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RESUMO

As abordagens sobre 0s riscos corporativos vém apresentando crescente interesse por parte das comunidades
cientifica e praticante em diversos contextos. A internacionalizacdo de empresas motivadas pela busca de novos
mercados resultou no incremento da competitividade entre organizacBGes e, consequentemente, aumentou a
exposicado destas a riscos. A partir da busca por entender de que forma temas relacionados a ideia de risco podem
ser investigados, 0 objetivo do estudo é mapear e analisar a literatura relacionada as ideias de percepcéo e gestdo
de riscos corporativos no contexto de negécios internacionais. Assim, o trabalho se caracteriza como ensaio
tedrico e faz uso do método de revisdo conceitual. As conclusGes sugerem possibilidades de pesquisas e
proposicdes de estudos que podem auxiliar o desenvolvimento de investigacOes futuras.
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ABSTRACT

Approaches to corporate risk have been increasing in the scientific and practitioner communities in many
contexts. The internationalization of companies motivated by the search for new markets resulted in an increase
in the competitiveness between organizations and, consequently, increased their exposure to risks. The aim of
the study is to map and analyze the literature related to the ideas of perception and management of corporate
risks in the context of international business, based on the search for understanding how topics related to the idea
of risk can be investigated. Thus, the work is characterized as a theoretical essay and makes use of the method of
conceptual revision. The findings suggest possibilities for research proposals and studies that can assist the
development of future investigations.

Keywords: Internationalization; Risk Perception; Risk management.
RESUMEN

Los enfoques sobre los riesgos corporativos vienen presentando creciente interés por parte de las comunidades
cientifica y practicante en diversos contextos. La internacionalizacion de empresas motivadas por la blsqueda de
nuevos mercados resulté en el incremento de la competitividad entre organizaciones y, consecuentemente,
aumentd la exposicion de éstas a riesgos. A partir de la blsqueda de entender como los temas relacionados con la
idea de riesgo pueden ser investigados, el objetivo del estudio es mapear y analizar la literatura relacionada con
las ideas de percepcion y gestion de riesgos corporativos en el contexto de negocios internacionales. Asi, el
trabajo se caracteriza como ensayo tedrico y hace uso del método de revision conceptual. Las conclusiones
sugieren posibilidades de investigacion y proposiciones de estudios que pueden auxiliar el desarrollo de
investigaciones futuras.

Palabras clave: Internacionalizacion; Percepcion de Riesgos; Gestion de Riesgos.
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1 INTRODUCAO

As necessidades de reduzir custos e melhorar continuamente o desempenho das empresas se mostram
contemporaneamente presentes, forcando as organizagOes a buscar saidas criativas e inteligentes, visando o
crescimento sustentdvel (PRADO; VIVALDINI; GIULIANI, 2014). Dessa maneira, as empresas direcionam
preocupacdes ao gerenciamento dos possiveis riscos envolvidos em suas atividades. Tais riscos sdo propensos a
causar impacto em curto, médio e longo prazo e seu gerenciamento envolve desde o planejamento estratégico da
organizacdo até a venda e entrega do produto ou servigo ao mercado (MATTA; OLIVA; VASCONCELLOS,
2015). Caracteristicas como comportamento inovador, proativo e de busca pelo risco, sugerem que uma
determinada mentalidade e fatores cognitivos de gestores podem desempenhar relevantes papéis em diferentes
situacBes, levando em consideracdo os riscos percebidos e sua geréncia na logica organizacional (ACEDO;
JONES, 2007).

Dito isto, é importante salientar que a gestdo de riscos corporativos compreende um processo que
impacta diretamente na consecucdo dos objetivos estratégicos da organizacdo (DREW et al., 2006) com base na
percepcdo do que seria entendido como risco. Por esse motivo, a gestdo de riscos se mostra uma questdo
relevante para o contexto empresarial (FERRO, 2015), principalmente quando é levado em consideracdo um
evento causador de elevacdo nos niveis de dificuldades e incertezas estratégicas, como no contexto da crise
politico-econdmica vivenciada no Brasil no momento atual.

A abordagem da gestdo de riscos corporativos vem apresentando crescente interesse por parte da
comunidade cientifica e praticante em diversos setores (ALBARELLO, 2014). Apesar de possuir origem em
areas relacionadas a contabilidade, a ideia de gestdo de riscos tem recebido cada vez mais atencdo no campo da
administracdo estratégica (ARENA; ARNABOLDI; AZZONE, 2011; HOYT; LIEBENBERG, 2011), pois
passou por desenvolvimento em relacdo a proposta original de como as empresas lidam com incertezas
(POWER, 2009).

A internacionalizacdo de empresas motivadas pela busca de novos mercados, contribuiu para que estas
se fizessem presentes em diferentes paises, seja por meio da expansao geografica da venda de seus produtos, seja
por meio do envio de seus produtos ou servi¢os para vendas com uso de intermedidrios (MATTA; OLIVA;
VASCONCELLOS, 2015). Tal fato resultou no incremento da competitividade entre organizagBes e,
consequentemente, tal realidade — que exige producdo com maior rapidez e custo reduzido —aumentou a
exposicdo destas a riscos (MATTA,; OLIVA; VASCONCELLOS, 2015). Em outras palavras, devido a
competitividade crescente no comércio além-fronteiras, a velocidade cada vez maior com que estdo ocorrendo
modificacdes nos negdcios e & globalizagdo dos mercados, as organizagBes estdo sendo exigidas em atitudes e
técnicas mais eficazes, que propiciem respostas vantajosas, ao lado de alternativas &geis na sua utilizacdo
(PRADO; VIVALDINI; GIULIANI, 2014).

Assim, transformacfes sistémicas das Ultimas décadas originadas no contexto da globalizagdo, do
aumento das transacBes comerciais e de investimentos, e a crescente busca por parte de empresas por
internacionalizacdo com objetivo de se manterem ou se tornarem mais competitivas, tém levado cientistas a
tentar desenvolver explicacBes cada vez mais solidas sobre o processo de internacionalizacdo (COSTA,;
FIGUEIRA, 2017). A busca por atuagdo em mercados externos é, por si, um evento com elevadas possibilidades

de incerteza para as organizacdes. Dessa maneira, 0 presente trabalho possui o objetivo de mapear e analisar a
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literatura relacionada as ideias de percepcdo e gestdo de riscos corporativos. O foco do estudo é, portanto, o
contexto de negdcios internacionais, mais especificamente o de processos de internacionalizagéo.

A pesquisa se justifica por seu carater exploratorio e de ampliacdo das possibilidades em estudos
estratégicos sobre a ideia de risco para a literatura nacional. Dessa forma, pesquisas nacionais e internacionais
compdem a literatura abordada. Ao analisar desde autores tidos como basilares, até pesquisadores
contemporaneos que trabalham as tematicas, o artigo busca fomentar mais debates e auxiliar futuras pesquisas.
Assim, como resultados e contribuicbes tedricas para a area de estudos estratégicos, busca-se propor
possibilidades para futuras pesquisas acerca das abordagens de percepgdo e gestdo de riscos no contexto de
internacionalizacdo.

Dito isto, o presente trabalho se caracteriza como ensaio tedrico e 0 método conhecido como revisdo
conceitual (JESSON; MATHESON; LUCEY, 2011), serviu de base metodoldgica para a revisdo de literatura
realizada. Esse método objetiva sintetizar areas de conhecimento conceitual contribuindo para uma melhor
compreensdo a respeito de questBes a elas relacionadas. Objetivando a selecdo de estudos com maior conexao
com a tematica pretendida, foram realizadas pesquisas em bases de dados com relevancia comprovada no meio.
Dessa forma, na realizacdo do estudo, foram analisadas as bases Web of Science, Science Direct, Periodicos
Capes e Scientific Periodicals Eletronic Library (SPELL), para conteldos internacionais e nacionais

respectivamente.

2 FUNDAMENTAGCAO TEORICA

A seguir serd apresentada a fundamentacdo tedrica a respeito dos temas abordados seguida de uma
discussao direcionada a ideia do risco na internacionalizacdo e, por fim, das consideraces finais trazendo uma

sintese geral e contribuicGes do ensaio tedrico.

2.1 Risco: um conceito multifacetado

Conforme observa-se, a ideia de risco tem sido definida de diversas maneiras, ndo havendo consenso a
respeito da tematica. Entretanto, é possivel também entender que as vérias possibilidades de defini¢do de risco se
caracterizam como ferramentas Gteis para o continuo desenvolvimento de estudos sobre o tema (HABEGGER,
2008; SPIKIN, 2013). Dessa forma, Aven e Renn (2009) consideram que, embora seja necessario reconhecer a
ndo existéncia de uma definicdo consensual sobre risco na literatura — principalmente no que se refere aos
estudos organizacionais e estratégicos — percebe-se algumas caracteristicas em comum (em meio a distintas

defini¢cdes) que podem ser mencionadas conforme apresentado na Figura 1.
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Figura 1 — Definices de Risco

Definicio Area de Estudo Autoria

O rnisco ¢ o fato de que uma decisido € tomada em condigdes
de probabilidades conhecidas.
O risco ¢ uma medida da probabilidade e gravidade dos | Saude e Politicas

Economia Knight, 1921

. ey Lowrance, 1976
efeitos adversos. publicas :
O risco € definido como um conjunto de cenarios, cada um Gestéo de Kaplan e Garrick, 1981;
dos quais tem uma probabilidade e uma consequéncia. Negocios Kaplan, 1991
0O Risco ¢ a probabilidade de um resultado adverso. Psicologia Graham e Weiner, 1995

Risco ¢ a wvariabilidade dos retornoz observados em
comparacio com o retorno esperado de investimentos
realizados.

O risco € a incerteza sobre as consequéncias (ou resultados)
de uma atividade em relagéo a algo que as pessoas atribuem | Gestio de Riscos | Aven e Renn, 2011
valor.

Risco € a distribuigio de possiveis desvios nos resultados e
objetivos esperados devido a eventos de incerteza.

Financas

. Damodaran, 2009
Corporativas

Politicas Publicas | Spikin, 2013

Gestdo de Hartono, Sulistyo,
Negocios Praftiwi e Hasmoro, 2014

O risco reflete o possivel desvio de um resultado esperado

Fonte: Adaptado de Aven e Renn (2009)

Constata-se assim, que a ideia de risco é tida como suscetivel a diversas interpretacdes (JACOBY;
KAPLAN, 1972; BERNSTEIN, 2002) e é possivel encontrar estudos sobre o tema nas areas de economia,
sociologia, psicologia, politica, ciéncias naturais, estudos corporativos, entre outras. Corroborando com essa
l6gica, Jacoby e Kaplan (1972) afirmam que risco se caracteriza como um constructo de natureza
multidimensional, que envolve, dentre outros, dominios psicolégicos, sociais e econdmicos (KARAM; ABIB;
HAYASHI, 2014).

Conforme observado em Bernstein (2002), a percep¢do de risco na sociedade surge no cenario do
século XVII no contexto do desenvolvimento da teoria probabilistica, base matematica e conceitual de risco. Sua
conexdo com a légica do capitalismo tornou-se, desde entdo, uma caracteristica e assim continua até a
contemporaneidade (KARAM, 2015). Para Bernstein (2002, p. 3), a “capacidade de administrar o risco, e com
ele a vontade de correr riscos e de fazer opc¢des ousadas, sdo elementos-chave da energia que impulsiona o
sistema econdmico”.

A nocdo de risco como probabilidade remete a uma das primeiras definicBes aceitas do termo,
desenvolvida pelo economista Knight, em 1921, que direciona seu foco na distin¢do entre risco e incerteza. Para
0 autor, risco se define como o fato de que uma deciséo é tomada em condicfes de probabilidades conhecidas.
Assim, vé-se que risco se refere a situacdes nas quais as probabilidades podem ser identificadas em resultados
possiveis. Em outras palavras, ele pode ser quantificado. A incerteza, por sua vez, na perspectiva de Knight
(1921), esta relacionada a eventos ou resultados cuja probabilidade de realizacdo ndo pode ser determinada
estatisticamente, podendo ser a ela associada distribuicbes de probabilidade em um contexto subjetivo. Na
revisdo realizada para o presente artigo, entretanto, percebe-se que ndo h& uma preocupagdo evidente em
estabelecer uma distin¢do entre as ideias de risco e incerteza nos estudos organizacionais, sendo ambos até
mesmo trabalhados como sindnimos.

A ideia de risco abordada no presente artigo se apresenta relacionada ao contexto de incertezas inerentes

a eventos de mudanca organizacional, como processos de internacionalizagdo. Nessa perspectiva, entende-se que
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a disposicdo para o comprometimento de recursos possibilita um terreno fértil para questdes relacionadas & ideia
de percepgao dos riscos inerentes ao contexto internacional e & forma como séo gerenciados esses riscos.

Conforme identificado, risco € um conceito multifacetado envolto por significados diversos, entre 0s
quais ainda se observa incipiente consenso (SAMSON; RENEKE; WIECEK, 2009; MYSKOVA;
DOUPALOVA, 2015; BRUSTBAUER, 2016). Dessa maneira, é possivel entender, que a inexisténcia de
consenso se dé devido as variadas possibilidades de utilizacdo do termo em diferentes campos de estudo e da
pratica (BRUSTBAUER, 2016).

Assim, observa-se — em termos de generalizagdo do conceito — a ideia de que o risco é um fator
associado a efeitos adversos esperados, bem como também pode abranger efeitos positivos esperados ou
possibilidades (HOYT; LIEBENBERG, 2011; PAGACH; WARR, 2011; BRUSTBAUER, 2016), levando em
consideracao caracteristicas individuais da geréncia, como suas percepcoes a respeito das incertezas no contexto
organizacional (TOULOVA; VOTOUPALOVA; KUBICKOVA, 2014). No tépico a seguir, encontra-se
explanada a ideia da gestdo de riscos corporativos para melhor compreensdo da abrangéncia dos estudos sobre

risco no contexto de negécios.
2.2 Gestao de riscos corporativos no atual contexto de negécios

O ambiente empresarial encontra-se hoje inserido em um contexto de proporg¢des globais. Dessa forma,
¢ possivel argumentar a respeito da relevancia e atualidade acerca da tematica da gestdo de risco empresarial
quando observamos as rapidas e constantes alteracfes tecnoldgicas, a pressao do mercado pelo atendimento as
praticas de governanca corporativa, processos penais, prevencao de perdas, entre outras situacbes (KLANN;
KREUZBERG; BECK, 2014). Assim, devido a existéncia de elevado nivel de incerteza no cenério de negécios,
entende-se que sdo esperadas dificuldades por parte das organizacfes na previsdo de comportamentos e
consequéncias futuras. Conforme observado em Cabedo e Tirado (2004), fatores internos e externos
condicionam a forma de atuacdo das empresas e estdo relacionadas aos desafios e ameagas inerentes as suas
operagBes e no mercado de uma forma generalizada, configurando o risco intrinseco ao negécio.

A vista disso, nos Gltimos anos foi possivel observar um processo de mudanca paradigmética no que
diz respeito a gestdo do risco. Nesse processo, vé-se a substituicdo da ideia tradicional de avaliar os riscos em
uma perspectiva individual para a tendéncia contemporanea direcionada a uma perspectiva mais abrangente dos
riscos, comumente referida como Gestdo de Riscos Corporativos, Enterprise Risk Management (ERM), no
original. Assim, tem-se como objetivos da ERM, vista como uma abordagem holistica dos riscos empresariais: a
identificacdo, avaliacdo e monitoramento de todas as ameagas e oportunidades enfrentadas por uma empresa
(MEULBROEK, 2002; PAGACH; WARR, 2011; BRUSTBAUER, 2016).

Nessa perspectiva, entende-se que a percepcao dos riscos e a capacidade de geréncia dos gestores —
dependendo de recursos pessoais e daqueles relacionados & propria empresa — influenciam a abordagem da
gestdo de riscos nas organiza¢des (NOCCO; STULZ, 2006; HERBANE, 2010; BRUSTBAUER, 2016). Em
suma, a ERM propde que as empresas abordem todos os seus riscos de forma abrangente e coerente, em vez de
gerencia-los individualmente (BROMILEY et al., 2015) levando em consideracdo a influéncia da percepcao de
riscos por parte das firmas (BRUSTBAUER, 2016).

O interesse de académicos e praticantes na Gestdo de Riscos Corporativos tem crescido

exponencialmente nos Gltimos anos conforme observado em diversas pesquisas (HOYT; LIEBENBERG, 2011;
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PAGACH; WARR, 2011; KUBICKOVA; TOULOVA, 2013; MIKES; KAPLAN, 2014; LUNDQVIST, 2014;
KHAMENEH; TAHERI; ERSHADI, 2016; MOHAMMED; KNAPKOVA, 2016). Um nimero cada vez maior
de organizagdes passa ou considera passar por processos de implementacdo de ERM, consultorias empresariais
criam e mantém unidades especializadas em gestéo de risco, agéncias avaliadoras comecam a considerar a ERM
em seus processos de avaliacdo e diversas universidades desenvolvem cursos e centros de pesquisa para estudar
a tematica (HOYT; LIEBENBERG, 2011).

Diante do exposto a respeito da crescente popularidade da ERM nas discussdes sobre as praticas
modernas de gestdo de riscos, pode-se observar que tal crescimento foi resultante de pressdo sobre as
organizagdes com objetivo de incentivar o desenvolvimento de uma geréncia mais holistica dos riscos
corporativos (LUNDQVIST, 2014). A ERM cresceu, entdo, como um mecanismo de enfrentamento das pressdes
exercidas sobre as empresas para que possuissem uma gestdo mais eficaz dos riscos — principalmente no periodo
posterior a crise estadunidense de 2008 e suas consequéncias de carater global (LUNDQVIST, 2014). Entretanto,
apesar da popularidade em progressdo, o conhecimento relacionado a ERM é comumente acometido por
indefinicGes e inconsisténcias de base teorica e pratica, no que se refere a efetividade de sua incorporacéo e seu
papel no desempenho empresarial — tema trabalhado por diversos autores contemporaneos (MCSHANE; NAIR;
RUSTAMBEKOQOV, 2011; HOYT; LIEBENBERG 2011; QUON; ZEGHAL; MAINGOT, 2012; MIKES;
KAPLAN, 2014; CALLAHAN; SOILEAU, 2017).

Seguindo a tendéncia de estudos relacionados @ ERM, uma série de modelos (frameworks) surgiu
desde a década de 2000 com o intuito de auxiliar e guiar organizacfes de diversos setores na implementacgéo da
ERM. Apesar disso, 0 nimero cada vez maior de frameworks desenvolvidos contribui para a manutencéo da
incerteza generalizada no campo em relagdo aos componentes essenciais da ERM (LUNDQVIST, 2014).

Beasley, Branson e Hancock (2010) afirmam, nessa linha argumentativa, que a abaixo apresentada
estrutura de ERM do Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway (COSQO) — uma das estruturas
mais citadas e debatidas — é considerada ambigua e excessivamente teérica por individuos envolvidos com a
pratica da gestdo de riscos corporativos. Esse estudo ainda verificou que as empresas costumam fazer uso de
mais do que apenas um dos frameworks disponiveis para orientar a implementacéo, criando estruturas de ERM
internas, adaptadas a sua realidade percebida. Na Figura 2 encontram-se algumas das definicbes de ERM
adotadas por organizagBes desenvolvedoras dos frameworks de gestdo de risco mais utilizados segundo a
literatura aqui abordada.
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Figura 2 — Defini¢des de ERM Segundo Organizagdes Desenvolvedoras dos Frameworks Mais Utilizados

Casualty Actuary Seciety (CAS, 2003) ERM ¢ o processo pelo qual as organizagdes em todas as industrias
avaliam, controlam, exploram, financiam e monitoram os riscos de
todas as fontes com o proposito de aumentar o valor de curto e
longo prazo da organizagio para seus stakeholders.

Committee of Sponsoring Organizations | A gestio de riscos empresariais € um processo efetuado por um
af the Treadway (C0OS0, 2004) corpo diretivo, gestores e outros praticantes da entidade. E aplicada
na definicdo da estratégia e na empresa como um todo e € projetada
para identificar potenciais eventos que podem afetar a entidade.

ISO 31000 (2010) Gestdo de riscos é uma atividade coordenada para dirigir e
controlar uma orgamzacio no que diz respeito ao risco.

Risk and Insurance Management ERM ¢ uma disciplina empresarial estratégica que apoia a

Society (RIMS, 2011) realizagdo dos objetivos de uma organizagio, abordando todo o

espectro dos seus riscos e gestio do impacto combinado desses
riscos.

Fonte: Adaptado de Bromiley e outros (2015)

Apesar das criticas recebidas por diversos autores, nota-se a importancia do modelo de gestdo de
riscos da COSO (2004) que, além de outras tentativas de definicdo, argumenta que qualquer abordagem de
gestdo de riscos corporativos deve conter trés componentes essenciais: uma atividade estratégica (estabelecendo
potenciais eventos que podem ameacar o atingimento de objetivos estratégicos); uma atividade de governanca
(envolvendo participagdo de variados niveis de gestdo da organizagdo); e uma atividade de monitoramento
(baseada no controle dos objetivos estabelecidos, feedbacks e acfes corretivas) (MIKES; KAPLAN, 2014).
Entretanto, mesmo os sistemas de ERM possuidores dos trés componentes podem ainda apresentar grande
variacdo. Algumas empresas podem se concentrar apenas em grupos especificos de eventos relacionados a
financas e questdes quantitativas que afetam objetivos estratégicos (MIKES, 2009; MIKES; KAPLAN, 2014),
enquanto outras podem assumir também ameacas que englobam questBes qualitativas e ndo financeiras
(JORDAN; JORGENSEN; MITTERHOFER, 2013; MIKES; KAPLAN, 2014) como questBes externas ou
relacionadas a fatores como cultura e poder.

Conforme pode ser observado em Liebenberg e Hoyt (2003) e Hoyt e Liebenberg (2011), um grande
obstaculo a pesquisa empirica em ERM é a dificuldade em identificar as empresas envolvidas na logica de sua
implementacdo. Os autores argumentam que as empresas normalmente ndo revelam se estdo administrando os
riscos de forma integrada — caracteristica mais evidente da ERM. Grande parte da sua divulgacdo e discussdo de
gerenciamento de risco esté relacionada a riscos especificos e ndo se eles sdo gerenciados de forma integrada
(LIEBENBERG; HOYT, 2003; HOYT; LIEBENBERG 2011).

A implementacdo da ERM requer um investimento significativo por parte das empresas, entretanto, 0s
beneficios operacionais de reducdo de custos e aumento de receitas nem sempre sdo facilmente identificiveis
(CALLAHAN; SOILEAU, 2017). Baseando-se em divulgacdes relacionadas a nomeacdes de Chief Risk Officers
(CRO) - responsaveis pela gestdo de riscos de uma empresa — como indicativo da ado¢do do ERM em
organizacles, Lam (2001) argumenta que as firmas sdo capazes de reduzir as perdas e a volatilidade dos lucros e,
assim, melhorar o retorno para os acionistas por meio da implementacdo da ERM.

Dito isso, Hoyt e Liebenberg (2011) e Beasley, Branson e Hancock (2010) assumem que a contratacao
de um CRO implica que a empresa estda implementando a ERM e usara recursos corporativos para efetivar o
esforco. Entretanto, vé-se que tal suposicdo é questiondvel dado que a contratacdo de um individuo ndo
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necessariamente representa com preciséo a eficaz implementacdo de um sistema de ERM (LUNDQVIST, 2014;
MIKES; KAPLAN, 2014).

Nessa perspectiva, pode-se também observar criticas recorrentes no que se refere a possibilidade de
uma empresa contratar um individuo com o objetivo de sinalizar a seus investidores a inten¢do de implementar o
ERM, mas sem uma real intencdo de efetivacdo da estratégia ou mesmo compromisso de adocdo da gestdo de
risco de forma satisfatoria (LUNDQVIST, 2014). Assim, entende-se que a simples existéncia de um
“representante” de ERM pode ser superficial para identificar de forma robusta uma empresa que, de fato,
trabalhe com gestdo de riscos.

Dessa forma, para Bromiley e outros (2015), a crescente pesquisa empirica em ERM ndo é desprovida
de limitacGes. Para os autores, a maioria dos estudos empiricos relacionados ao tema ignora a questdo da
“endogeneidade” — que seria o fato das empresas ndo adotarem aleatoriamente o ERM. Um exemplo do
problema da “endogeneidade” ocorreria se as empresas de alto desempenho adotassem mais a ERM do que as
empresas de baixo desempenho. Isso poderia resultar em uma rapida — e possivelmente errénea — associagdo
positiva de ERM e desempenho empresarial, mesmo em casos nos quais a ERM néo tivesse influéncia clara
sobre o desempenho (BROMILEY et al., 2015). A “endogeneidade” e problemas metodologicos relacionados e a
diversidade de resultados encontrados na atual pesquisa em gestdo de riscos empresariais ainda impossibilita
uma concluséo geral sobre a eficacia da ERM.

A literatura empirica analisada no presente trabalho vem apresentando dificuldades para estabelecer
uma definicdo dos conceitos ligados ao ambiente praticante da gestdo de riscos. Regulamentos e procedimentos
recomendados ainda usam termos vagos como “cultura de risco” e “apetite ao risco” (BROMILEY et al., 2015).
Por exemplo, a COSO (2004, p. 7) define o “apetite ao risco” como “[...] a ampla quantidade de tipos de risco
que a organizacdo esta disposta a aceitar para fazer valer sua missao, sua visdo, seus objetivos estratégicos e suas
metas de valor”. Nessa mesma perspectiva, trabalhos sobre gestdo de riscos corporativos muitas vezes possuem
argumentos sobre empresas adotando a chamada “cultura de risco”, mesmo sem uma defini¢do clara do termo
(BROMILEY et al., 2015).

A estratégia geral e as escolhas estratégicas de uma empresa influenciam significativamente a questao
do risco (BROMILEY et al., 2015; CALLAHAN; SOILEAU, 2017). Dessa forma, vé-se que a incerteza
associada a escolhas estratégicas de alto nivel estabelece desafios para a gestdo de riscos corporativos. A
literatura dos Ultimos anos nos mostra que os fatores organizacionais de nivel macro influenciam
significativamente a propensao ao risco em uma empresa (BROMILEY et al., 2015). Tonello (2007) afirma que
uma implementagdo eficaz da ERM considera as consequéncias do “risco descendente” (risco com possiveis
efeitos negativos) e os métodos para mitigar ou evitar esse risco, bem como a identificacdo e analise do “risco
ascendente” também entendido como oportunidade. A gestdo de riscos tenta equilibrar (otimizar) as ameacas e
oportunidades que podem levar & reducéo de custos por meio da maior integracio da avaliacdo e gestdo de riscos
(TONELLO, 2007; CALLAHAN; SOILEAU, 2017).

Entende-se que as percepcdes de risco influenciam de que forma os riscos sdo gerenciados e — na
perspectiva do presente estudo — de qual maneira serdo desenvolvidos processos relacionados & Idgica dos
negdcios internacionais, como a internacionalizacdo de empresas (AHMED et al., 2002; TOULOVA;
VOTOUPALOVA; KUBiCKOVA, 2014). Um processo de internacionalizagdo apresenta-se, dessa maneira,
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como uma situacdo na qual incertezas sdo constantes, tendo em vista as amplas possibilidades de consequéncias

com efeitos negativos e também de oportunidades oriundas da logica dos negécios internacionais.

2.3 Percepgao de risco na logica de internacionalizacdo

A literatura de negocios internacionais contemporanea € repleta de estudos focados nas escolhas de
locais e modo de entrada (SHAVER, 2013). Para o autor, 0 campo mencionado carece de maior diversificacdo
de pesquisas e poderia ser incrementado com introducdo de estudos oriundos de outras areas do conhecimento.
Assim, embora diferentes perspectivas tedricas evidenciem uma variedade de explicacbes para as decisdes de
localizagdo e entrada no cenario internacional (DUNNING, 1982; JOHANSON; VAHLNE, 1977), uma notavel
argumentacdo a respeito do que impulsiona tais decisbes pode ser encontrada tendo como base a ideia de
percepcao de risco (KRAUS et al., 2015). Dessa forma, questfes relacionadas a riscos percebidos podem ajudar
a desenvolver um campo de pesquisas mais robusto nos estudos relacionados a processos de internacionalizacéo.

O conceito de percepcdo é definido por Carochinho (2011) como um processo no qual os aspectos
psicoldgicos exercem papel ativo na selecdo e organizacdo dos estimulos que fazem parte de um modelo
conceitual de determinada situacdo. Entende-se que o estudo da percep¢do do risco possui uma importancia
central na andlise das consequéncias frente as escolhas, visto que ndo é o risco de fato que interfere nos
processos organizacionais, mas as percepcdes que se tem deles (CAROCHINHO 2011; CARNEIRO, 2016).
Sitkin e Weingart (1995), por sua vez, definem a percepc¢ao de risco como a avaliacdo a respeito dos niveis de
riscos inerentes a uma situacao e de controle que os individuos percebem que tém sobre tais riscos ou incertezas
e seus resultados.

No que se refere ao contexto de negécios internacionais, percepcles de risco varidveis entre paises,
principalmente em termos de distancia geografica e psiquica (conjunto de fatores capazes de dificultar o fluxo de
informacdes entre paises, como diferenca de idioma, educagdo, cultura, sistemas politicos e desempenho
econdmico) (JOHANSON; VAHLNE, 1977; BORINI et al., 2006), além de diferencas no desenvolvimento de
mercado (BROUTHERS, 1995) afetam os processos de internacionalizagdo. O segundo maior direcionador de
risco na internacionalizacéo € a escolha do modo de entrada, pois os modos de entrada mais intensivos em
capital implicam geralmente um risco maior (BROUTHERS, 2002; HENNART, 2009). Embora a distancia e a
escolha do modo de entrada sejam representagBes tedricas do risco nas decisdes de localizacdo e entrada, poucas
evidéncias existem sobre como essas percep¢des de risco combinadas levam a efetivacdo de processos gerenciais
(KRAUS et al., 2015).

Apesar das consideraveis pesquisas sobre escolha de locais internacionais, modos de entrada e
distancias, os resultados sobre o risco de internacionalizagdo para um determinado pais permanecem
inconclusivos (KRAUS et al., 2015). Esses resultados podem refletir pressupostos tedricos conflitantes, bem
como as limitagdes inerentes as metodologias predominantes, pois as decisdes de escolha sdo
metodologicamente complexas (KRAUS et al., 2015).

A gestdo de risco em empresas menores é altamente influenciada pelas atitudes e caracteristicas
pessoais dos gestores (HENSCHEL, 2006). Liesch, Welch e Buckley (2011) afirmam que a percep¢do e
avaliacdo do risco sdo afetadas pela personalidade de um gestor em conjunto com 0s recursos disponiveis.

Conforme abordado no presente trabalho, a internacionalizacdo significa assuncéo de riscos variados, ou seja, 0
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processo de entrada em mercados externos é diretamente afetado pela mentalidade global (desejo de crescimento
além-fronteiras) dos gerentes (TOULOVA; VOTOUPALOVA; KUBICKOVA, 2014).

Nessa perspectiva, Kyvik et al. (2013) argumentam que a mentalidade global esta em forte relagdo com
a internacionalizacdo e ¢ influenciada pelas caracteristicas de tomadores e reprodutores de decisdes. Em outras
palavras, percebe-se que 0 engajamento em processos de internacionalizacdo é afetado pela personalidade do
gestor e sua atitude em relagdo aos riscos percebidos, bem como € influenciado por atores ndo pertencentes a
geréncia organizacional (TOULOVA; VOTOUPALOVA; KUBICKOVA, 2014), como stakeholders internos e
externos.

Entende-se que um limitador do processo de internacionalizacdo seria o fato dos riscos percebidos pela
geréncia estarem acima do nivel por ela entendido como aceitavel (LIESCH; WELCH; BUCKLEY, 2011).
Outro inibidor do processo mencionado €, conforme Leonidou (1995), a falta de informacdes sobre os mercados
externos alvo, visto que tal fato pode influenciar a percepgdo da geréncia envolvida. Dito isto, vé-se que a
experiéncia internacional prévia é também um fator importante na realizacdo da internacionalizacdo
(TOULOVA; VOTOUPALOVA; KUBICKOVA, 2014).

Em estudos de negécios internacionais, como no campo do empreendedorismo internacional (OVIATT,;
MCDOUGALL, 2005) — perspectiva tedrica que leva em consideracdo fatores cognitivos dos gestores em
processos de internacionalizacdo — encontra-se implicito que empresas internacionais estdo associadas a niveis
mais elevados de assuncao ao risco, propensdo a inovacédo e proatividade do que organizacdes mais tradicionais
(DIMITRATOS et al., 2010), devido a caracteristicas comuns de percepcdo de risco inerentes aos gestores
orientados & internacionalizacio (TOULOVA; VOTOUPALOVA; KUBICKOVA, 2014). Tal informagio ¢
confirmada quando se leva em consideracdo que, ao se deslocar rapidamente para mercados estrangeiros, essas
empresas — jovens em sua maioria — atuam de maneira empreendedora por meio de inovadoras combinacgdes de
recursos com o0s objetivos de avaliar e explorar oportunidades além-fronteiras (OVIATT; MCDOUGALL, 2005;
DI GREGORIO; MUSTEEN; THOMAS, 2008).

3 DISCUSSAO: RISCO E INTERNACIONALIZACAO

Em termos de contextualizagdo, vé-se que a internacionalizacdo de empresas pode ser um processo
efetivado devido a limitagches existentes no mercado doméstico (JOHANSON; VAHLNE, 2009), a
oportunidades emergentes (DA ROCHA, et al., 2012; FERREIRA, 2013), ou a uma opgao estratégica para obter
vantagens competitivas originadas com a operagdo transnacional. Nessa perspectiva, entende-se que a
internacionalizacdo é um evento de grande importancia na existéncia de uma empresa e apresenta riscos e
ameacas que sdo diferentes daquelas que a empresa pode enfrentar na légica do mercado doméstico
(KUBICKOVA; TOULOVA, 2013; KOT; DRAGON, 2015; MULLNER, 2016) e pode levar a ineficiéncias
significativas e até mesmo a faléncia (SAPIENZA et al., 2006). Entretanto, contrariando essa perspectiva, a
internacionalizacdo pode também levar ao crescimento, & aprendizagem organizacional e a inovacéo
(SAPIENZA et al., 2006; KISS; WILLIAMS, HOUGHTON, 2013).

Dito isso, observa-se — no atual contexto de pesquisas relacionadas aos riscos corporativos — a grande
volatilidade caracteristica do ambiente de negécios internacionais causada por fatores econémicos, politicos e

sociais que da novas possibilidades de compreensdo sobre as questdes da percepcdo e gestdo de riscos (KOT;
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DRAGON, 2015). Verifica-se, entdo, algumas tentativas na literatura para desenvolvimento de modelos
buscando compreensdo e gestdo de riscos em empresas que atuam além-fronteiras. Miller (1992), por exemplo,
em seu trabalho ainda hoje utilizado em estudos relacionados a ideia de risco, conforme é possivel observar em
Falkner e Hiebl (2015) e Eduardsen e Marinova, (2016), desenvolveu modelos para entendimento das incertezas
em empreendimentos internacionais. O autor classificou os fatores de risco como incertezas ambientais gerais,
riscos da industria e riscos empresariais especificos, conforme observado na Figura 3.

Dessa maneira, para Miller (1992), os fatores de incertezas ambientais gerais incluem incertezas
politicas e governamentais, incertezas macroecondmicas como taxas de juros e variabilidade cambial, incertezas
sociais e naturais. As incertezas relacionadas a industria compreendem elementos especificos de setores
industriais e incluem questes de mercado e incertezas resultantes das acdes dos concorrentes, como inovagoes
de produtos e processos. Os riscos empresariais especificos incluem incertezas operacionais como questdes de

producdo, méo-de-obra e fornecimento de insumos.

Figura 3 — Fatores de incerteza para empreendimentos internacionais

Incertezas Ambientais Gerais

Incertezas politicas e governamentais: Guerra; Revolucio; Golpe de Estado; Mudancas democraticas
no governo; Incertezas da politica do governo; Reformas Fiscal e Monetana; Controles de preco;
Restrigdes comerciais; Nacionalizagio; Regulamentacio governamental; Barreiras a repatnacio de
rendimentos; Prestacio inadequada de servigos publicos.

Incertezas macroecondmicas: Inflacio; Mudancas nos precos relativos; Taxa de cdmbio estrangeiro;
Taxa de juros; Termos de troca.

Incertezas sociais: Mudancas em preocupagdes sociais; Inguietacdo social; Motins; Movimentos
terroristas em pequena escala.

Incertezas naturais: Variacdes na precipitacio; Furactes; Terremotos; Qutros desastres naturais.

Incertezas Relacionadas a Industria

Incertezas do mercado de insumos: Incerteza em termos de qualidade; Mudancas na oferta de mercado;
Mudancas na quantidade demandada por outros compradores.

Incertezas do mercado de produtos: Mudancas no gosto do consumidor; Dispombilidade de bens
substitutos; Escassez de bens complementares.

Incertezas competitivas: Rivalidade entre os concorrentes existentes; Novos entrantes; Incerteza
Tecnologica; Inovagdes em termos de produtos e processos.

Riscos Empresariais Especificos

Incertezas operacionais: Agitacio trabalhista; Seguranga dos funcionarios; Falta de matérias-primas;
Mudancas de qualidade; Restricdes de pecas sobressalentes; Falha de maquinas.

Incertezas de responsabilidade: Responsabilidade do produto; Emissio de poluentes;

Incertezas em pesquisa e desenvolvimento: Resultados incertos de atividades de pesquisa e
desenvolvimento.

Fonte: Adaptado de Miller (1992)

Conforme observado, tais incertezas correspondem a fatores que afetam o contexto empresarial de
organizacbes engajadas em negdcios internacionais. Miller (1992) argumenta, contudo, que a questdo da
percep¢do gerencial dos riscos ou incertezas pode variar a maneira de lidar com 0s mesmos. Em outras palavras
entende-se que as percep¢des gerenciais ndo sdo homogéneas e podem divergir de acordo com caracteristicas

individuais ou empresariais (MILLER, 1992). As distintas percepcdes afetariam as formas de gerenciamento dos
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riscos e influenciariam o contexto de competitividade caracteristico dos negdcios internacionais (LIESCH;
WELCH; BUCKLEY, 2011).

Outra abordagem na qual percebe-se a questdo do risco em processos de negécios internacionais € a de
Rodriguez, Barcos e Alvarez (2010), que compilaram diferentes classificagdes de risco e elaboraram uma divis&o
com nove categorias de riscos a serem levados em considerago nesse contexto. S&o eles: riscos associados a (1)
estratégia de negdcios; (2) gestdo e cultura corporativa; (3) infraestrutura logistica; (4) gestdo de projetos; (5)
situacdo socioecondmica e politica do pais; (6) aspectos legais do pais; (7) riscos oriundos de relagGes de
negécio com o ambiente no qual a organizagao esta inserida; (8) riscos de mercado e (9) de cultura. Dessa forma,
observa-se que a gestdo de risco pode permitir as empresas a identificar riscos potenciais no contexto de sua
internacionalizacdo e, assim, definir prioridades e propor medidas para lidar com esses riscos (RODRIGUEZ;
BARCOS; ALVAREZ, 2010) de maneira integrada, seguindo a ldgica da ERM (BRUSTBAUER, 2016). Na
referida classificacdo, cada categoria de risco elencado encontra-se correspondida a um conjunto de fatores de

risco, 0s quais encontram-se apresentados de maneira adaptada na Figura 4.
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Figura 4 — Categorias e Fatores de Risco

Categoria de risco Fatores de risco

— Adaptacio da arquitetura organizacional para realizar a estratégia de entrada em
mercados externos;

— Alinhamento do modelo organizacional com a politica de internacionalizagdio;

— Definicio de metas de internacionalizacio;

— Desenvolvimento de politicas de gestio de pessoas no destino {contratag&o,
pagamentos, demissdes);

— Meétodo para estimar os custos do projeto;

— Planos de contingéncia para reagir contra evVentos provavets.

— Politicas de transferéncia de conhecimento;

— Previsio confiavel para financiamento de projetos;

— Projetar indicadores associados a estratégia de internacionalizagéo;

Estratégia de
negocios

— Desenvolvimento de uma cultura organizacional de assungio a riscos;

Gestio e cultura | — Desenvolvimento de uma cultura organizacional que motive a mobilidade dos
corporativa funcionarios (remuneragio, politicas de retorno);

— Sensibilidade as mudancas culturais das pessoas envolvidas em projetos;

— Conhecimento de mercado acerca de fornecedores (quantidade, capacidade, qualidade
e estabilidade);

— Custo de matérias-primas;

— Custo de transporte;

— Custos de coordenacio e controle do fluxo de materiais.

— Capacidade da organizacio em assumir sinultaneamente varios projetos;

— Custos de coordenacio e controle dos projetos;

Gestio de Projetos | — Definigiio de funcées e responsabilidades nos projetos;

— Desenvolvimento de canais de comunicag8o.

— Transferéncia de responsabilidades para pessoas no pais de destino;

— Contratos comerciais, técnicos, juridicos e politicos nos mercados de destino;

— Estabelecimento de aliangas efetivas com fornecedores no pais de destino;

Infraestrutura
Logistica

Sistema de

Relacionamentos - )
— RelacGes com parceiros;
Situacio — Desvalorizagio cambial;
socioeconomica e | — Disponibilidade de profissionais no pais de destino;
politica do pais de | — Estabilidade politica e econdmica do pais;
destino — Politicas fiscais para empresas estrangeiras no destino;

— Legislagio aduaneira do pais;

— Legislagdo de repatriacio de retornos;

— Legislagio para investimentos diretos;

— Legislagio sobre importagio de bens de capital e tecnologia;
— Protecio de propriedade intelectual.

— Alinhamento com as expectativas dos consumidores;

Aspectos legais do
pais de destino

Aspectos de — Conhecimentos da concorréncia no mercado-alvo;
mercado do pais | — Identificacio de oportunidades comerciais;
de destino — Maturidade do mercado;
— Percepcio do consumidor sobre o produto ou servigo no pais de destino;
— Cultura do pais;

Aspectos culturais

do pais de destino | Sl s

— Linguagem;

Fonte: Adaptado de Rodrigues, Barcos e Alvarez (2010)

Para os autores, a falta de atencdo relacionada aos fatores de risco na internacionalizagdo, pode causar
um aumento nos custos operacionais e impactar no desempenho e retorno da empresa em relacéo a sua operagao
internacional. Ainda na referida taxonomia, observa-se uma divisdo das categorias de acordo com o nivel das
decisdes tomadas. Nessa divisdo, tem-se: as decisOes estratégicas (estratégia organizacional, gestdo e cultura
corporativa), as decisfes taticas (infraestrutura logistica, gestdo de projetos, sistema de relacionamento) e as
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decisdes com foco em aspectos do ambiente (situagdo socioecondmica e politica do local de destino, aspectos
legais, aspectos de mercado e aspectos culturais do pais de destino).

Por conseguinte, entende-se que o processo de internacionalizacdo acarreta uma série de riscos
(TOULOVA; TUZOVA; STRAKA, 2016). As empresas devem, entdo, identificar os riscos e responder
adequadamente (gerenciar) para evitar efeitos negativos e aumentar probabilidades de sucesso (VERBANO;
VENTURINI, 2013). Nessa perspectiva, Toulova, Tuzova e Straka (2016) argumentam sobre duas abordagens
da gestdo de riscos que podem ser mencionadas, as abordagens intuitivas e as sistematicas. Assim, para as
autoras, a abordagem intuitiva é entendida como tipica para pequenas empresas e startups, pois estas costumam
gerenciar riscos por meio da percep¢do e intuicdo dos gestores baseadas em conhecimentos previamente
adquiridos, educagdo ou experiéncias anteriores. Caracterizada como mais sofisticada, apesar de ndo ignorar a
questdo da intuicdo, a abordagem sistematica utiliza variadas técnicas e ferramentas para gerenciar riscos
(TOULOVA; TUZOVA,; STRAKA, 2016). Em termos gerais, a l6gica sistematica consiste em quatro etapas: (1)
identificacdo dos riscos, (2) avaliacdo e quantificacdo das possiveis consequéncias, (3) gestdo de riscos e, por
fim, (4) relatorios de desenvolvimento de riscos (TOULOVA; TUZOVA; STRAKA, 2016).

Em suma, qualquer evento, esperado ou nao, capaz de afetar os objetivos de uma empresa, pode ser
identificado e trabalhado como um risco (JAYATHILAKE, 2012). A distribuicio de consequéncias
potencialmente positivas ou negativas da internacionalizacdo sugere que tal processo ndo é apenas uma acéao
importante no contexto empresarial, mas que ocorre em condicGes com elevados niveis de incerteza (AUTIO;
GEORGE; ALEXY, 2011; KISS; WILLIAMS; HOUGHTON, 2013). Pesquisadores dos campos de negécios
internacionais e de empreendedorismo buscam incentivar o desenvolvimento de mais pesquisas para explicar
variagBes nos niveis de agressividade e efetividade com que as empresas se internacionalizam assumindo os
riscos inerentes ao processo de atuar além-fronteiras (OVIATT; MCDOUGALL, 2005; KISS; WILLIAMS;
HOUGHTON, 2013).

Conforme observado, no atual cenario dos estudos relacionados ao risco empresarial, a grande
volatilidade caracteristica do ambiente de negécios causada por circunstancias econdmicas e politicas da novas
perspectivas sobre a questdo da gestdo de riscos (KOT; DRAGON, 2015). Empresas que objetivam permanecer
ativas no mercado devem, de forma dindmica, adaptar a sua exposi¢do ao risco (MULLNER, 2016). Uma
crescente linha de estudos envolvendo a gestdo de riscos empresariais em situacbes especificas vem se
estabelecendo no que se refere a entender a atuacdo do gestor na sua forma de lidar com incertezas (LEITE;
MORAES, 2014). Dessa maneira, percebe-se o apelo ao estudo das praticas de gestdo de risco no que se refere a
novas situacbes e oportunidades (BEANS, 2010; KOT; DRAGON, 2015) como no contexto dos negdcios
internacionais.

A literatura nacional e internacional trabalha a questdo da gestdo de risco em negécios
internacionalizados de forma semelhante. Em outras palavras, os trabalhos que abordam a tematica do risco no
contexto de processos de internacionalizacdo e mesmo de organizacfes ja internacionais, seguem uma linha de
argumentacdo similar. Constata-se assim, que a conscientizagdo da presenga do risco nos negdcios internacionais
j& se encontra enraizada seja no ambiente académico, seja no praticante, visto que os gestores que trabalham com
a ldgica internacional convivem diariamente com a ideia de incerteza presente nas relacdes entre paises
(KUBICKOVA; TOULOVA, 2013; LEITE; MORAES, 2014).
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A conscientizacdo do risco nos negdcios internacionais é compativel com os objetivos de empresas que
tratam o risco como algo necessario, ou seja, como parte integrante e até mesmo inevitavel na organizacao
(JOHANSON; VAHLNE, 2009; CHIAVEGATTI; TUROLLA, 2011; KOT; DRAGON, 2015). Nessa logica, vé-
se que assumir os riscos ja é considerado essencial, pelo fato de que o objetivo é efetivar a gestdo do risco e ndo
sua eliminacdo. A ERM na perspectiva da literatura dos Gltimos anos € vista como uma ferramenta para
gerenciar uma empresa, a fim de criar e manter seu valor e incentivar a tomada de riscos considerados
econdmica e legalmente aceitaveis pela percepcdo da organizacdo (KOT; DRAGON, 2015; LEITE; MORAES,
2014). Esta abordagem revela a necessidade de se desenvolver uma metodologia cientifica mais robusta e
detalhada sobre os riscos percebidos e seu gerenciamento na légica de internacionalizacdo de empresas e, assim,

adaptar solucbes organizacionais neste contexto.

4 CONSIDERAGOES FINAIS

Neste artigo desenvolveu-se uma explanacao a respeito de como séo tratadas as ideias de percepgao e
gestdo de riscos na expansao internacional de empresas. Tal abordagem se construiu com base na analise de
literaturas de risco corporativo e internacionalizacdo, incluindo pesquisas basilares e as atualmente emergentes
em ambos 0s campos.

Conforme argumentado uma crescente linha de estudos envolvendo a gestdo de riscos em situagBes
especificas vem se estabelecendo no que se refere a entender a atuagdo do gestor em sua forma de lidar com
incertezas percebidas. Entretanto, observou-se também que a literatura analisada apresenta dificuldades no
estabelecimento de uma definicdo mais agregadora dos conceitos ligados ao campo dos riscos corporativos.
Pode-se notar, nessa perspectiva, a necessidade no desenvolvimento de estudos sobre as préticas de gestdo de
risco no que se refere a novas situacdes e oportunidades empresariais como no contexto dos negdécios
internacionais.

As conclusdes deste artigo sugerem possibilidades para pesquisas, logo, algumas proposi¢des de
estudos podem ser apresentadas para auxiliar o desenvolvimento de investiga¢@es futuras. Dito isto, constata-se a
importancia de fatores individuais no contexto da geréncia organizacional, como no caso da percepgao de risco
em gestores engajados em processos de internacionalizacdo. Pesquisadores em trabalhos futuros podem explorar
quais caracteristicas individuais afetam a percepcdo dos riscos e a interpretacdo dos ambientes internos e
externos a organizacdo. Para isso, uma combinacdo de abordagens tedricas sobre a ideia de risco e outras teorias
voltadas para o individuo e questdes cognitivas poderia ser frutifera para explicar a atuacdo dos gestores em
eventos e situa¢des nas quais a incerteza é uma constante.

Outra observacdo que emerge das literaturas analisadas, € o fato de que grande parte dos estudos que
trabalham com processos internacionalizagdo possuem foco em pequenas e médias empresas. Os processos de
abertura para mercados externos deste tipo de organizacdo tém sido estudados por mais de uma década pela
perspectiva do Empreendedorismo Internacional e suas abordagens sobre novos empreendimentos
internacionais. Questdes relacionadas a de que forma a percep¢do de risco influencia a atuacdo da geréncia em
novas empresas com internacionalizacdo rdpida se caracteriza como oportunidade de estudo, visto que ha

crescente interesse académico sobre o topico. Em outras palavras, uma investigacdo futura pode também se
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concentrar em analisar a maneira como gestores de empresas menores gerem e dao resposta ao risco percebido, a
fim de identificar e explorar oportunidades internacionais.

Conclui-se, dessa maneira, a importancia no desenvolvimento de uma atengdo mais direcionada aos
estudos dos riscos inerentes a expansao internacional de empresas, visto que a gestdo dos riscos percebidos por
uma organizagdo em processo de internacionalizacdo ou ja internacionalizada pode ser entendida como vital para
a capacidade de se manter ou desenvolver competitividade nos mercados em que atua. Por conseguinte, o atual
cenario conectado e globalizado — garantidor de possibilidades facilitadas para internacionalizacdo — se apresenta
como terreno fértil para estudos futuros que possam, com apoio da literatura utilizada nesta revisdo, auxiliar no
processo para desenvolver perspectivas tedricas mais robustas e, consequentemente, mais trabalhos empiricos a

respeito dos riscos na internacionalizagdo de empresas.

Artigo submetido para avaliacdo em 19/12/2017 e aceito para publicacdo em 12/04/2019
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