes incrementais simultdneas e impercetiveis ou a varios riscos interdependentes que
ocorrem num curto espaco de tempo (Allan & Beer, 2006). Os gestores poderiam intervir
mais cedo e assim obter resultados mais favoraveis se detetassem os sinais precoces de
alerta que muitas vezes precedem os riscos estratégicos, mas estes sinais ndo sdo
capturados pelos modelos de GREmp (Allan & Beer, 2006). Como os gestores, seguindo a
tendéncia da populacdo, tendem a associar os riscos com as consequéncias negativas de
acontecimentos indesejados (Shapira, 1994), deixam passar despercebidas as oportunidades

associadas aos riscos estratégicos.

A origem dos modelos de GREmp no controlo interno (COSO, 1992) e a sua conotagdo com
os codigos de governo societario (Woods, 2008) desaguam numa tendéncia para gerir os
riscos através da elaboragdo de controlos detalhados, suportados por uma documentagdo
abundante, seguindo uma abordagem tipica do processo de auditoria (Martin & Power,
2007; Power, 2004, 2009) que faz degenerar o processo de GREmp numa conformidade
cerimonial com leis e regulamentos para a satisfagcdo de terceiras partes, ndo tornando a GR
numa parte integrante dos processos de negdcio e da tomada de decisdo dos gestores
(Arena et al., 2010; Power, 2007). A prevaléncia de “formulacées de gestdo de risco
decorativas e perfecionistas” (Power, 2007) é corroborada por um estudo da Accenture
(2011), em que o cumprimento das obrigacGes legais foi o principal uso da GREmp apontado
pelos respondentes, a frente de “Contribuir para crescimento rentavel no longo prazo” (22

lugar) e “Rendibilidade futura sustentdvel” (32 lugar).
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2.2. Planeamento estratégico e controlo de gestdo
O processo de definicdo e implementacdo da estratégia compreende tanto atividades de
planeamento como de controlo (Johnson et al., 2008). E possivel argumentar que a distincio
normalmente efetuada entre planeamento e controlo é artificial, uma vez que o
planeamento procura alcancar um estado futuro mais favoravel do que aquele que ocorreria
na sua auséncia e é por isso uma forma de controlo (Merchant & Otley, 2007). No entanto,
este estudo adota a visdo de Malmi & Brown (2008), que separa os sistemas de tomada de

decisdo dos sistemas de controlo de gestao.

2.2.1. Planeamento estratégico

2.2.1.1. Estratégia e gestdo estratégica
Johnson et al. (2008) definem estratégia como “a dire¢do e o ambito no longo prazo de uma
organizacdo, de forma a obter vantagem num ambiente em mudanca através da
configuracdo dos seus recursos e competéncias, com o objetivo de satisfazer as expectativas
das partes interessadas” e definem a gestdo estratégica como sendo um processo composto
por trés elementos: a analise estratégica, a escolha estratégica e a implementacao da
estratégia. Segundo Rumelt (2011), a andlise estratégica consiste na identificacdo dos
aspetos cruciais da situacdo em andlise; a escolha estratégica reflete a abordagem geral
escolhida para ultrapassar os principais obstaculos identificados; e a implementacdo da
estratégia é efetuada através de planos de acado coerentes entre si e com o diagndstico e os
objetivos gerais. Uma estratégia viavel implica uma harmonizacdo dos trés elementos

(Rumelt, 2011).
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2.2.1.2. Gestdo estratégica e incerteza

O problema estratégico principal que confronta as organiza¢Oes é a tomada de decisdes sob
condicdes de incerteza significativa relativamente aos estados futuros do mundo (Teece et
al., 1997). As decisOes estratégicas sdo as mais complexas que a organizacdo enfrenta, ndo
so6 devido as interdependéncias existentes entre os diversos fatores ambientais, mas
também devido a incerteza associada as reacdes dos clientes, respostas dos concorrentes e
mudancas tecnoldgicas e no mercado (Teece, 2009).

Num contexto estratégico, em que o numero de varidveis é elevado, os gestores veem a sua
capacidade de conhecer e compreender o ambiente bastante reduzida (Simon, 1955). As
ideias preconcebidas e as heuristicas dos gestores, juntamente com a cultura da organizacao
sdo os fatores que mais influenciam as opc¢bes tomadas (Shapira, 1994; Tversky &
Kahneman, 1974). As limitacGes cognitivas dos gestores contribuem assim para aumentar

ainda mais o efeito da incerteza sobre as decisdes estratégicas.

2.2.2. Controlo de gestdo

2.2.2.1. Sistemas de controlo de gestdo
Merchant & Van der Stede (2007) definem sistemas de controlo de gestdo como os
instrumentos utilizados para motivar os colaboradores no sentido de tomarem decisdes e
empreenderem ag¢des benéficas para a organizacao. Os sistemas de controlo de gestdo tém
dois propésitos principais: fornecer informacao util aos gestores e ajudar a assegurar que 0s
colaboradores assumem padrdes de comportamento viadveis, de forma a atingir os objetivos
da organizagdo. Simons (1995, 2000) argumenta que os sistemas de controlo de gestdo sao

“os procedimentos e rotinas formais, baseados na troca de informacdo, utilizados pelos
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gestores para manter ou alterar padrdes nas atividades da organizacdo”. O modelo tedrico

de sistemas de controlo de gestdo de Simons (1995) é desenvolvido na seccdo 2.2.2.3.

2.2.2.2. Pacotes de sistemas de controlo de gestdo
O conceito de sistemas de controlo de gestdao tem vindo a expandir o seu ambito, partindo
de um foco inicial na comunicacdo de informacdo financeira para auxilio na tomada de
decisdo e avaliacdo de desempenho, para um ambito mais lato, que inclui informacdo nao
financeira relacionada com processos de producdo, informacdo externa relacionada com
mercados, clientes e concorrentes, informacdo previsional, controlo fisico dos ativos,
sistemas de orcamentacdo, procedimentos e politicas e uma gama larga de controlos

informais, tanto pessoais como sociais (Chenhall, 2003; Langfield-Smith, 2007).

As organizagdes ndao devem focar-se num unico sistema de controlo, como por exemplo a
medicdo do desempenho, mas em vdrios sistemas de controlo a trabalhar em conjunto
(Widener, 2007), formando um pacote de sistemas de controlo de gestdao (Malmi & Brown,
2008). Os sistemas de controlo de gestdo adotados pela organizacdo influenciam
significativamente as praticas de gestao (Chenhall, 2003), nomeadamente a formula¢do da

estratégia, a sua implementacao e a apeténcia para a mudancga (Langfield-Smith, 2007).

2.2.2.3. 0 modelo das Alavancas de Controlo
Simons (1995, 2000) desenvolveu um modelo conceptual que pretende explicar a forma
como os varios sistemas de controlo de gestdo sdo utilizados como “Alavancas de Controlo”
na definicdo e implementacdo da estratégia. Existe uma tensdao natural entre inovagao e
controlo, rendibilidade e crescimento, objetivos individuais e organizacionais, os objetivos

dos gestores e dos subordinados e entre as iniUmeras oportunidades de criar valor no
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mercado e o tempo e a atencado limitados que os gestores podem dedicar a sua andlise. Um
pacote de sistemas de controlo de gestdo so é eficaz se consegue reconciliar estas tensdes
(Simons, 2000). Segundo Simons, sdo quatro as alavancas de controlo que os gestores tém a
sua disposicao para gerir estas tensoes: sistemas de crencas, sistemas de fronteiras, sistemas

de controlo através de diagndstico e sistemas de controlo interativo.

Estratégia como Estratégia como
“Perspetiva”  §ISTEMAS DE ) . SISTEMAS DE “Posictio”
CRENCAS N - FRONTEIRAS
Valores Riscos a
nucleares evitar
Estratégia de
hegdcio
Variaveis
Incertezas .
estratégicas criticas de
& desempenho
SISTEMAS DE SISTEMAS DE
CONTROLO € > CONTROLO ATRAVES
Estratégia como  INTERATIVO DE DIAGNOSTICO Estratégia como
“Padrdes em agdo” “Plano”

Figura 4: Modelo das Alavancas de Controlo (Simons, 1995)

Os sistemas de crengas definem os valores, a visdo e a missdo da organizagdo, que sdo
comunicados através de documentos formais e reforgados sistematicamente. S3o utilizados

como inspiracdo e guias na busca de novas oportunidades (Simons, 1995, 2000).

Os sistemas de fronteiras definem os limites aceitdveis para o campo de atuacdao onde se

desenrolam as atividades dos membros da organizacdo. Uma vez que os gestores nao
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conseguem estar a par de todos os riscos da organizacdo, ao invés de imporem as
oportunidades especificas que devem ser prosseguidas, utilizam os sistemas de fronteiras
para colocar limites, tanto nas estratégias possiveis como nas condutas aceitdveis (Simons,

1995).

Os sistemas de controlo através de diagndstico sdo usados para motivar, monitorizar e
recompensar a obtencdo dos resultados pretendidos. O controlo através de diagndstico
abarca todos os sistemas formais utilizados pelos gestores para monitorizar e comunicar as
variaveis de desempenho criticas e corrigir os desvios em relacdo a metas de desempenho
predeterminadas. S3do utilizados para confirmar que tudo se esta a desenrolar conforme o

previsto e sem percalcos (Simons, 1995).

Os sistemas de controlo interativo sdo usados para estimular a aprendizagem organizacional
e a emergéncia de novas ideias e estratégias, envolvendo os gestores regularmente e
pessoalmente nas decisGes dos subordinados (Simons, 1995). Ao focarem-se nas incertezas
estratégicas, estes sistemas de controlo permitem aos gestores antecipar e responder a
oportunidades e ameacas emergentes (Simons, 1995, 2000). As carateristicas principais dos
sistemas de controlo interativo sdo (Simons, 1995, 2000): (a) a informac¢do gerada pelo
sistema é importante e recorrente na agenda da gestdo de topo; (b) focam-se em assuntos
gue requerem uma atencdo regular e frequente dos gestores em todos os niveis da
organizacdo; (c) os dados e a informacdo gerados pelo sistema sdo interpretados e
discutidos face a face em reunides com superiores, pares e subordinados; e (d) a informacao
gerada pelo sistema é um catalisador para debater e desafiar continuamente os

pressupostos, dados e planos de acdo subjacentes.
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Para assegurar a implementacdo com sucesso da estratégia da organizacdo, os gestores tém
de compreender os diferentes propdsitos que cada um dos quatro tipos de sistemas serve e
a forma como se interligam (Simons, 1995). Enquanto os sistemas de crencas e o controlo
interativo se baseiam em forcas positivas e inspiradoras que encorajam a inovacao, os
sistemas de fronteira e de diagndstico asseguram a conformidade com as regras e planos
estabelecidos, através de restricdes a acdo (Simons, 1995). Enquanto os sistemas de crengas
e de fronteira sdo usados em conjunto para enquadrar o dominio estratégico das atividades
da organizacdo, os sistemas de diagnodstico e interativos sdo utilizados para controlar a
implementacdo da estratégia. Mas enquanto os sistemas de controlo através de diagndstico
se concentram na monitorizacdo dos resultados e andlise dos desvios em relagcdo as metas
definidas, auxiliando os gestores na traducdo das estratégias planeadas em estratégias
realizadas, os sistemas de controlo interativo focam-se nas incertezas estratégicas e em
novas oportunidades, encorajando a experimentacdo, a aprendizagem e o didlogo, de forma
a permitir, ndo sé a concretizacdo das estratégias planeadas, como o surgimento de

estratégias emergentes.

Os conceitos de controlo através de diagndstico e controlo interativo tém relagdes muito
fortes com outros conceitos da literatura. O controlo da implementacdo da estratégia
através de diagndstico recorre a mecanismos de feedback, que acionam aquilo que Argyris &
Schon (1978) designam por aprendizagem de single loop, enquanto o controlo interativo se
baseia em mecanismos de informacao feedforward, com uma funcao de aprendizagem de
double loop, que avaliam continuamente a validade da estratégia e auxiliam na identificacao

de estratégias emergentes. A aprendizagem single loop mantém um processo dentro dos
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seus limites definidos, enquanto a aprendizagem double loop questiona os fundamentos da

estratégia (Simons, 1995).

Widener (2007) considera que a incerteza estratégica e os riscos estratégicos constituem os
fatores determinantes na escolha dos sistemas de controlo utilizados. Merchant & Van der
Stede (2007) afirmam que a incerteza tem um efeito poderoso sobre a configuracdo do
pacote de sistemas de controlo de gestdo, requerendo dos gestores um maior envolvimento
pessoal, mais andlises preventivas e reunides presenciais com os subordinados e um maior
uso da observacdo e supervisdo direta. O papel central que os riscos e as incertezas
estratégicas desempenham no modelo das Alavancas de Controlo justifica a sua escolha
neste estudo para enquadrar a introducdo da GREmp como um mecanismo adicional de
planeamento e controlo na organizacdo. O modelo de Simons tem sido discutido e aplicado
em varios estudos académicos (Merchant & Otley 2007; Widener, 2007), por ser
considerado util e significativo no estudo de sistemas de controlo de gestdo, especialmente

no que se refere a interagdo destes com a estratégia.

3. Gestao de risco na SINFIC, SA

3.1. Enquadramento da SINFIC, SA
A SINFIC, SA é uma empresa portuguesa que oferece servicos na area das TIC. Em 2012, o
seu volume de negdcios atingiu cerca de 10 milhdes de euros, 80% dos quais realizados em
Angola, tendo obtido um resultado operacional de cerca de 2,5 milhdes de euros. Foi criada
em 1990 e tem cerca de 200 colaboradores, organizados em 12 areas tecnoldgicas: ERP,
sistemas de fidelizacdo, biometria e geoespacial, entre outras. Gere um programa de

projetos baseado nesse portfolio de tecnologias, realizando a I&D e producdao em Portugal e
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as vendas maioritariamente em Angola (SINFIC, 2012). O seu negdcio principal desde hd uma
década tem sido a realizacdo de projetos estruturantes em mercados emergentes, baseados
em sistemas de software, mas o seu foco estd a mudar para a criacdo e venda de produtos. E
detida na sua totalidade pelos empreendedores originais, com destague para o acionista
principal, que detém cerca de dois tercos do capital e é o responsavel pela definicdo da
estratégia da empresa, refletindo um estilo de gestdo centrado no empreendedor

(Mintzberg, 1973).

3.2. Praticas de gestdo de risco na SINFIC, SA
Numa fase preliminar da investigacdo procedeu-se a identificacdo das praticas de GR
existentes na empresa. Os riscos puros sdo geridos pelas areas financeira e de logistica com
recurso a atividade seguradora, que é utilizada para segurar os riscos de acidentes dos
colaboradores e os riscos relacionados com os ativos tangiveis. As viaturas estdo além disso

equipadas com dispositivos de localizacdo, o que diminui o risco de furto.

A GR em projetos constitui o foco principal da GR na empresa. Os riscos sdo identificados e
controlados de acordo com o guia de gestdao de projetos PMBOK (PMI, 2004), sendo o seu
impacto no projeto avaliado em termos de custo, tempo e qualidade. A gestdo dos riscos é
efetuada de forma continua ao longo dos projetos, tanto de forma preventiva como através
de ac¢des de mitigacdo e contingéncia, no ambito do sistema de gestdo da qualidade da
empresa. A GR das TIC é assegurada pela unidade de servigos partilhados, com base em dois
modelos especificos de GR e seguranca da informac¢do em TIC: COBIT — Control Objectives for
Information and Related Technologies (IT Governance Institute, 2000) e ISO 27001 (ISO,
2005). A continuidade do negdcio, a seguranca e privacidade da informacdo e a protecado

contra fraude sao fatores criticos para uma empresa que atua na area das TIC.
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O processo anual de orcamentacao e definicdo dos planos operacionais das dreas de negdcio
é uma pratica de gestdo do risco financeiro, da responsabilidade da area financeira, em
colaboracdo com os gestores e o Conselho de Administracdo. O resultado do processo sdo
orcamentos por area de negdcio, que sdo depois agregados num orcamento consolidado. O
controlo da incerteza consiste na andlise mensal ex-post dos desvios encontrados em
relacdo aos resultados previstos que, se forem desfavoraveis, deverdo despoletar medidas
corretivas pelos gestores das areas de negdcio. Outros instrumentos de gestdo de risco
financeiro utilizados sdo uma previsdao a curto prazo dos fluxos de caixa e uma analise do

risco de crédito dos clientes mais importantes.

Adicionalmente, a empresa é certificada pela norma ISO 9001, o que contribui para a
prevencdo e correcdo de erros. A conformidade com o SGQ é assegurada pela auditoria
interna, enquanto a auditoria externa se foca na conformidade do relato financeiro. O
cumprimento das regras de higiene e seguranga no trabalho assegura a integridade fisica dos

colaboradores e o departamento legal lida com os riscos contratuais.

4. Sintese e questao de investigacao

Na SINFIC, SA, tal como na maioria das organizacdes, os riscos estratégicos nao sao geridos
de forma sistematica e de forma integrada com a estratégia. Por outro lado, ndo existe na
literatura referéncia a um modelo que realize a integracdo da gestdo dos riscos estratégicos
com o planeamento estratégico e o controlo de gestdo. Este estudo pretende efetuar uma

contribuicdo para o preenchimento desta lacuna tedrica e empirica, através da exploragao
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dos conceitos, modelos e ferramentas da GREmp e da gestdo estratégica num contexto

pratico, aproveitando a posicao do seu autor como analista de risco na SINFIC, SA.

E necessario sublinhar que a n3o existéncia de uma pratica de GR formalizada n3o significa a
sua auséncia. A proépria sobrevivéncia da empresa implica a presenca da gestdo dos riscos
estratégicos sob alguma forma, ja que a sua existéncia prolongada ndo teria sido possivel
sem pelo menos alguma consciéncia dos riscos que a afetam (Likierman, 2007). A gestdo dos
riscos estratégicos é realizada pelo acionista principal e pelo Conselho de Administracdo da

empresa, de maneira informal.

Os riscos estratégicos sdo uma das justificacoes da alta taxa de mortalidade das pequenas e
médias empresas (Likierman, 2007). Os menores recursos financeiros de uma empresa de
média dimensao significam que a ocorréncia de um risco estratégico singular pode ser o
suficiente para afetar gravemente a sua posicdao competitiva, pelo que sdo de esperar

beneficios significativos de uma implementa¢dao de GREmp numa empresa deste tipo.

Assim, no seguimento da revisdo da literatura efetuada e da analise da situacdo inicial da
SINFIC, SA no referente a GR, o presente estudo procura encontrar resposta para a seguinte

guestdo de investigacao:

Como podem ser integrados a gestdo dos riscos estratégicos e o planeamento

estratégico e controlo de gest@io nas organizagdes, de forma a contribuir para

a sua sustentabilidade e criagdo de valor?
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5. Metodologia

O ponto de partida descrito na seccdo anterior sugere a adocao da action research como
metodologia para conduzir a investigacdo. A sua carateristica principal consiste no
desenvolvimento de uma colaboragdo entre o investigador e elementos da organizagao
designados, no sentido de diagnosticar e resolver um problema de especial relevancia para a
organizacdo (Bryman & Bell, 2007; Eden & Huxham, 1996). A action research é uma
metodologia qualitativa multifacetada, existindo um debate consideravel entre académicos

sobre a sua natureza (Bryman & Bell, 2007).

A variante adotada neste estudo é a descrita em Eden & Huxham (1996), que refere as
seguintes carateristicas adicionais: (a) Utilizacdo de um processo iterativo de identificacdo do
problema, planeamento, acdo e avaliacdo, que conduz a emergéncia de novos avangos
tedricos em pequenos passos incrementais; (b) os resultados da investigacdo devem ter
implicagOes tedricas que vao para além da resolugao do problema concreto da organizagao;
e (c) a investigacdo deve conduzir a generalizagdes que possam ser expressas através de

ferramentas, técnicas, modelos e métodos aplicaveis noutras situagdes.

A action research é especialmente indicada para individuos que escolhem um problema da
organizacao onde se encontram inseridos como foco do seu estudo. A familiaridade com a
organizag¢ao permite-lhes navegar a sua cultura, compreender o caldo utilizado e saber a
guem se devem dirigir para obter a informacdo relevante. O nivel de compreensdo que
advém da imersdo profunda na organizacao e do facto de ser um ator no fendmeno em

estudo é muito superior ao que um mero observador poderia atingir (Bryman & Bell, 2007).
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E usual conduzir a investigacdo numa Unica organizacdo e por esse motivo muitos dos
procedimentos utilizados sdo semelhantes aos do estudo de caso. A recolha de dados pode
basear-se em diarios com impressdes subjetivas, documentacdo sobre o problema, notas de
reunides, questionarios e entrevistas (Bryman & Bell, 2007). As principais fontes de
informacgao utilizadas neste trabalho foram a observagdo direta, conversas informais com
um leque alargado de colaboradores da empresa, incluindo dois elementos do Conselho de
Administracdo e varios documentos da empresa sobre estratégia e risco ndo acessiveis ao

publico. A investigacdao desenvolveu-se entre Novembro de 2012 e Julho de 2013.

6. Relevancia teorica e empirica do estudo

Nocco & Stulz (2006) consideram que os riscos estratégicos necessitam de ser melhor
compreendidos, mesmo ndo sendo possivel quantificad-los com precisdo. Gates (2006)
considera que a identificacdo dos riscos estratégicos e a sua gestdo no contexto de um
processo integrado de GR nao tém recebido atencdo suficiente por parte do meio
académico. Berry & Otley (2009) consideram a relagdo entre risco e controlo como um tema
emergente e sugerem a realizagdo de mais estudos focados na forma como os mecanismos
de controlo da GREmp sdo aplicados na pratica. Arena et al. (2010) indicam que existem
poucas contribuicdes explorando o funcionamento da GREmp na prdtica e que tem sido
dada pouca aten¢do a implementacdo da GREmp em empresas ndo financeiras. Malmi &
Brown (2008) indicam que tem havido muito pouca investigacdo tedrica e empirica sobre o
conceito de sistemas de controlo de gestdo a funcionar como um pacote, apesar de o
conceito ja ter varias décadas de existéncia na literatura de gestdo. Chenhall (2003) sugere

gue se sabe muito pouco sobre o desenho dos sistemas de controlo de gestdo apropriados
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para lidar com forcas complexas e em conflito e propbe a investigacdo de controlos

interativos modernos como forma de gerir as implicacdes do ambiente externo.

7. Integracdao do planeamento estratégico e controlo de gestao com a

gestdo de risco

Mintzberg et al. (1976) afirmam que “a tomada de decisdo estratégica compreende tanto a
exploracdo de oportunidades como a reacdo a problemas e a crises”. Se os riscos associados
a definicdo da estratégia ndo sao identificados e geridos, a estratégia estd incompleta e em
risco de falhar e destruir valor (IMA, 2011). Todos os modelos formais de GREmp
mencionam explicitamente o papel que a GR deve ter na definicio e implementacdo da
estratégia (COSO, 2004; 1SO, 2009). O modelo de GREmp do IRM (2002) atribui a gestdo de
risco “um papel central na gestdo estratégica de qualquer organizacdo”. Contudo, as
diferencas de abordagem e de atores envolvidos no planeamento estratégico e na GR criam
uma parceria desajeitada (Holmquist, 2012). As duas perspetivas devem ser entrangadas de
modo a obter um todo mais resistente do que a soma das partes (Holmquist, 2012), mas
nenhum modelo fornece indica¢des claras de como esta integracao pode ser conseguida na

pratica (Henriksen & Uhlenfeldt 2006).

Devido a esta lacuna, persiste a pratica de encarar a GR e a gestdao estratégica como
atividades separadas e distintas (Andersen & Schrgder, 2010) e a identificacdo e analise dos
riscos estratégicos é marginalizada (PwC, 2012). Um estudo efetuado pela Economist
Intelligence Unit (2010) revela que apenas 44% das organizacdes respondentes consideram
os contributos da GR na definicdo da estratégia. Num estudo da Ernst & Young (2013), em

resposta a questdao “Com que frequéncia sdo tidas em conta as considera¢des sobre gestao
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de risco nas decisdes de planeamento estratégico da organizacdo?”, apenas 27% dos
gestores responderam “Sempre” e 39% responderam “Nas decisdes mais importantes”. Em
muitas organizacOes, a gestdo dos riscos estratégicos ainda ndo atingiu o nivel de

maturidade suficiente (EIU, 2010).

A investigacdo desta problematica decorreu de acordo com o processo iterativo preconizado
pela action research, oscilando entre a andlise da teoria disponivel, a realizacdo de
experiéncias utilizando varios modelos e ferramentas da GREmp e da gestdo estratégica e a
reflexdo sobre os resultados obtidos. A repeticdo destes passos foi conduzindo
progressivamente a um aprofundamento do conhecimento sobre o tema e ao
desenvolvimento de um modelo conceptual integrado de gestdo de riscos estratégicos com

o planeamento estratégico e controlo de gestao.

7.1. Integragdo dos processos de Gestdo de Risco Empresarial e planeamento
estratégico e controlo de gestdo
A melhor forma de aprofundar a viabilidade da estratégia da organizacdao é ligar
formalmente os processos de planeamento estratégico e de GREmp (Durfee, 2004). No
entanto, para além da reiteracdo da necessidade de ligar os objetivos estratégicos a
identificacdo dos riscos (DeLoach, 2000), os escassos exemplos descritos na literatura apenas
esbocam a forma como a integracdo processual deve ser efetuada. Andersen & Schrgder
(2010) referem que ambos os processos sdao compostos pela mesma sequéncia légica de
passos analiticos, o que facilita a sua integracao: (a) identificacdo, recolha de dados e

anadlise; (b) avaliacdo e planeamento; e (c) planos de acdo e monitorizacdo dos resultados.
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Woods (2008) considera a maneira como os dois processos devem estar interligados, mas
estabelece apenas que a definicdo da estratégia influencia o apetite pelo risco e que a
comunicacao dos riscos influencia a definicdo da estratégia. Na pratica, a integracdo resume-
se habitualmente a uma identificacdo e andlise dos riscos estratégicos quando é efetuada a
analise SWOT da organizacdo como parte do diagndstico estratégico, mas sem a frequéncia

e o nivel de detalhe adequados (Durfee, 2004).

7.2. Registo de riscos e mapa de riscos
As ferramentas cldssicas da GR sdo o registo de riscos, uma lista de todos os riscos
identificados, com a designacdo dos responsaveis pela sua gestdo e as respostas adotadas
para cada um, e o mapa dos riscos (heat map), uma representacdo grafica dos riscos em
funcdo da sua probabilidade e impacto (Hopkin, 2012). A utilidade destas ferramentas para a
gestdo dos riscos estratégicos é discutivel, uma vez que a quantificacdo destes em termos de
probabilidade e impacto é dificil e a definicdo de planos de a¢do e atribuicdo de
responsabilidades pela sua gestdo sdao problematicos. Martin & Power (2007) ironizam sobre
a facilidade de preencher a coluna da identificagdo dos riscos, em comparagdao com o0s
espacos em branco que depois se verificam na coluna dos planos de agdao. A manutenc¢ao
destes documentos é normalmente da responsabilidade da Auditoria Interna, mas Henriksen
& Uhlenfeldt (2006) e Frigo & Laessoe (2012) consideram que a GR associada a definicdo da
estratégia deve ser separada da GR nos outros processos e gerida com recurso a métodos e
atores organizacionais distintos, sendo uma responsabilidade da gestao de topo. Hopkin
(2012) aponta outras desvantagens da utilizacdo destas ferramentas: (a) Fomentam a visao
de que as atividades da GR sdo separadas das outras atividades de gestdo e sob a alcada de

uma funcdo especializada; (b) representam uma fotografia das atividades de GR da
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organizacdo, mas ndo sdo revistas com regularidade suficiente; e (c) sdo documentos

estaticos que pouco contribuem para a gestdo da organizacgao.

7.3. 0 CIMA Strategic Scorecard
Alguns autores afirmam que é possivel utilizar o Balanced Scorecard (Kaplan & Norton, 1996)
para ligar as praticas de GR a medidas de gestdo de desempenho (Beasley et al., 2006;
Calandro & Lane, 2006; IMA, 2011; Kaplan & Mikes, 2012; Woods, 2008). Mas apesar de
representarem duas perspetivas complementares, a GREmp e o planeamento estratégico
apresentam algumas diferencas que tornam dificil a sua integracdo no mesmo sistema de
controlo (Calandro & Lane, 2006; Woods, 2008). O BSC é inestimavel quando se trata de
traduzir a estratégia em acdo e focar a atencdo nos indicadores chaves de desempenho
relevantes, mas tem menos sucesso a lidar com a incerteza (IFAC, 2004), devido a natureza
difusa e ndo quantificavel dos riscos estratégicos e ao carater retrospetivo dos sistemas de
controlo através de diagndstico (Palermo, 2011). Além disso, a avaliacdo de desempenho
preocupa-se tipicamente com os resultados a curto prazo da implementacao da estratégia,
enquanto a perspetiva da GR é mais alargada, focando a aten¢do nos riscos estratégicos de
longo prazo (Palermo, 2011). A insisténcia na utilizacdo do BSC para todos os propdsitos
decorre de uma visdo miope do controlo, que leva os gestores a conceptualizar os sistemas
de controlo de gestdo exclusivamente como controlo através de diagndstico (Simons, 1995,
2000), quando é possivel utilizar varios sistemas de controlo de gestdo em conjunto, com

finalidades diferentes (Malmi & Brown, 2008).

A utilizacdo de um scorecard exclusivo para a gestdo dos riscos estratégicos pode ser uma
abordagem mais adequada (Calandro & Lane, 2006). O CIMA Strategic Scorecard é uma

ferramenta desenvolvida pela CIMA no ambito do seu modelo tedrico de governo societdrio,
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designado por Enterprise Governance, que é composto por duas dimensdes: Desempenho
(Business governance) e Conformidade (Corporate governance). Segundo a CIMA, o sucesso
empresarial é obtido alcancando um equilibrio entre estas duas perspetivas. O Strategic
Scorecard auxilia a gestao de topo na identificacdo dos problemas chave sobre os quais é
necessario tomar decisdes, na avaliacdo das op¢des estratégicas a tomar, no faseamento da
implementacdo da estratégia, e na identificacdo e mitigacdo dos riscos estratégicos,
contribuindo para gerir a perspetiva Desempenho de uma forma preventiva e proativa (IFAC,

2004). A representacdo esquematica do Strategic Scorecard encontra-se na Figura 5.

Posicao estratégica Opgoes estratégicas

Implementagao

.. Riscos estratégicos
estratégica

Figura 5: CIMA Strategic Scorecard (IFAC, 2004)

Posicdo estratégica: Esta dimensdo foca-se na informagao necessdria para avaliar a posicao
estratégica atual da organizacdo. Engloba informacdo externa, tal como desenvolvimentos a
nivel econdmico, politico, regulamentar ou de mercado e fatores internos tais como

competéncias e recursos (CIMA, 2007).
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Opcles estratégicas: As opcOes estratégicas sdo aquelas que possuem o maior potencial
para criar ou destruir valor. Tipicamente, ndo haverd mais de quatro ou cinco opg¢des
estratégicas ativas simultaneamente. Os gestores selecionam as que consideram mais

adequadas para serem detalhadas em planos de negécio formais (CIMA, 2007).

Riscos estratégicos: Neste quadrante a gestdo foca-se exclusivamente nos riscos estratégicos
gue constituem as maiores ameacas a concretizacdo da estratégia e propde planos de
mitigacdo ou a exploracdo de oportunidades. Isto pressupde que a organizagdo tem o seu
apetite pelo risco definido de forma clara (CIMA, 2007).

Implementacdo estratégica: O foco é na identificacdo de pontos temporais que permitam
monitorizar a implementacdo da estratégia. Se esta nao estiver a decorrer de acordo com o
plano, poderdo ser necessarias medidas corretivas. O objetivo ndo é a imersao da gestdo de
topo nos detalhes operacionais, mas sim garantir que os planos de ag¢do suportam a
implementagcdo com sucesso da estratégia, uma vez que uma analise cuidada de nada serve

se a estratégia nao é bem executada (CIMA, 2007).

O Strategic Scorecard ndao é um substituto do plano estratégico. Destina-se a ajudar a gestao
de topo a assegurar que todos os componentes do processo estratégico foram devidamente

contemplados, assim como os riscos estratégicos associados (CIMA, 2007).

8. Resultados da investigacao

A action research efetuada na empresa convergiu, ao fim de varias iteragdes, numa proposta
de definicdo de risco estratégico e num modelo conceptual de integracdo do planeamento

estratégico e controlo de gestdao com a gestdo dos riscos estratégicos.
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8.1. Definigdo de riscos estratégicos
Uma definicdo possivel de riscos estratégicos, que considera os temas dominantes na

literatura, é a seguinte:

Os riscos estratégicos sdo 0s riscos internos ou externos, que podem ocorrer tanto na

definicio como na implementacdo da estratégia e com potencial para alterar

significativamente a posicdo competitiva da organizacao.

A posicdo competitiva da organizacdo pode ser avaliada em termos de recursos disponiveis,
situacdo financeira, quota de mercado ou rendibilidade, entre outros. Esta definicdo de risco
estratégico ndo requer uma quantificacdo em termos de probabilidade, que é problematica,
pelo que é necessario exercer julgamento ao decidir se um risco estratégico com impacto

significativo mas probabilidade residual deve ou ndo ser considerado como relevante.

8.2. Modelo conceptual de integracdo da gestdo dos riscos estratégicos com o
planeamento estratégico e controlo de gestdo

Enquanto a gestdo estratégica lida com as decisdes estratégicas e oportunidades de

investimento, a identificacdo dos riscos que lhes estdao associados prepara a organizagao

para acontecimentos inesperados. O modelo conceptual para a realizagdo de uma

abordagem integrada da gestdo dos riscos estratégicos com as atividades estratégicas da

organizagao é apresentado na Figura 6, seguido da sua descricao.
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Valores, visdao Politica de
e missao risco

Diagndstico estratégico

Identificacao e
avaliagao dos
riscos

Objetivos
estratégicos

Planos de acao

Monitorizagao
e comunicagao
dos riscos

Avaliagdo de
desempenho

Figura 6: Modelo conceptual de integragéo dos processos de gestao dos riscos estratégicos e de planeamento

estratégico e controlo de gestéo (Elaboracéo propria)

Dominio do planeamento:

O processo de GREmp comeca pela definicdo do contexto, que engloba o diagndstico
estratégico e a definicdo de objetivos (ISO, 2009), dois elementos que sdo comuns a gestao
estratégica. A definicdo dos objetivos estratégicos e a identificacdo e avaliagdo dos riscos sao
duas componentes interatuantes. Uma estratégia planeada pode ser inviabilizada pela
identificacdo de certos riscos, enquanto os riscos identificados no ambiente limitam a
partida as estratégias que podem ser seguidas. Os planos de acdo derivam da andlise

conjunta dos objetivos estratégicos e da identificacdo e avaliagdo dos riscos associados,
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sendo artificial a distincdo efetuada habitualmente entre planos de acdo estratégicos e

planos de resposta aos riscos.

Dominio do controlo:
O modelo aplica o conceito de pacote de sistemas de controlo de gestdo (Malmi & Brown,

2008), instanciado pelo modelo das alavancas de controlo de Simons (1995, 2000).

(a) Os valores, visdo e missdo da organizacdo corporizam um sistema de crencas (Simons,

2000).

(b) Os elementos principais da politica de risco sdo a definicdo do apetite pelo risco da
organizacao, as responsabilidades na gestdo do risco e o vocabuldrio comum. No que
respeita a gestdo dos riscos estratégicos, a politica de risco define: (a) a responsabilidade da
gestdo de topo na gestdo dos riscos estratégicos; e (b) o que constitui um risco estratégico,
utilizando-se a definicdo proposta em (8.1.). O potencial para alterar significativamente a
posicdo competitiva da organizagao, referido na definicdo, é uma avaliagdo que dependera
do apetite pelo risco da organizacdo, que é definido no ambito mais geral da politica. A
politica de risco é um sistema de controlo que tem essencialmente carateristicas de fronteira
(Simons, 2000). Ajuda a organizacdao a definir o seu territério de atuagdo e a limitar os
comportamentos dos colaboradores, ao definir explicitamente o que sdo considerados riscos

estratégicos.

Os valores, visdo e missdo da empresa e a sua politica de risco estdo intimamente ligados,

refletindo a visdao dos acionistas sobre a relagdo entre recompensa e risco que consideram
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desejavel. O apetite pelo risco influencia a escolha dos mercados e dos sectores de atividade

econdémica em que a empresa atua e vice-versa.

(c) O sistema habitual para controlar a implementacdo da estratégia é o BSC, mas podem
ser utilizados adicionalmente muitos outros sistemas de controlo através de diagndstico
(Simons, 2000), como por exemplo o controlo orcamental. Palermo (2011) propde que a GR
é eficaz se os resultados obtidos para os indicadores chave de desempenho estdo
sistematicamente dentro das tolerdncias, ou seja, dos limites aceitdveis de variacdo
definidos pela organizacdo (IMA, 2011) que decorrem do seu apetite pelo risco. Além da
interpretacdo dbvia dos desvios desfavoraveis como sintomas de riscos ndo identificados, os
resultados muito acima das expectativas podem significar que as metas foram mal definidas
ou que os riscos associados ndo foram bem compreendidos, podendo os resultados
favoraveis no curto prazo estar a ser obtidos a custa de riscos futuros (Palermo, 2011; Van

der Stede, 2009).

(d) A monitorizacdo e comunicagdo dos riscos estratégicos sao feitas com recurso ao CIMA
Strategic Scorecard. Este tem o carater de um controlo predominantemente interativo
(Simons, 1995), ja que (a) aborda as incertezas estratégicas que sdao determinantes para os
objetivos da organizacdo; e (b) pode ser usado regularmente pela gestdao de topo como
ferramenta de discussao e envolvimento com os restantes elementos da organizagdo. A
utilizacdo do Strategic Scorecard para controlar a incerteza associada a estratégia incorpora
um elemento de “ceticismo quantitativo”, que contrabalanga o “entusiasmo quantitativo”
(Mikes, 2009) normalmente associado aos sistemas de controlo através de diagndstico

baseados em indicadores de desempenho.
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Relagdes entre planeamento e controlo:

A atuacdo conjunta da avaliacdo de desempenho e da monitoriza¢cdo dos riscos estratégicos
assemelha-se ao que Schreyogg & Steinmann (1987) e Preble (1992) designam por controlo
estratégico, constituido pelo controlo da implementacdo, controlo das premissas e vigilancia
estratégica. O controlo das premissas é um processo continuo de monitorizacdo do
ambiente externo que questiona constantemente a validade dos pressupostos que foram
assumidos na definicdo da estratégia (Preble, 1992; Schreyogg & Steinmann, 1987). A
vigilancia estratégica é uma atividade de espetro largo que envolve perscrutar o ambiente
de uma forma permanente, de forma a detetar antecipadamente acontecimentos ou
guestdes relevantes, tanto dentro como fora da organizacdo, que possam desestabilizar

significativamente a dire¢do estratégica assumida (Schreyogg & Steinmann, 1987).

Enquanto a avaliacdo de desempenho controla a implementacdo da estratégia com recurso
ao BSC e sugere medidas corretivas aos planos de agao utilizando mecanismos de feedback,
o Strategic Scorecard corporiza um controlo feedforward que auxilia a organizagdo no
controlo das premissas e na vigilancia estratégica, sugerindo altera¢des aos objetivos. Um
dos objetivos do controlo estratégico é permitir as organiza¢des operar estrategicamente de
uma maneira mais fluida e flexivel (Preble, 1992; Schreyogg & Steinmann, 1987), assinalando
a necessidade de uma reformulagdo estratégica se as condicdes ambientais tornarem os
objetivos estratégicos definidos irrelevantes ou invdlidos (Schreydgg & Steinmann, 1987).
Enquanto a defini¢cao dos valores, visdao, missao e politica de risco é da responsabilidade dos

acionistas, o controlo estratégico é da responsabilidade da gestao de topo.
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Monitorizagao e comunicagao:

Hopkin (2012) defende que a informacdo sobre os riscos da organizacdo ndo deve ser
analisada isoladamente mas sim integrada com a restante informagdao de gestdo. A
integracdo, num mesmo relatério, de informacdo sobre avaliacdo de desempenho, com
recurso ao BSC e sobre a monitorizacdo dos riscos estratégicos, através do Strategic
Scorecard, fornece uma visdao a grande altitude dos objetivos gerais da organizacdo, dos

riscos estratégicos associados e do progresso da implementacao.

Aplicacao do modelo na SINFIC, SA:

As varias praticas de GR ndo integradas e quase independentes encontradas no inicio da
investigacdo constituem a situacdo tipica quando se inicia uma implementacdo de GREmp
(Frigo & Laessoe, 2012). A adicdo da gestao formalizada dos riscos estratégicos as praticas ja
existentes de gestdo dos riscos puros, financeiros e operacionais permite instanciar um
modelo de GREmp adaptado a SINFIC, SA. Esta implementagdo separa claramente a gestao
dos riscos estratégicos, efetuada pela gestao de topo, da gestdo dos outros tipos de risco, da
responsabilidade das d4reas operacionais, pelo que pode ser considerada contraria ao
espirito holistico da GREmp. E também, no entanto, a abordagem sugerida por Henrikssen &
Uhlenfeldt (2006) e em utilizacdo na LEGO (Frigo & Laessoe, 2012). Um dos principios da ISO
31000 refere que a GR é feita a medida (ISO, 2009) e Arena et al. (2011) referem que as

implementa¢des de GREmp apresentam muitas variagdes na pratica.
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9. Conclusao

9.1. Principais conclusoes
Este estudo pretendeu determinar de que forma a gestdo dos riscos estratégicos e o
planeamento estratégico e controlo de gestdo podem ser integrados, de forma a contribuir
para a sustentabilidade e criacdo de valor nas organiza¢des. A investigacdo baseou-se na
realizacdo de action research numa empresa de média dimensdo, da qual resultaram uma
definicdo de risco estratégico e um novo modelo conceptual de integracdo dos processos de

gestdo dos riscos estratégicos e de planeamento estratégico e controlo de gestdo.

Os riscos estratégicos foram definidos como os riscos internos ou externos, que podem
ocorrer tanto na definicdo como na implementacdo da estratégia e com potencial para
alterar significativamente a posicdo competitiva da organizacdo (8.1). A definicdo na politica
de risco do que constitui um risco estratégico contribui para a explicitacdo do apetite pelo
risco, melhores decisdes estratégicas, planos de a¢do mais eficazes e uma maior

concretizagao dos objetivos.

O modelo integrado de gestdo estratégica e gestdao dos riscos estratégicos que resultou da
investigacdo promove a antecipacdo estratégica, a aprendizagem e o aparecimento de
estratégias emergentes, ao incorporar sistemas de controlo de gestdo especialmente
dedicados ao risco e a incerteza (8.2.). A politica de risco delimita de forma mais precisa o
campo de atuag¢dao da empresa do que o recurso exclusivo a definicdo dos valores, visdao e

missao.
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9.2. Limitagdes e sugestoes para investigacdo futura
A action research é criticada pela imprecisdao associada a sua definicdo e pela dificuldade de
replicacdo dos estudos (Bryman & Bell, 2007), observacdo que também é valida para grande
parte das metodologias qualitativas. Nem toda a informacdo relevante pode ser capturada e
transmitida aos gestores através de sistemas de controlo formais. A limitagao cientifica mais
importante é a exclusao dos controlos informais do ambito do estudo. Estes recebem
normalmente pouca atencdo apesar de serem um elemento significativo dos pacotes de
sistemas de controlo de gestao (Malmi & Brown, 2008). Fica por resolver a questdo de como
reconhecer precocemente um conjunto de varios pequenos riscos operacionais com
potencial para se transformar num risco com impacto estratégico. Os resultados desta tese
podem servir como veiculos tedricos para a realizacdo de mais investigacdo na area da

GREmp, nomeadamente estudos de caso de aplicagdo do modelo desenvolvido.
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Anexos

Anexo I -1S0 31000:2009 - Principios, estrutura e processo

Principios da 1SO 31000:2009:

a) A gestdo do risco cria e protege o valor.

b) A gestdo do risco é parte integrante de todos os processos organizacionais.
c) A gestdo do risco é parte da tomada de decisao.

d) A gestdo do risco considera explicitamente a incerteza.

e) A gestdo do risco é sistematica, estruturada e atempada.

f) A gestdo do risco baseia-se na melhor informac&o disponivel.
g) A gestdo do risco é feita a medida.

h) A gestao do risco tem em conta fatores humanos e culturais.
i) A gestdo do risco é transparente e participada.

j) A gestdo do risco é dinamica, iterativa e reativa a mudancga.

k) A gestdo do risco facilita a melhoria continua da organizacdo.
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Estrutura da GR da ISO 31000:2009:

Mandato e compromisso (4.2)

iz

Concecao da estrutura para gerir o risco (4.3)

Compreensdo da organizagio e do seu contexto (4.3.1)
Estabelecimento da politica de gestdo do risco (4.3.2)
Responsabilizagdo (4.3.3)

Integragdo nos processos organizacionais (4.3 .4)

Recursos (4.3.5)

Estabelecimento de mecanismos de comunicacido e de relato

internos (4.3.6)

Estabelecimento de mecanismos de comunicagio e de relato
externos (4.3.7)

Melhoria continua da

ekintira (4.6) Implementacao da gestao do risco (4.4)

Implementacdo da estrutura para gerir o
risco (4.4.1)

Implementacdo do processo da gestio
do risco (4.4.2)

Monitorizacdo e revisao da estrutura (4.5)

Figura 7: 1SO 31000:2009 - Estrutura da gestéo de risco (1SO, 2009)
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Processo de GR da ISO 31000:2009:

v

Comunicagio e
consulta (5.2)

Estabelecimento do contexto (5.3)
Apreciacdo do isco (5.4)
o Identificaco do risco (5.4.2) +—
+—
“a— Analise do risco (5.4.3)
“a— Avaliagio do risco (5.4.4) «—
“— Tratamento do risco (5.5) —>

Monitorizagio e
revisio (5.6)

Figura 8: 1SO 31000:2009 - Processo de gestdo de risco (I1SO, 2009)

55




Anexo II - Business Risk Model™
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Figura 9

A descri¢do detalhada dos riscos pode ser encontrada em Deloach (2000).
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Anexo III - Defini¢des de risco estratégico

“[...] Corporate strategic moves that cause returns to vary, that involve venturing into the unknown,

and that may result in corporate ruin.” (Baird & Thomas, 1985)

“[...] The risk of not having a clear strategy; having a clear but nonviable strategy; having a clear,
viable strategy but failing to implement it effectively; or having a clear, viable strategy that is derailed

by an unforeseen circumstance.” (Glassman, 2000)

“[...] An unexpected event or set of conditions that significantly reduces the ability of managers to

implement their intended business strategy.” (Simons, 2000)

“[...] Risks that arise in pursuit of business objectives”. Sdo difusos, nao especificos, ambiguos, nao-
probabilisticos e ndo mutuamente exclusivos, com potencial para constituirem tanto uma ameaca
como uma oportunidade. Apesar de grande parte destes riscos ter origem no ambiente externo, as
carateristicas e competéncias internas da organizacdo determinam a forma como sdo geridos

(Emblemsvag & Kjglstad, 2002).

“[...] The array of external events and trends that can devastate a company's growth trajectory and

shareholder value.” (Slywotzky & Drzik, 2005)

“Strategic risk consists of the most important risks that an organization faces, i.e. the possible future
scenarios that would make a material difference (for better or worse) to its ability to achieve its main

objectives or even to survive.” (Telford, 2005)
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“Strategic risk is generally defined as being any risk (threat or opportunity) that materially affects the

ability of an organization to survive.” (Allan & Beer, 2006)

“Strategic risk [...] may be defined as the risk associated with initial strategy selection, execution or
modification over time, resulting in a lack of achievement of overall objectives.”

(Chapman, 2006)

“Strategic risk refers to the risk of significant investments for which there is a high uncertainty about
success and profitability. If the venture is not successful, then the firm will usually suffer a major

write-off, and its reputation among investors will be damaged.” (Crouhy et al., 2006)

“Business risk refers to the classic risks of the world of business, such as uncertainty about the
demand for products, the price that can be charged for those products, or the cost of producing and

delivering products.” (Crouhy et al., 2006)

“[...] Risks that threaten a firm’s long-term competitive success and survival: risks to its market

position, critical resources, and ability to innovate and grow.” (Drew et al., 2006)

“Strategic risks are [those that] have the greatest effects on a company’s market value,

[and] the most difficult to quantify.” (Gates, 2006)

Muitos autores definem os riscos estratégicos através de exemplos: “Risks from damage to

reputation, competition, demographic trends, technological innovation, capital availability and

regulatory trends.” (SOA, 2006)
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"[...] All external risks to the viability of the business arising from unexpected adverse changes in the
business environment with respect to: the economy (business cycle); the political landscape; law and

regulation; technology; social mores; and the actions of competitors." (Allen, 2007)

“[...] A risk that could cause severe financial loss or which could undermine the competitive position
of a particular company [...]: macro threats emerging from the geopolitical and macroeconomic
environment in which all businesses operate; sector threats which reshape specific industries; and

operational threats that impact the performance of leading businesses in an industry”. (Collier 2009)

“Strategic risks are those risks that are most consequential to the organization’s ability to execute its
strategies and achieve its business objectives. Strategic risk management is the process of
identifying, assessing and managing the risk in the organization’s business strategy — including taking
swift action when risk is actually realized. Strategic risk management, then, is focused at the most
consequential and significant risks to shareholder value — clearly an area deserving of the time and

attention of executive management and the directors.” (Frigo & Anderson, 2011)

“[...] The risk of making wrong business decisions, implementing decisions poorly, or being unable to

adapt to changes in the operating environment. The existing and new potential for success in the

Group and the segments in which it operates create strategic risks, which can lead to a significant

long-term reduction in corporate value.” (Munich Re Group, 2011)

"[...] Risks that can make or break a company." (Frigo & Laessoe, 2012)
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