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Resumo

O objetivo deste artigo é analisar a percegdo e sensibilidade ao risco das
“PME de exceléncia” portuguesas e constatar quais os beneficios que retiram
da gestdo do risco. E também objetivo investigar se as empresas entendem a
gestdo do risco como algo de positivo e se apresentam maturidade na
identificacdo e tratamento do risco. O método de analise utilizado é
quantitativo e exploratério. Numa primeira fase, foi efetuado um inquérito
as empresas e realizada uma andlise descritiva dos resultados. Numa fase
posterior, foi efetuada a analise fatorial de componentes principais. Os
resultados apresentam quatro fatores com relevancia na andlise do risco
empresarial, nomeadamente, os fatores relacionados com os riscos de
funcionamento, competitividade, adaptacdo e mercado. As empresas
associam o risco de funcionamento a caracteristicas internas, o risco de
competitividade a condigdes de diferenciagdo e concorréncia, o risco de
adaptagdo ao ambiente que as rodeia e o risco de mercado a varidveis
financeiras.

Palavras-chave: Risco, gestdo do risco, normas internacionais de gestdo do
risco, processo de gestdo do risco, andlise fatorial.

1. Introdugdo

A questdo central deste trabalho assenta no papel e relevancia do
risco e da gestdo do risco para as empresas. O risco deve ser
considerado como algo intrinseco a atividade empresarial, fruto da
exigéncia dos negdcios, do mercado e das constantes alteragdes
nas empresas e no ambiente que as rodeia, que se caracteriza por
um largo conjunto de varidveis ou acontecimentos com relevancia
empresarial. Ora, o risco ndo representa exclusivamente uma
fatalidade, podendo também constituir uma escolha, dependendo
do sentido que lhe é atribuido. Além do mais, a gestdo desses
acontecimentos, ou seja, a gestdo do risco, tem assumido caracter
preponderante no que toca as melhores praticas e a melhor gestao
empresarial. Hoje em dia, ndo é possivel ficar alheio aotema, as
paginas de jornais e revistas com artigos e opinides sobre o
indmeras

mesmo, as diversas conferéncias realizadas e as

instituicGes que analisam e estudam o risco.

Trata-se, portanto, de um tema pertinente, atual e em franca e
consolidada evolugdo. O desafio colocado foi estudar como é que
as empresas portuguesas, nomeadamente as Pequenas e Médias
Empresas (PME) de Exceléncia (distinguidas pelo seu superior
desempenho), interagem e lidam com o risco. O porqué de dirigir
o estudo para este tipo de empresas prende-se com o papel que
desempenham na economia portuguesa e na sociedade em geral.
O objetivo é constatar a percegdo e sensibilidade destas empresas
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Abstract

The objective of this paper is to analyze the perception and sensitivity to
risk of Portuguese “Excellence SME” and underline the benefits from risk
management. It also investigates whether companies understand risk
management as something positive and show maturity in the identification
and treatment of risk. The used method is quantitative and exploratory. A
survey to Portuguese companies with the classification of excellence is
made and a descriptive statistics analysis is initially carried out. At a later
stage a factorial analysis of the principal components is performed. The
results show four factors that are relevant in the business risk factor
analysis, namely those related with operational, competitiveness, market
and adaptation risks. Firms associate operational risk to internal features,
whereas competitiveness risk is associated with differentiation conditions
and competition, adaptation risk to their environment and market risk is
associated with financial variables.

Keywords: Risk, risk management, international standards on risk
management, risk management process, factorial analysis.

relativamente ao risco e asua gestdao, especificamente qual o
sentido que usualmente lhes é atribuido, quais os acontecimentos
ou varidveis com maior relevancia para a avaliacdo do risco e
constatar qual ou quais os principais beneficios da gestdo do risco.

Além do mais, também se pretende denotar a maturidade ou grau
de implementagdo de um processo de gestdo do risco nestas
empresas, especificamente no que diz respeito as etapas do
processo sugeridas de acordo com a norma ISO 31000:2009.
Constitui ainda objetivo deste trabalho observar as principais
limitagGes inerentes a aplicagdo destas etapas nas empresas.
Note-se que, o tema abordado neste artigo ndo estd muito
estudado em Portugal, pelo que o seu cardcter exploratério
constitui um contributo para enriquecer a pouca literatura
existente.

Relativamente a estrutura, o estudo encontra-se dividido em cinco
pontos. No primeiro procede-se a caracterizagdo do risco e a sua
integracdo no contexto empresarial, através da apresentagdo de
varios tipos de riscos empresariais. O segundo ponto aborda a
gestdo do risco, através da sua caracterizagdo, da sua evolugdo
historica e da apresentagdo de diferentes abordagens, incluindo-se
algumas das normas internacionais mais relevantes sobre o método
de anadlise e tratamento dos riscos por parte das empresas, com
especial destaque para a norma ISO 31000:2009. O terceiro ponto
diz respeito a metodologia utilizada: método de selegdo da amostra
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e recolha e utilizagdo da informagdo. No quarto ponto sdo
apresentados os resultados obtidos através de andlises estatisticas
dos dados recolhidos. Por fim, no quinto e dltimo ponto sdo
sintetizadas as principais conclusdes deste estudo.

2. O Risco

Quando se aborda o conceito de risco, a generalidade dos
individuos tende a atribuir-lhe uma conotagdo negativa. De acordo
com Ecker-Lala (2010), falar em risco é geralmente falar num
acontecimento que provoca efeitos negativos. Segundo Linsley e
Shrives (2006), este modo de entender o risco é representativo da
era pré-moderna, devido ao facto de nessa época o risco surgir
associado a acontecimentos naturais, cujas consequéncias eram
Os
tecnologicos, industriais e econdmicos, contribuiram para um
novo modo de considerar o risco. De acordo com 0os mesmos

usualmente negativas. progressivos desenvolvimentos

autores a visdo moderna sobre o risco implica considerar a
existéncia de resultados negativos e/ou positivos. Ecker-Lala
(2010) defende que o risco pode ter um sentido positivo, sendo
visto como uma oportunidade.

De acordo com Head (2009), o risco representa um acontecimento
futuro que tanto pode ser positivo ou negativo, existindo trés
caracteristicas que descrevem o risco, o sentido (positivo ou
negativo), o grau de probabilidade e a magnitude das suas
consequéncias.

Tal como Cabedo e Tirado (2004) referem, o ambiente que rodeia
uma empresa é caracterizado por um elevado nivel de incerteza e,
consequentemente, por um conjunto de fatores internos e
externos que dificultam o comportamento empresarial, impondo
as empresas desafios constantes. Torna-se portanto necessario
considerar a existéncia do risco nas organizagGes. Segundo aqueles
autores, o risco representa a possibilidade de perda para a
empresa como resultado dos fatores internos e externos que
venham a ocorrer. Ainda de acordo com Jorion (1997) o risco
entende-se como a volatilidade dos resultados relativamente aos
ativos e passivos.

E possivel entdo apresentar alguns tipos de risco que podem surgir
na esfera empresarial, nomeadamente:

- Risco Estratégico: Representa o impacto para a empresa
decorrente de alteragBes a nivel econdmico, social e politico
(Pinho et al., 2011); alteragdes no ambiente econdmico e politico
que rodeia a empresa (Jorion, 1997). Pode ainda ser entendido
como o resultado (perda de valor) de ma gestdo empresarial
relativamente a concorréncia, inovagdo e desenvolvimento (IBGC,
2007) ou ao modo como a empresa é administrada em relagdo a
fatores que interferem no seu desempenho, como pesquisas,
desenvolvimento de produtos, formagdo de custos e pregos de
venda (Zonatto e Beuren, 2010);

- Risco Operacional: Respeita ao ambiente interno, processos e
pessoas. O risco em si sdo as perdas relativamente a fraudes,
conluios, erros ou mau desempenho de funcgles (Zonatto e
Beuren, 2010). Possibilidade de perdas financeiras ou ndo
financeiras como resultado de falhas ou deficiéncias nos processos
internos, nas pessoas e nos sistemas (IBGC, 2007);

- Risco Financeiro: Segundo Pinho et al. (2011) este risco
representa o resultado de alteragdes em varidveis financeiras
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como, por exemplo, a taxa de juro e a taxa de cambio. Jorion
(1997) entende o risco financeiro como aquele que resulta de
possiveis perdas nos mercados financeiros. De acordo com IBGC
(2007) o risco reflete a exposigdo da empresa a operagdes
financeiras, sendo o resultado de uma gestdo ineficaz no que diz
respeito a fluxos de caixa;

- Risco Legal: Resultante de alteragdes a requisitos legais e
regulamentares que a organizagdo ndo tem em conta ou ndo
cumpre. Para Zonatto e Beuren (2010) o risco legal representa o
incumprimento legal ou regulamentar, relativamente a alteragées
na legislagcdo e nos regulamentos aplicaveis a empresa. Pela ndo
aplicacdo dessas alteragdes a organizacao pode estar sujeita a
multas indemnizatdrias ou qualquer outro tipo de coima existindo,
portanto, a possibilidade de impacto negativo para a empresa;

- Risco de Imagem: Associado a imagem ou reputagdo que a
organizagdo possui e transparece para o exterior, o risco resulta
das informagdes que sdo prestadas voluntariamente ou
involuntariamente. Zonatto e Beuren (2010) ddo como exemplo
uma agao judicial contra a empresa, assim como uma conduta
inadequada dos seus colaboradores.Também apresentam outras
causas, tais como as falhas operacionais ou o incumprimento de

leis e regulamentos.

Através desta apresentagdo é possivel compreender que sdo
multiplos e variados os acontecimentos ou variaveis que podem
originar situagdes de risco para as empresas, podendo ser de cariz
interno ou externo. De salientar que cada empresa deve conseguir
identificaros riscos que enfrenta e aqueles a que se encontra mais
e menos exposta tendo em consideragdo as suas especificidades
(setor, mercado, industria e estrutura).

3. Gestao do Risco

Perante um multiplo e variado conjunto de acontecimentos que
podem influenciar as empresas, urge a necessidade de saber como
decidir, de forma a escolher o melhor caminho e de obter
vantagens daquilo que, até ao momento,constituia fonte de
apreensdo e receio.

Em muitos paises a gestdo do risco tem assumido, cada vez mais,
um papel de obrigatoriedade nas empresas, ao ponto de ser
considerada uma ferramenta imprescindivel, sem a qual se torna
mais arduo o funcionamento da empresa (Ecker-Lala, 2010).

Numa aplicagdo para Portugal, o estudo da KPMG & APQ (2013),
procurou junto de algumas empresas portuguesas identificar os
riscos com maior relevdncia e analisar a maturidade das suas
préticas de gestdo. Apesar de se tratar de um estudo descritivo,
conclui que, qualquer que seja a empresa, para uma maior eficacia
na gestao do risco é necessaria capacidade de definir a propensao
ao mesmo e compreender as implicagdes advindas a sua exposicdo.

Segundo Head (2009), a gestdo do risco é um processo de
planeamento, organizagao, diregdo e controlo de recursos para atingir
os objetivos pretendidos, num contexto em que podem ocorrer
acontecimentos ndo previstos (de sentido positivo ou negativo).

De acordo com Oliveira (2010), os principais beneficios da gestdo
do risco para as empresas sdo os seguintes:

= Aproveitamento de oportunidades;
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= Redugdo das perdas por erros, fraudes e outras praticas ndo
éticas;

= Gestdo adequada dos recursos da empresa;

= Conformidade com regulamentos e leis;

= Controlo ou minimizagao de custos;

= Solidez financeira;

= |dentificagdo correta das deficiéncias da empresa;

= |dentificagdo clara dos objetivos;

= Preservagdo ou refor¢o da imagem e reputacdo da empresa.

Fruto da relevancia atribuida a novas fontes de risco, a abordagem
a gestdo do risco tem sofrido alteragdes. Tradicionalmente, a
gestdo do risco consistia numa gestdo descentralizada e informal,
onde cada drea ou departamento da empresa geria 0s seus
proprios riscos de forma isolada e de modo desconexo com as
outras areas da empresa (Castanheira e Rodrigues, 2006). Para
além disso, de acordo com Rochette (2009), a tradicional gestdo
do risco preocupava-se apenas com as consequéncias negativas do
risco, e a sua gestdo tinha como principal intuito evitar e minimizar
as consequéncias do risco. Segundo Hoyt e Liebenberg (2011), esta
abordagem para o de
organizacionais devido a falta de coordenagdo entre os varios

contribui aumento ineficiéncias
departamentos de gestdo do risco da empresa. Contudo, segundo
Castanheira e Rodrigues (2006), esta abordagem assegura uma

consciencializagdo para a prevengdo dos riscos.

Para colmatar as limitagdes da tradicional gestdo do risco, mas
também para dar resposta as exigéncias cada vez maiores dos

stakeholders, que se tém caracterizado por um maior interesse
pelas capacidades das empresas no que toca a gestdo do risco
(Grunbichler e Errath, 2007), surge na década de 90 do século XX,
0 conceito “gestdo de risco empresarial” (conhecido pela sigla
ERM).

Segundo Rochette (2009), o ERM ndo coloca de lado o caracter
negativo que os riscos podem assumir, mas evolui para um estagio
onde estes podem ser analisados sob um ponto de vista positivo,
como uma janela de oportunidades com criagdo de valor para a
empresa. Para além disso, o ERM trata-se de uma abordagem onde
existe uma visdo holistica dos riscos, ou seja, identifica-se e
analisa-se a globalidade dos riscos em todas as areas, atividades e
departamentos da empresa de forma integrada, reconhecendo a
interdependéncia entre elas, ou seja, ao longo de toda a
organizagdo (Castanheira e Rodrigues, 2006). De acordo com
Paape e Speklé (2012) esta abordagem difere da tradicional tendo
em conta que os riscos sdo analisados simultaneamente, ou seja,
de modo holistico, e ndo separadamente.

Hoje em dia 0 ERM é considerado um passo em frente na gestdo do
risco assumindo um papel crucial na andlise estratégica das empresas
e nas decisGes de negdcio, sendo portanto uma arma estratégica.

Em suma, as diferengas entre a gestdo do risco tradicional e a
gestdo do risco empresarial, podem ser observadas de forma
resumida através da Tabela 1, que representa tudo o que foi
descrito até agora sobre as mesmas.

Tabela 1 - Gestdo de Risco Tradicional vs. ERM

GESTAO DO RISCO TRADICIONAL
Risco tratado individualmente
Identificagdo e avaliagdo do risco
Mitigagdo do risco
Limites de Risco
Responsabilidade do risco por definir
Quantificagdo do risco

Risco ndo é da minha responsabilidade

ERM
Risco tratado por toda a organizagdo
Desenvolvimento de um portfélio de risco
Otimizagdo de risco
Estratégia de Risco
Responsabilidades definidas
Monitorizagdo e avaliagdo do risco

Risco é da responsabilidade de todos

Fonte: Elaboragdo propria.

A investigacdo empirica sobre a percegao, sensibilidade e gestdo
do risco por parte das PME é bastante reduzida, em particular, as
aplicagGes ao contexto portugués. Fora desse contexto, podemos
aqui referir os trabalhos de Blanc Alquier e Lagasse Tignol (2006) e
Paulo et al. (2007) e a recente revisdo de literatura apresentada
por Verbano e Venturini (2013). Paulo et al. (2007) apresentam
uma metodologia de medida do nivel de controlo de riscos
inerentes aos processos de uma qualquer entidade, a qual
permitira ao gestor de riscos identificar para quais riscos sdo
necessarias agdes de melhoria de controlo, quais possuem niveis
de controlo adequados e quais em excesso. Verbano e Venturini
(2013) evidenciam que a maior parte da literatura se concentra na
analise dos riscos operacionais, enquadrando-sena corrente ERM
e adotando metodologias de estudo de casos. Concluem
igualmente que a gestdo do risco nas PME, apesar da sua
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importancia numa perspectiva social e econémica, constitui um
tema ainda por desbravar.

Em determinado momento uma empresa encontra-se perante a
necessidade, tomada de consciéncia e decisdo de realizar e aplicar
a gestdo do risco na sua estrutura organizacional. Porém, podem-
se colocar as seguintes questdes: Como comegar? Baseado em
qué? Que principios e diretrizes seguir?

Para responder a estas questdes surgem os modelos ou normas de
gestdo do risco que fornecem um conjunto de linhas orientadoras,
principios, diretrizes e fundamentos tedricos representando uma
base de apoio para as empresas praticarem uma eficaz gestdo do
risco. Através da Figura 1 apresenta-se uma cronologia
relativamente a algumas das mais relevantes normas ou modelos
sobre a gestdo do risco, no entanto, destacamos a seguir a Norma

1SO31000:2009.
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Figura 1 - Cronologia das Normas de Gestdo de Risco

COsO | AS/NZs4360  AS/NZs 4360

1992 1995 1999

FERMA AS/NZs coso Il I1SO
4360 31000
2002 2004 2004 2009

Fonte: Lourengo & Principe (2012).

A norma conhecida como I1SO 31000:2009 surgiu em 2009. Esta
norma, voluntaria na sua implementagdo e aplicagdo, € aplicavel a
qualquer industria e tipo de organizagdo, seja privada, publica,
sem fins lucrativos ou mesmo em organizagGes governamentais.

O referencial da norma apresenta um conjunto de principios que a
empresa deve considerar para garantir uma eficaz gestdo do risco
e alcangar os objetivos pretendidos (Knight, 2010). Purdy (2010)
assegura que caso estes principios sejam adotados entdo os
diferentes riscos tendem a ser geridos de modo mais eficaz e
eficiente. A gestdo do risco deve entdo:

= Criar e proteger valor;

= Ser parte integrante em todos os processos organizacionais;
= Ser parte da tomada de decisdo;

= Tratar explicitamente a incerteza;

= Ser sistematica, estruturada e oportuna;

= Basear-se na melhor informagao possivel;

= Ser feita a medida;

= Ter em conta fatores humanos e culturais;

= Ser transparente e inclusiva;

= Ser dindmica, interativa e responsdvel pela mudanga;

= Facilitar o continuo desenvolvimento da organizagdo.

A norma ISO 31000:2009 também defende que deve ser criada na
empresa uma estrutura de gestdo do risco que consiste no
conjunto de politicas e estruturas organizacionais que
posteriormente vao contribuir para um melhor desenvolvimento e
implementag¢do das etapas do processo. Logo, a estrutura e as
etapas do processo estdo interligadas, dependendo o sucesso de
um da eficacia do outro (Purdy, 2010). O primeiro passo é assumir
um compromisso com o tema da gestdo de risco que deve partir
da vontade da administragdo e da chefia da organizagdo (Torre-
Enciso e Marti, 2011).Um dos pilares basicos da norma representa
0 processo ciclico para a gestdo dos riscos que a organizagdo
enfrenta (Leitch, 2010), assim como permite a gestdo dos riscos
quando estes se materializam. Este processo tem varias

componentes interligadas, nomeadamente:

®  Estabelecimento do contexto — O processo inicia com a
necessidade das organiza¢des definirem o que pretendem
atingir (objetivos) e com os fatores internos e externos que a
podem influenciar (Purdy,2010);

® |dentificagdo do risco — Este passo deve consistir no
conhecimento detalhado da origem e causas dos riscos, assim
como as atividades que podem sofrer consequéncias;

® Andlise do risco — Trata-se aqui de uma fase de maior
compreensdo, onde é necessario ter um melhor conhecimento

sobre os riscos, nomeadamente o potencial impacto

(consequéncias) dos mesmos, assim como a probabilidade de
ocorréncia (Torre-Enciso e Marti, 2011);

®  Avaliagdo do risco — Assenta na comparagdo da analise do
risco (etapa anterior) com critérios de risco permitindo assim
determinar a atitude ou decisdo a tomar no tratamento do
risco (etapa seguinte). Em suma, a organizagdo estabelece
niveis de tolerancia sobre o risco obtendo assim um meio para
tomada de decisdes;

= Tratamento do Risco — Representa a sele¢do e implementagdo
de uma ou vdrias estratégias para tratar ou lidar com os riscos
(evitar, aceitar, eliminar, mitigar e cobrir);

= Comunicagdo e consulta — Uma maior e melhor comunicagdo
com as partes interessadas internas e externas devem ser
realizadas ao longo de todas as etapas do processo,
envolvendo toda a organizagdo, fomentando assim a troca e a
partilha de informagdes necesséarias ao longo de todos os
niveis da organizagdo permitindo assim melhorias na gestdo do
risco. Por outras palavras, esta etapa passa por envolver todos
aqueles que fazem parte da organizagio direta ou

indiretamente nesta tematica;

= Monitorizag¢do e revisdao — Consiste na verificagdo e vigilancia
regular de todo o processo, o seu funcionamento e a eficacia
do mesmo, fomentando a melhoria continua da gestdo do
risco (Torre-Enciso e Marti, 2011). Para além disso, uma
constante avaliagdo do processo permite identificar novos
riscos ou outros ndo anteriormente identificados (Purdy,
2010).

Esta norma ISO 31000:2009 tem como principal objetivo contribuir
para uma melhor identificagdo e tratamento dos riscos. As etapas
do processo de gestdo do risco representam, em suma, praticas
para uma eficaz gestdo do risco, e por conseguinte, para uma
melhor gestdo empresarial.

4. Metodologia

Na construgdo deste artigo, nomeadamente no desenho, no
formato e na definigdo dos seus objetivos, foram tidos em conta
alguns estudos anteriormente realizados sobre o tema. Apds a
revisdo de literatura sobre o tema, a metodologia foi definida de
acordo com os objetivos propostos, tendo sido elaborado um
inquérito de cariz exploratério.

Este estudo incide sobreas 1267 PME de Portugal Continental que
obtiveram o prémio “PME Exceléncia” em 2012, um prémio criado
pelo IAPMEI (Agéncia para a Competitividade e Inovagdo, I.P.). A
definigdo de PME pode ser encontrada na Legislagdo Comunitaria
- Recomendagdo n2 2003/361/CE - ou ainda na legislagdo nacional
— Decreto-Lei n2372/2007 - que caracteriza as empresas de acordo
com trés critérios: nimero de trabalhadores, volume de negdcios
e total do balango anual.
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A opgdo por um estudo assente em PME deve-se ao papel
fundamental que este tipo de empresas assume na economia
nacional. De acordo com o estudo “Empresas em Portugal 2012”
(INE, 2014), as PME representam 99,9% do numero total de
empresas, empregam 78,1% dos trabalhadores e sdo responsaveis
por 57,6% do volume de negdcios.

A escolha das empresas a analisar centrou-se especificamente nas
PME Exceléncia por apresentarem, entre o conjunto das PME,

melhores indicadores financeiros, melhores resultados, criagdo de
valor e emprego e maior competitividade num contexto atual de
instabilidade e dificuldade econdmica e por isso reunirem as
condigcGes de obtengdo do prémio de mérito e desempenho.

Para obtencgdo deste prémio de mérito é necessario que as empresas
possuam uma boa classificagdo de risco de crédito, assim como devem
cumprir os seguintes requisitos financeiros (Tabela 2).

Tabela 2 - Requisitos para obteng¢do de prémio PME Exceléncia

Indicadores econémicos

Autonomia Financeira (Capital Préprio / Ativo Liquido)

Crescimento do Volume de Negdcios face ao ano anterior

Rendibilidade dos Capitais Préprios (Resultado Liquido / Capital Préprio)

Rendibilidade do Ativo (Resultado Liquido / Ativo Liquido)

Requisito Requisito minimo
>=35% >=30%
>=5% >=-5%
>=10% >=8%
>=3%

Fonte: Elaboragdo propria com base na informagdo do IAPMEL.

De salientar que o requisito minimo so se pode verificar em apenas
um dos trés primeiros indicadores econdmicos.

Para a recolha dos dados foi elaborado um inquérito com questdes
de resposta fechada, maioritariamente assentes em escalas de
Likert de 1 a 5. Para proceder a recolha de dados o inquérito foi
enviado por correio eletronico para 947 contactos obtidos online
pelos autores. Para obter um maior nimero de respostas, o
inquérito foi enderegado para todos os contactos em trés periodos
temporais diferentes. Todo este processo até a data do fecho de
rececdo de respostas (10/10/2014) resultou num total de 109
inquéritos preenchidos.

Para tratar o inquérito recorreu-se ao software estatistico SPSS v. 20.
Numa primeira fase é feita uma abordagem aos dados recolhidos
para obter um retrato dos mesmos, através do cdlculo de
indicadores de estatistica descritiva —analise univariada. Numa fase
posterior é realizada uma analise multivariada, concretamente a
analise fatorial de componentes principais. Segundo Mardco (2014),
esta analise consiste em obter um menor numero de varidveis
(fatores) a partir de um conjunto inicial, sem por isso existir perda
de informagdo. Segundo Martinez e Ferreira (2008) trata-se de uma
técnica que procura descobrir relagbes entre varidveis para dai
reduzir os dados iniciais, obtendo novas variaveis.A eficacia e uma
boa andlise fatorial dependem da verificagdo da validade para as
varidveis escolhidas. Tendo em conta a interpretagdo de Pestana e
Gageiro (2005) para o teste de Kaiser-Meyer-Olkin (KMO), (]0,9 —
1,0] - Excelente; 10,8 —0,9] - Otima; 10,7 —0,8] - Boa; 10,6 —0,7] —
Regular; ]0,5 —0,6] — Mediocre; KMO<=0,5 — Inadequada) analisa-se
se este permite fazer uma boa Analise Fatorial e associa-se o teste
de Bartlett para verificar o seu nivel de significancia. Se este for de
0,000 leva-nos a rejeicdo da hipdtese da matriz das correlagdes da
populagdo ser a matriz identidade. Assim consegue-se concluir pela
adequabilidade da Andlise Fatorial. Caso tal ndo se verifique deve-se
reconsiderar a utilizagdo deste modelo fatorial. Verificada a
correlagdo entre as varidveis em ambos os testes anteriores,
podemos prosseguir com a Andlise Fatorial, onde iremos analisar o
Alpha de Cronbach para verificar a consisténcia interna dos fatores.
Os valores do Alpha de Cronbach, de acordo com George e Mallery
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(2003), tém a seguinte interpretacdo: 10,9 — 1,0] — Excelente; ]0,8 —
0,9] — Bom; ]0,7 —0,8] - Aceitavel; ]0,6 —0,7] — Duvidoso; ]0,5 —0,6] —
Pobre; <=0,5 - Inaceitavel. Foi utilizado o modelo de rotagdao de
fatores ortogonal devido a sua maior simplicidade, pois na rotagdo
ortogonal a orientagdo original entre fatores é preservada, isto é, os
fatores apds a rotagdo continuam ortogonais. Para realizar a rotagdo
dos eixos fatoriais utilizamos o método ortogonal Varimax com
normalizacdo de Kaiser, cuja finalidade, segundo Maroco (2014) é a
obtengdo de uma estrutura fatorial na qual uma e apenas uma das
variaveis originais esta fortemente associada com um unico fator,
estando contudo, pouco associada com os restantes fatores,
intermédios, dificultam a

eliminando os valores 0s quais

interpretagdo dos resultados.
5. Resultados
5.1 Estatistica Descritiva

Os dados deste estudo indicam que 65,1% dos respondentes sdo
do sexo masculino, e 34,9% do sexo feminino. Quanto ao cargo
que 53,2%
administrador/gerente, 24,8% representam o diretor e 22% dizem

desempenham na empresa, sdo

respeito a pessoal administrativo. As Pequenas Empresas
representam 64,2%, 26,6% sao Médias Empresas e 9,2% Micro
Empresas. Os setores da Industria Transformadora (41,3%),
Servigos (27,5%) e Comércio (24,8%) sdo os mais representados,
seguidos pela Construgdo (3,7%) e Turismo (2,8%). As empresas
dos distritos do Porto (18,3%), Lisboa (16,5%) e Aveiro (13,8%)
foram as mais participativas.

Relativamente as questSes sobre o risco, nomeadamente a
percecdo sobre o0 mesmo, observa-se através da Tabela 3 que um
total de 63,3% das empresas concorda parcial ou totalmente com
a existéncia do risco no mundo empresarial, ao invés de 12% que
nao concordam total ou parcialmente. Quando abordados sobre o
impacto do risco, 69,7% das empresas concorda (parcial ou
totalmente) que ele se verifica, independentemente do sentido
que venha a tomar, ao invés de 9,2% que ndo concordam (parcial
ou totalmente) com essa hipdtese.
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Tabela 3 - Resultados do inquérito sobre percegado do risco

A sua empresa esta exposta e vulneravel a acontecimentos incertos
(riscos)

Estes acontecimentos (riscos) tém impacto na empresa
O impacto destes acontecimentos pode ser negativo

O impacto destes acontecimentos pode ser positivo

2 2 2 o g2 - 2 a2 T O g0
g 3 g ¢ §& 3& g& 33 §3
55 & 2 o 38 28 g8 28 38
H o 5 3> §3 33 ©2ga
o o S a ® 2 o ® O S o
o &S 358 Ol s 3
gz g- T g— g' T
=3
[1']
3
3,79 400 4 1063 28% 92% 24,8% 33,0% 30,3%
3,84 400 4 1,011 3,7% 55% 21,1% 42,2% 27,5%
407 400 5 1,069 3,7% 4,6% 17,4% 29,4% 45,0%
3,17 3,00 3 1,391 16,8% 159% 23,4% 21,5% 22,4%

Fonte: Elaboragdo propria, output SPSS.

Aprofundando a tematica, verifica-se que 74,4% das empresas
concorda parcial ou totalmente que o impacto dos riscos pode ser
negativo, ou seja, com resultados desfavoraveis a empresa, ao
invés de 43,9% que acreditam (concordam parcial ou totalmente)
que o impacto pode ser positivo, ou seja, permitindo a criagdo de
valor e a obtengdo de novas oportunidades.

Sumariamente, em grande medida as empresas encontram-se
sensibilizadas e identificam-se com a existéncia de diversos riscos
no seu contexto organizacional e acreditam tratar-se de uma
caracteristica do mundo empresarial.

Relativamente ao impacto de varios fatores de risco (Tabela 4), é
de salientar que, em menor ou maior grau, todos tém relevancia
para a empresa.

Tabela 4 - Resultados do inquérito sobre impacto dos fatores de risco

Posi¢ao Variavel Média
1¢ Pagamento de clientes 4,43
20 M3 conduta dos colaboradores 4,00
3¢ Legislagdo fiscal 4,00
49 Falhas humanas 3,96
5¢ Custos de produgdo 3,87
62 Pagamento a fornecedores 3,84
79 Alteragdes politicas e socias 3,83
82 Falhas operacionais 3,77
9¢ Falhas nos processos e operagoes 3,70
102 Incumprimento de leis e regulamentos 3,67
112 Falhas tecnoldgicas 3,67

Posi¢ao Variavel Média
12¢@ Acdo judicial contra a empresa 3,66
132 Fixagdo precos de venda 3,63
149 Insuficiente Inovagdo e Desenvolvimento 3,62
15¢ Alteragdes legislacdo ambiental 3,53
162 Insuficiente conhecimento da concorréncia 3,53
17¢ Insuficiente conhecimento de mercado 3,51
182 Alteragdes legislagdo do trabalho 3,50
192 Alteragdes taxas de juro 3,36
209 Alteragdes taxa de inflagdo 3,17
210 Alteragdes regulamentos internos 3,03
220 Alteragdes taxas de cambio 2,76

Fonte: Elaboragdo propria, output SPSS.

As médias mais elevadas foram observadas nas variadveis
pagamento de clientes (X = 4,43), md conduta dos colaboradores
(X = 4,00), legislagdo fiscal (X = 4,00), e falhas humanas
(x = 3,96), que constituem o grande foco de preocupacdo para as
empresas.

Verifica-se, portanto, urgéncia com situagcdes que ponham em
causa as disponibilidades e a capacidade econémica e financeira
da empresa, tanto a curto como a longo prazo, assim como uma

enorme preocupagéo com os recursos humanos e o

comportamento dos mesmos.

Quanto a percegdo sobre a gestdo do risco (Tabela 5), 81,5% das
empresas acreditam que a gestdo do risco tem um grande
contributo na prossecugdo dos seus objetivos, o que estd de
acordo com o referido por Head (2009) na revisdo de literatura.
Existe uma tendéncia para entender o risco como algo negativo
(80,7%), ao invés de 66,1% que o véem como algo positivo.

Tabela 5 - Resultados do inquérito sobre perce¢do da gestao do risco

Contribui para atingir objetivos e manter o normal funcionamento
da empresa

Deve considerar os riscos como acontecimentos com potencial
impacto negativo para a empresa

Deve considerar os riscos como acontecimentos com potencial
impacto positivo para a empresa

Devem ser envolvidos todos os colaboradores e demais interessados

=

[}
Qo

4,12

4,02
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4,00 4 0,95 2,80% 3,70% 12,00% 41,70% 39,80%

4,00 4 1,00 3,70% 5,50% 10,10% 46,80% 33,90%

4,00 4 1,11  4,60% 11,90% 17,40% 41,30% 24,80%

4,00 4 0,99 3,70% 3,70% 14,70% 42,20% 35,80%

Fonte: Elaboragdo propria, output SPSS.
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Porém, os elevados valores nos dois sentidos indicam que a gestdo
do risco tanto é entendida como técnica para minimizar ou mitigar
o impacto dos riscos como também na transformagdo dos mesmos
em oportunidades. Segundo 78,0% das empresas, na gestdo do
risco devem ser envolvidos todos os colaboradores e interessados.
Os resultados constantes nas Tabelas 3 a 5 permitem concluir que
a gestdo do risco para as empresas prima pela abordagem ERM.

Quanto ao processo de gestdo do risco, através da Tabela 6, pode-
se observar que existem diferengas na maturidade do processo de
gestdo do risco. Apesar de este artigo ndo seguir o mesmo
processo de gestao do risco que o apresentado no estudo nacional
KPMG/APQ, permite estabelecer comparagdes. Ora, evidenciamos
na globalidade do processo uma forte maturidade por parte das
empresas PME Exceléncia, o que esta de acordo com os resultados
daquele estudo de 2013.

Tabela 6 - Resultados do inquérito sobre maturidade do processo de gestdo do risco

< < < 9

o ® o i

o [} o <

= = 5 s

H o

Q

Q.

o

o
Estabelecer o contexto 361 4,00 4 0,99
Identificagdo 3,90 4,00 4 0,88
Andlise 3,93 4,00 4 0,94
Avaliagdo 3,81 4,00 4 1,01
Tratamento 3,89 4,00 4 0,96
Comunicagdo e Consulta 3,70 4,00 4 0,99
Monitorizagdo e Revisdo 3,84 4,00 4 1,04

- o -

= 3 g g =

- o o o -

o &N o

- m

3 e 9

8 Fy
4,60% 6,50% 28,70% 43,50% 16,70%
2,80% 2,80% 18,70% 53,30% 22,40%
3,70% 3,70% 14,00% 53,30% 25,20%
4,70% 4,70% 19,60% 46,70% 24,30%
3,80% 2,80% 20,80% 46,20% 26,40%
3,70% 6,50% 26,20% 43,00% 20,60%
3,70% 4,70% 26,20% 34,60% 30,80%

Fonte: Elaboragdo propria, output SPSS.

Quando confrontadas com o principal beneficio que pode surgir de
uma eficaz gestdo do risco (Tabela 7), a resposta mais comum
centrou-se na gestdo adequada dos recursos da empresa (32,4%)
e redugdo de perdas por erros, fraudes e outras praticas ndo éticas

(19,4%), seguido da identificagdo correta das deficiéncias da
empresa, e aproveitamento de oportunidades, ambas com 12,0%.
Os  beneficios em melhorias e
aperfeicoamentos a nivel interno.

traduzem-se  entdo

Tabela 7 - Resultados do inquérito sobre beneficios da gestdo do risco

Principal beneficio da Gestdo do Risco

Aproveitamento de Oportunidades

Reducdo de perdas por erros, fraudes e outras praticas ndo éticas

Gestdo adequada dos recursos da empresa
Conformidade com leis e regulamentos

Controlo ou minimizagdo de custos

Maximizagdo dos resultados econémicos
Identificagdo correta das deficiéncias da empresa
Identificagdo clara dos objetivos

Preservagdo e refor¢o da imagem da empresa

Total

N2 de respostas  Percentagem valida (%)

13 12,00%
21 19,40%
35 32,40%
1 0,90%
9 8,30%
8 7,40%
13 12,00%
3 2,80%
5 4,60%
108 100,00%

Fonte: Elaboragdo propria, output SPSS.

As (Tabela 8)
maioritariamente na complexidade do processo de gestao do risco
(44,2%), e com a falta de conhecimento sobre o tema (30,8%).
Portanto, o tema da gestdo do risco pode ser por vezes complexo,

limitagbes da gestdo do risco centram-se

assim como estar aliado a falta de informagdo disponibilizada as
empresas sobre o mesmo. Fazendo referéncia ao estudo
internacional da KPMG & APQ (2013) apenas existe alteragdo no

topo das limitagdes.

Tabela 8 - Resultados do inquérito sobre limitagdes na implementagdo da gestdo do risco

Principal limitagdo da Gestdo do Risco

Falta de conhecimento sobre o tema

N3o traz beneficios para a empresa
Complexidade do processo de gestdo do risco
De momento ndo é prioridade para a empresa

Total

N2 de respostas  Percentagem valida (%)

32 30,80%
4 3,80%
46 44,20%
22 21,20%
104 100,00%

Fonte: Elaboragdo prépria, outputs SPSS.
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5.2 Analise Fatorial

O objetivo desta secgdo € verificar se os componentes extraidos
estdo de acordo com a revisdo da literatura apresentada ou se dao
origem a uma categorizagdo diferente. Inicialmente é necessario
verificar a validade e qualidade da Analise Fatorial através do teste
KMO e do teste da esfericidade de Bartlett. Ora, o valor estatistico
de KMO (0,907) indica que as varidveis utilizadas permitem a
realizagdo de uma andlise fatorial Muito Boa e o nivel de
significancia (Sig. =0,000), relativo ao teste de Bartlett, sendo

menor que 0,05, implica que as variaveis estdo correlacionadas de
forma significativa.

Para extragdo dos fatores ou novos componentes é utilizado o
Método das Componentes Principais. Este método, como se pode
ver na Tabela 9, apresenta um desenho da variancia explicada
pelos componentes, pelo que, analisando a tabela, é possivel
compreender que podem ser selecionados quatro fatores,
responsaveis por 71,586% da variancia.

Tabela 9 - Variancia total explicada

Variancia Total Explicada

[}

;1':; Extragdo da Soma dos Quadrados dos Valores
s

Q

§ Total % da variancia % acumulada

1 10,056 50,282 50,282

2 1,880 9,402 59,684

3 1,254 6,272 65,956

4 1,126 5,630 71,586

Rotagdo da Soma dos Quadrados dos Valores

Total % da variancia % acumulada
5,604 28,020 28,020
3,145 15,723 43,743
3,063 15,314 59,057
2,506 12,529 71,586

Fonte: Elaboragdo propria, output SPSS.

Para confirmar a andlise anterior de modo mais claro e objetivo é
usada a rotagcdo da matriz dos componentes através do método
Varimax com normalizagdo de Kaiser. A Tabela 10 demonstra a

existéncia de quatro fatores, permitindo também identificar as
variaveis que os compdem.

Tabela 10 - Matriz das componentes

Falhas humanas

Ma conduta dos colaboradores
Incumprimento de leis e regulamentos

Falhas operacionais

Falhas nos processos e operagbes da empresa
Falhas tecnoldgicas

Acdo judicial contra a empresa

AlteragBes nos regulamentos internos da empresa
Insuficiente conhecimento do mercado
Insuficiente inovagdo e desenvolvimento
Insuficiente conhecimento da concorréncia
Custos de produgao

Alteragdes na legislagdo fiscal

Alteragdes politicas econdémicas e sociais
AlteragGes na legislagdo ambiental

AlteragGes na legislagdo do trabalho

Fixacdo dos precos de venda

Alteragdes nas taxas de cambio

Alteragdes nas taxas de inflagdo

Alteragdes nas taxas de juro

Componente
1 2 3 4
0,843
0,828
0,815
0,797
0,716
0,685
0,683
0,529
0,794
0,783
0,760
0,554
0,781
0,724
0,636
0,628
0,576
0,856
0,717
0,634

Fonte: Elaboragdo propria, output SPSS.
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Na Tabela 11 apresenta-se a composicdo e descricdo dos novos
componentes, assim como os respetivos coeficientes do Alpha de
Cronbach que evidenciam uma elevada consisténcia interna.

Estes fatores sdo entdo interpretados da seguinte forma:

= Fator 1: Variaveis relacionadas com caracteristicas internas da
empresa => Risco de funcionamento;

= Fator 2: Varidveis estratégicas e diferenciagdo => Risco de
competitividade;

= Fator 3: Variaveis externas aliadas a fixagdo de pregos => Risco
de adaptacao;

= Fator 4: Varidveis de mercado financeiro e macroeconémicas
=> Risco de mercado.

E possivel realizar uma comparagdo com os riscos apresentados na

revisdo de literatura.

Tabela 11 - Fatores resultantes da Analise Fatorial

Fatores Variaveis associadas

- Falhas humanas

- Ma conduta dos colaboradores

- Incumprimentos de leis e regulamentos

- Falhas operacionais

- Falhas nos processos e operages da empresa

- Falhas tecnolégicas

- Agdo judicial contra a empresa

- AlteragGes nos regulamentos internos da empresa

Fator 1

- Insuficiente conhecimento do mercado

- Insuficiente conhecimento da concorréncia
- Insuficiente inovagdo e desenvolvimento

- Custos de produgdo

Fator 2

- AlteragGes na legislagdo fiscal

- AlteragGes politicas, econdmicas e sociais
- AlteragGes na legislagdo ambiental

- AlteragGes na legislagdo do trabalho

- Fixacdo dos pregos de venda

Fator 3

- AlteragGes na taxa de cambio
- AlteragGes nas taxas de inflagdo
- Alterag@es nas taxas de juro

Fator 4

Interpretacdo dos fatores Alpha de Cronbach
Risco de Funcionamento 0,937
Risco de Competitividade 0,884
Risco de Adaptagdo 0,828
Risco de Mercado 0,797

Fonte: Elaboragdo propria, output SPSS.

Relativamente ao risco de funcionamento, evidencia-se a sua
semelhanga com a jungdo do risco operacional e o risco de imagem
descritos por Zonatto e Beuren (2010), mas também de acordo
com IBGC (2007) no que toca ao risco operacional. Alids, a
preponderancia do risco operacional foi evidenciada pela revisdao
de literatura realizada por Verbano e Venturini (2013) e ja referida
atras. O risco de competitividade, por seu lado, incluia definicdo
de risco estratégico apresentada por IBGC (2007) e Zonatto e
Beuren (2010). Por outro lado, o risco de adaptagdo é composto
pelas varidveis que Zonatto e Beuren (2010) apresentam como
risco legal, mas também apresenta caracteristicas similares ao
risco estratégico descrito por Jorion (1997) e Pinho et al. (2011).
Portanto, tanto o risco de competitividade como o risco de
adaptacdo compreendem varidveis estratégicas. O contributo
dado pela analise fatorial foi o de estabelecer uma divisdo entre as
componentes estratégicas em que a empresa pode ter influéncia
(risco de competitividade) e aquelas em que dificilmente pode
interferir e com os aspetos legais (risco de adaptagdo). A fixagdo
de pregos encaixa nestas Ultimascomponentes devido ao facto das
PME ndo terem capacidade para fixar o preco que desejam, tal
como aconteceria numa situagdo de monopélio. Por ultimo, o risco
de mercado entende-se como o risco financeiro,tal como foi
apresentado por todos os autores enunciados até este ponto.

6. Conclusdes

Com a informagdo que foi possivel recolher, obtiveram-se
resultados elucidativos da situagdo e preponderancia do tema do
risco nas empresas portuguesas.
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No que se refere a perce¢do das empresas relativamente ao risco,
o estudo evidencia que existe em Portugal um elevado nimero de
empresas que acredita estar perante a existéncia do risco, ou seja,
o risco é entendido como uma caracteristica intrinseca a atividade
empresarial. Apesar de uma maior tendéncia para o lado negativo
do risco, as PME portuguesas possuem uma visdao moderna sobre
o risco, sendo capazes de interpretd-lo como uma janela de
oportunidades.

No que diz respeito ao conjunto de acontecimentos ou eventos
que podem originar situagdes de risco e, consequentemente,
impacto no desempenho das empresas, observa-se um maior foco
de interesse nos acontecimentos que interferem diretamente com
a capacidade financeira e econdmica das empresas, mas também
no modo como a empresa desenvolve a sua atividade. Estes
acontecimentos sdo mais relevantes porque colocam em causa a
sobrevivéncia, a preservagdo e a continuidade de qualquer
negdcio tanto a curto como a longo prazo. Apesar desta evidéncia,
observa-se que todos os acontecimentos sdo relevantes.

Existe uma generalizada concordancia quanto ao contributo da
gestdo do risco, nomeadamente na prossecugdo dos objetivos
empresariais. Apesar da énfase na gestdo do risco pelo lado da
ameaca, os resultados denotam que a gestdo do risco em Portugal
se rege pela gestdo de ameagas e pelo aproveitamento de
oportunidades. Comprova-se que as empresas tém como pratica
assegurar que a estratégia de gestdo do risco é transmitida e
realizada ao longo de toda a organizagdo e com a participagdo de
todos os que dela fazem parte, indo ao encontro do principio da
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gestdo de risco empresarial de que o risco é da responsabilidade
de todos. Pode-se concluir que as empresas portuguesas vao ao
encontro da abordagem da gestdo do risco empresarial, tendo em
conta, ndo sé a identificagdo com o principio apresentado mas
também ao considerar que a gestdo do risco deve entender o risco
como algo positivo.

Quanto ao processo desenhado para gerir o risco, com base na ISO
31000:2009, os resultados demonstram uma elevada maturidade
nas diferentes etapas por parte das empresas com melhor
capacidade na identificagdo e tratamento do risco. A
complexidade do processo de gestdo do risco, assim como a falta
de conhecimento sobre o tema, sdo as principais razdes apontadas
para a ndo implementagdodeste processo na estratégia da
empresa. Urge entdo a necessidade de desenvolvimento de agGes
de formagdo ou de uma maior divulgagdo de informagdo junto das

empresas sobre a gestdo do risco.

Os principais beneficios que se obtém com a gestdo do risco sdo
de cariz interno, como um melhor funcionamento organizacional
através da gestdo adequada dos recursos da empresa e prevengao
de comportamentos inadequados.

Através da andlise fatorial foi possivel reconhecer e obter uma nova
imagem sobre os riscos, ou seja, as empresas agrupam os riscos em
quatro categorias: de funcionamento, associado a caracteristicas

internas: de competitividade, associado a condigbes de

diferenciagdo e concorréncia; de adaptacdo ao ambiente que as
rodeia; e de mercado, associado a variaveis financeiras.
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