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Resumo: O objetivo deste artigo foi verificar como a gestão de riscos se materializa nas organiza-
ções. Para tanto, realizou-se pesquisa descritiva com abordagem quantitativa por meio de levan-
tamento. O instrumento de coleta de dados compreendeu um questionário estruturado enviado à 
CROs de empresas brasileiras, auditores e consultores de gestão de riscos. Um total de 22 respostas 
foi obtido. A análise dos dados revela que há pouco conhecimento por parte dos entrevistados so-
bre as obras que versam sobre gestão de riscos apresentadas na pesquisa, indicando assim pouca 
utilização destas como estratégias de capacitação pelos CROs. Em relação às ferramentas e técnicas 
de gestão de riscos, constatou-se que as técnicas elencadas pelo COSO (2007) são pouco utilizadas 
pelos respondentes, sendo que as mais utilizadas são as de menor complexidade de aplicação. Em 
relação aos motivos para a adoção da GRC na empresa, o mais recorrente foi a exigência por parte 
de órgãos reguladores.

Palavras-chave: Gestão de riscos; GRC; Gestão do conhecimento; Chief Risk Officer (CRO).

Fecha de recibido: 30/01/2019 Fecha de aprobado: 22/05/2019

Cómo citar: Marques, L., Habitzreuter, S. y Zanievicz, M. (2019). Gestão de riscos corporativos: per-
cepção dos chief risk officers. Revista Facultad de Ciencias Económicas, 27(2), 105-126. rev.fac.cienc.
econ. doi: https://doi.org/10.18359/rfce.3932

Jel: G32.

Editorial 
Neogranadina

DOI: https://doi.org/10.18359/rfce.3932 

Julio-diciembre 2019 ■ ISSN: 0121-6805 ▪ ISSN-e: 1909-7719 ■ pp. 105-126
Vol. 27(2)

2019Revista Facultad 
de Ciencias 

Económicas

https://doi.org/10.18359/rfce.3932
https://doi.org/10.18359/rfce.3932


107Gestão de riscos corporativos: percepção dos chief risk officers

Revista Facultad de Ciencias Económicas  ■  Vol. 27(2) 

Introdução
O risco tem sido um tema de análise em diversas 
disciplinas, atividades profissionais e ações práti-
cas. As áreas que têm ampliado o interesse sobre os 
riscos e formas de gerenciá-lo vão desde desastres 
naturais, ameaças tecnológicas e condições de tra-
balho até impactos na saúde, crime, terrorismo e 
poluição (Renn, 2008). Especificamente no con-
texto organizacional, o interesse pela gestão de 
riscos cresceu rapidamente nos últimos 15 anos e 
têm sido impulsionado por entidades reguladoras, 
associações profissionais e até mesmo empresas de 
rating que o consideram como uma ferramenta ca-
paz de prover a gestão de informações para otimi-
zar os lucros e o valor da empresa.

De acordo com Nocco e Stulz (2006) a cres-
cente atenção à gestão dos riscos tem provocado 
mudanças na estrutura organizacional e nas com-
petências requeridas para determinadas funções. 
Desta maneira, até a alguns anos, o cargo de geren-
te de riscos (normalmente, uma posição de nível 
operacional na tesouraria das empresas), ocupa-
va-se principalmente com tarefas relacionadas à 
contratação de seguros. No entanto, segundo os 
referidos autores, a ampliação do foco de atuação 
da gestão de riscos, tais como riscos operacionais, 
de mercado, financeiros e estratégicos, elevou a 
função de gerenciar riscos a um patamar superior, 
sendo desempenhada em um número crescente de 
empresas, por um executivo sênior denominado 
Chief Risk Officer (CRO).

Considerando-se que a Gestão de Riscos Cor-
porativos (GRC) se constitui como um processo que 
combina, de forma integrada, as atividades de ge-
renciamento de risco de toda a empresa (Gatzert & 
Martin, 2015), supõe-se que a pessoa responsável 
pela gestão de riscos, no caso o CRO, possua um 
entendimento abrangente sobre os principais ris-
cos ao qual a organização está exposta, bem como 
domine ferramentas que contribuam para o geren-
ciamento e a mitigação dos riscos.

Ocorre que, tanto o conhecimento sobre os 
tipos de riscos quanto o domínio de ferramentas 
para gestão não são exclusivamente tácitos, eles 

necessitam serem adquiridos por meio de pro-
cessos formais de instrução. No entanto, dada à 
contemporaneidade da GRC, as fontes formais de 
obtenção de conhecimento sobre risco e gestão 
de riscos organizacionais ainda estão em proces-
so de construção, e pouco se sabe sobre as fontes 
de aquisição de conhecimento, adotado pelos CROs 
para desempenhar suas funções. Deste contexto, 
emerge a questão problema que norteia esta pes-
quisa: Quais as estratégias de aprendizagem con-
sideradas relevantes pelos Chief Risk Officers para 
desenvolver competências e habilidades sobre ges-
tão de riscos e como a gestão de risco se materiali-
za nas organizações? 

Em decorrência do problema de pesquisa, o 
estudo tem por objetivo verificar como a gestão 
de risco se materializa nas organizações. Para tal, 
buscou-se conhecer os motivos que levam as em-
presas a adotarem a GRC; apontar as técnicas utili-
zadas pelos CROS para identificar e avaliar os riscos; 
conhecer as estratégias de aprendizagem conside-
radas relevantes pelos Chief Risk Officers para de-
senvolver competências e habilidades sobre gestão 
de riscos; e relacionar características pessoais e or-
ganizacionais com as estratégias de aprendizagem, 
os motivos de adoção e as técnicas utilizadas para 
gerenciar os riscos.

Salienta-se aqui, que não foram localizadas 
pesquisas semelhantes no contexto nacional, o que 
assinala uma lacuna de pesquisa, justificando des-
ta maneira a realização deste estudo. Além disso, 
os resultados podem contribuir para determinar 
o quão útil para a prática são as obras publicadas 
sobre Gestão de Riscos Corporativos, ao mesmo 
tempo, sinalizar fragilidades e necessidades na 
literatura sobre GRC atualmente disponível. A es-
colha do CRO para a condução do estudo deu-se 
em função de que estes profissionais têm como 
responsabilidade a concepção de estruturas de 
gerenciamento de risco, a implementação da GRC, 
a comunicação das políticas e a fiscalização dos 
processos (Power, 2005) devendo, portanto, terem 
uma visão holística do gerenciamento de riscos.
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Referencial Teórico

Gestão de Riscos Corporativos
Tendo por base Renn (1992), Paxson e Wood 
(1998), Collier, Berry e Burke (2007), Commit-
tee of Sponsoring Organizations of the Treadway 
Commission (COSO, 2004) e Instituto Brasileiro 
de Governança Corporativa (IBGC, 2007) pode-se 
definir risco como a probabilidade de que algum 
evento ocorra ocasionando resultados inesperados 
que afetarão a consecução dos objetivos organiza-
cionais. De acordo com Jorion (2000), o gerencia-
mento de riscos constitui-se no processo pelo qual 
várias exposições são identificadas, mensuradas e 
controladas. Para Collier et al. (2007) a gestão de 
riscos é o processo pelo qual as organizações me-
todicamente enfrentam os riscos inerentes às suas 
atividades na busca dos objetivos organizacionais 
e em todo o conjunto de suas atividades. Neste sen-
tido, o gerenciamento de riscos deve “contribuir 
para a perenidade da organização, atendendo aos 
seus objetivos estatutários e estratégicos” (IBGC, 
2007, p. 10).

A abordagem tradicional de gestão de riscos 
envolve métodos não integrados, com o intuito 
de enfrentar diversos riscos em diferentes unida-
des da empresa (silos) (Liebenberg & Hoyt, 2003), 
nesse caso, as exposições individuais ao risco são 
tradadas separadamente (Berry & Phillips, 1998). 
No entanto, nos últimos anos, houve uma mudan-
ça de paradigma em relação à maneira de visua-
lizar a gestão de riscos, ao invés de olha-la sob o 
prisma tradicional da gestão de riscos por silos, as 
organizações têm migrado para uma abordagem 
integrativa (holística) de gestão de riscos (Gordon, 
Loeb, & Tseng, 2009), nessa condição, os gestores 
podem identificar, avaliar e selecionar as respostas 
adequadas que coincidem com o apetite de risco da 
empresa (Soltanizadeh, Rasid, Golshan, Quoquab, 
& Basiruddin, 2014).

Jorion (2000) atenta para a necessidade de uma 
gestão de riscos realizada de forma integrada. Na 
concepção do autor, um sistema ideal de geren-
ciamento de riscos deve propiciar um panorama 
completo dos riscos à que a empresa está expos-
ta. Visão semelhante é compartilhada por Ching e 

Colombo (2013, p. 24) que afirmam que “a gestão 
de risco deve analisar a empresa como um todo e 
não cada tipo de risco e/ou cada área da empresa 
separadamente”. Desta forma, a abordagem holís-
tica sobrepõe-se à gestão de riscos baseada em silos 
por fornecer aos gestores uma compreensão siste-
mática das interdependências entre os diferentes 
riscos aos quais estão expostos (McShane, Nair, & 
Rustambekov, 2011).

Para o COSO (2004, p. 4) o gerenciamento de ris-
cos corporativos é:

[...] um processo conduzido em uma organização pelo 
conselho de administração, diretoria e demais em-
pregados, aplicado no estabelecimento de estratégias, 
formuladas para identificar em toda a organização 
eventos em potencial, capazes de afetá-la, e adminis-
trar os riscos de modo a mantê-los compatível com o 
apetite a risco da organização e possibilitar garantia 
razoável do cumprimento dos seus objetivos. 

Por meio da definição do COSO (2004) pode-se 
perceber que a Gestão de Riscos Corporativos en-
volve toda a organização, em todos os níveis hie-
rárquicos, no estabelecimento de estratégias que 
permitam administrar os riscos ao qual a empre-
sa está exposta, possibilitando o cumprimento de 
seus objetivos estratégicos. 

O objetivo da Gestão de Riscos Corporativos 
é a gestão integrada de todos os riscos enfrenta-
dos por uma companhia, sejam estes relacionados 
à governança corporativa, auditoria, cadeias de 
abastecimento, sistemas de distribuição, tecnolo-
gia da informação ou recursos humanos (McSha-
ne et al., 2011; Gatzert & Martin, 2015).  A longo 
prazo, a Gestão de Riscos Corporativos pode tam-
bém melhorar a resiliência corporativa, ou seja, a 
capacidade de a empresa se antecipar e responder 
às mudanças (COSO, 2017).

De acordo com Olson e Wu (2008) existem mais 
de oitenta frameworks de gestão de riscos, alguns 
elencados por Daud, Yazid e Hussin (2010), tais 
como o Relatório King II, a Norma de Gestão de 
Riscos da Federação de Gestão de Risco Europeia 
(FERMA), a ISO 31000:2009 e o documento En-
terprise Risk Management: Integrated Framework 
do COSO (2004). Os autores salientam que apesar 
de tais frameworks possuírem nomes diferentes, 
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serem elaborados por diferentes órgãos e em di-
ferentes países, todos compartilham um tema em 
comum, a identificação, priorização e quantifica-
ção dos riscos, a fim de ajudar as organizações a 
gerir de forma eficaz a sua exposição aos riscos 
(Daud et al., 2010). Dentre os diversos frameworks 
existentes, o Enterprise Risk Management: Integra-
ted Framework do COSO é um dos mais dissemina-
dos (Olson & Wu, 2008). 

O objetivo do COSO (2004) não é a eliminação 
total dos riscos, mas sim, a administração deles em 
níveis aceitáveis pela empresa. Para tanto, ele esta-
belece uma sequência de eventos, fazendo com que 
os gestores levem em consideração os riscos aos 
quais as empresas estão expostas, bem como ava-
liem quais os controles necessários para o geren-
ciamento destes riscos (Zonatto & Beuren, 2009).

Recentemente, o framework do COSO (2004) 
passou por uma atualização a fim de refletir o sur-
gimento de novos riscos, cada vez mais complexos, 
e a evolução da gestão de riscos. Essa atualização, 
publicada em 2017, destaca a importância de consi-
derar o risco no processo de definição da estratégia 
empresarial, assim como, na avaliação do desem-
penho corporativo (COSO, 2017).

Gestão do Conhecimento 
A perspectiva da empresa baseada no conhecimen-
to deriva, em parte, da teoria baseada em recursos, 
e tem se desenvolvido na literatura de gestão es-
tratégica a partir de autores como Spender (1996), 
Nonaka e Takeuchi (1997), Cole (1998), dentre ou-
tros e, de acordo com Alavi e Leidner (2001) postu-
la que os serviços prestados por recursos tangíveis 
dependem de como eles são combinados e aplica-
dos, que por sua vez é uma função do know-how 
da empresa (isto é, o conhecimento). Ainda, se-
gundo Alavi e Leidner (2001), este conhecimento 
é incorporado na organização e envolve a cultura 
e a identidade organizacional, as rotinas, políticas, 
sistemas e documentos, bem como os indivíduos. 

Segundo Chait (1999) e Smith (2001), a ges-
tão do conhecimento nas organizações é o 
processo formal e dirigido para determinar quais 
informações os membros possuem que pode-
riam beneficiar outros integrantes e, em seguida, 
desenvolvendo maneiras de torná-la facilmente 

disponíveis, esse processo contempla como o co-
nhecimento é capturado, avaliado, tratado, arma-
zenado, fornecido e utilizado.

Ressalta-se também que os estudos sobre ges-
tão do conhecimento segregam-no em conheci-
mento tácito e explícito. O conhecimento tácito é 
subjetivo, representa habilidades, ideias, percep-
ções e experiências pessoais difíceis de serem for-
malizadas, transferidas e explicadas; enquanto que 
o conhecimento explícito é relativamente fácil de 
ser codificado, transferido e reutilizado, já que é 
facilmente organizado em bases de dados e outras 
formas de publicação (Silva, 2004).  De acordo com 
Brown e Dugid (2001) o conhecimento tácito pode 
ser utilizado para fomentar a criatividade e a ino-
vação ao passo que o explícito possibilita tornar o 
ambiente de trabalho previsível facilitando a reali-
zação das tarefas.

Adicionalmente, conforme Devenport e Pru-
sak (2003) há cinco formas de gerar conhecimento: 
Aquisição, Recursos Dedicados, Fusão, Adaptação 
e Rede de Conhecimento. A Aquisição ocorre por 
intermédio de compra, de outras empresas ou con-
tratação de novos colaboradores. Os Recursos De-
dicados geram conhecimento a partir da criação 
de grupos específicos para criação de conhecimen-
to, por exemplo, por meio de pesquisa e desenvol-
vimento e universidades corporativas. Quanto à 
Fusão é o processo de geração de conhecimento a 
partir da criação de grupos de trabalho multidisci-
plinares, formado deliberadamente por membros 
com diferentes conhecimentos e habilidades. Já a 
Adaptação gera conhecimento pela existência de 
recursos internos receptivos às mudanças, que são 
absorvidas em um processo contínuo de aprendi-
zagem. Por fim, a Rede de Conhecimento funciona 
como um condutor, formal ou informal, do pensa-
mento inovador (Devenport & Prusak, 2003).  

Para Takeuchi e Nonaka (2008, p. 24) a pro-
dução de novos conhecimentos organizacionais 
envolve um processo que amplia o conhecimento 
criado pelos indivíduos e solidifica-o como parte 
da rede de conhecimento da organização. “Esse 
processo é decorrente de uma iteração contínua, 
dinâmica e simultânea entre o conhecimento tá-
cito e o explícito”. Por fim, segundo Smith (2001), 
existe tensão entre processo e prática. Processo 
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representa o conhecimento explícito, ou como o 
conhecimento é organizado. Prática representa o 
conhecimento tácito, ou a forma como o trabalho 
é realmente feito. As empresas que lidam com su-
cesso com tais tensões e usam os vários tipos de 
conhecimento tácito e explícito em seu proveito, 
podem ser mais bem sucedidas na consecução dos 
objetivos organizacionais. 

Procedimentos Metodológicos 
A pesquisa, quanto aos objetivos, caracteriza-se 
como descritiva. Quanto aos procedimentos, ca-
racteriza-se como um levantamento e para ser 
operacionalizada adota uma abordagem quantita-
tiva (Raupp & Beuren, 2006).

Quanto à população inicial do estudo, cor-
responde a 37 Chief Risk Officers que atuam em 
empresas brasileiras cadastrados na rede social 
Linkedin, na qual realizou-se uma busca com a 
palavra-chave “chief risk officer” no campo “cargo”. 
Após a identificação dos CROS efetuou-se contato, 
primeiramente por intermédio do próprio Linke-
din, a fim de apresentar a pesquisa aos CROS e en-
viar-lhes o link do questionário. Posteriormente 
procedeu-se ao contato telefônico com os parti-
cipantes para verificar se estes haviam recebido o 
link e também para confirmar o endereço eletrôni-
co. Neste momento, o questionário foi reenviado, 
por correio eletrônico ou por meio do sistema de 
mensagens do Linkedin. 

O processo de seleção da amostra resultou em 
11 respostas válidas dos CROS. Em virtude da amos-
tra ser pouco representativa, optou-se por enviar 
também para auditores e consultores de gestão de 
riscos. Para tanto, efetuou-se uma busca no site do 
Instituto dos Auditores Independentes do Brasil 
(IBRACON) o que permitiu identificar 132 empresas 
associadas que foram contatadas por e-mail, tele-
fone ou pelo fale conosco da empresa. Observa-se 
que das 132 empresas, não foi possível o contato 
com 36, por falta de informações suficientes. Por 
fim, realizou-se também busca no portal Google 
com as palavras-chave: “consultoria” e “gestão de 
riscos”. Esta busca retornou mais 11 empresas de 
consultoria, que também foram contatadas por te-
lefone e correio eletrônico. Ao final do processo de 

coleta obtiveram-se 22 respostas válidas, sendo 15 
respondentes do sexo masculino e 72,7% da amos-
tra com idade entre 21 e 40 anos. 

Para a coleta dos dados, utilizou-se um ques-
tionário estruturado em quatro blocos, elaborado 
com base no estudo de Fraser, Schoening-Thiessen 
e Simkins (2008), que objetivou determinar quão 
útil os executivos de risco consideravam a litera-
tura publicada sobre gestão de riscos. O primeiro 
bloco destinou-se a identificar o perfil dos respon-
dentes e compreendeu questões que indagavam 
sobre gênero, idade, tempo de atuação na área de 
gestão de riscos, designação do cargo atualmen-
te ocupado, tempo no cargo atual e capacitações 
realizadas para o desempenho da atual função. O 
segundo bloco do instrumento de coleta de da-
dos objetivou identificar o perfil das organizações 
participantes da pesquisa. Para tanto, compreen-
deu questões acerca do setor de atuação, porte da 
empresa, tempo de adoção do sistema de Gestão 
de Riscos Corporativos, motivos que levaram à 
implementação da GRC e número de funcionários 
envolvidos com gestão de riscos na organização. 

Quanto ao terceiro bloco de perguntas, desti-
nou-se a identificar quais as ferramentas e técnicas 
que os respondentes utilizam na Gestão de Riscos 
Corporativos. Neste bloco, foram apresentadas 
as ferramentas elencadas no COSO (2007) para o 
processo de identificação e avaliação de riscos. Os 
participantes foram solicitados a responder, por 
meio de uma escala Likert, o nível de utilização de 
cada uma das ferramentas e técnicas apresentadas. 
Também indagou-se sobre a utilização de con-
sultoria externa para assuntos relacionados à GRC 
e quais os benefícios oriundos desta prática. Por 
fim, o último bloco do questionário dedicou-se a 
identificar os instrumentos de capacitação utili-
zados pelos respondentes e o nível de importân-
cia atribuído pelos CROS a cada instrumento. Para 
a elaboração deste bloco de perguntas realizou-se, 
primeiramente, uma busca bibliográfica por obras 
(livros e normas) e cursos divulgados na internet 
que tratassem de Gestão de Riscos Corporativos. 
Efetuou-se pré-teste com um pesquisador e um 
consultor da área de gestão de riscos, resultando 
na reformulação do quarto bloco do questionário. 
Deste modo, após a revisão, chegou-se a um total 
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de 16 obras e 6 cursos que compuseram as pergun-
tas do quarto bloco, apresentadas no Quadro 1.

Em função da impossibilidade de contempla-
rem-se todas as obras que versam sobre gestão de 
riscos no instrumento de coleta de dados, optou-se 
por abordar apenas as obras mais referenciadas. 
No entanto, ao final do quarto bloco, uma pergun-
ta aberta permitiu que os respondentes incluíssem 

outras obras ou cursos não elencados no questio-
nário que julgassem importantes para a capaci-
tação em Gestão de Riscos Corporativos. 

Antes de levar o instrumento a campo foi apli-
cado um segundo pré-teste. Participaram outras 
duas pessoas que trabalham e pesquisam sobre ges-
tão de riscos, sendo que nenhuma das duas faz par-
te da amostra final do estudo. Depois de validado, 

Quadro 1. Obras e cursos contemplados na pesquisa

Obra Autor/Ano

Norma de Gestão de Riscos - FERMA FERMA (2002)

Medindo e Gerenciando Riscos Operacionais em Instituições 
Financeiras Christopher Lee Marshall (2002)

Controladoria: De Risco-Retorno em Instituições Financeiras Osias Brito (2003)

Gerenciamento de Riscos Corporativos - Estrutura Integrada
(Enterprise Risk Management – Integrated Framework) COSO (2004)

Gerenciamento de risco: abordagem conceitual e prática: uma 
visão integrada dos riscos de crédito, operacional e de mercado. Michel Crouhy, Dan Galai e Robert Mark (2004)

Guia de Orientação para Gerenciamento de Riscos Corporativos IBGC (2007)

Gestão de Risco: uma abordagem orientada a riscos operacionais Osias Brito (2007)

The Resilient Enterprise: Overcoming Vulnerability for 
Competitive Advantage Yossi Sheffi (2007)

The Black Swan: The Impact of the Highly Improbable Nassim Nicholas Taleb (2007)

Risk Management and calculative cultures Anette Mikes (2009)

Gestão estratégica do risco Aswath Damodaran (2009)

NBR ISO 31000 - Gestão de Riscos: Princípios e Diretrizes ISO (2009)

Basel III:  A global regulatory framework for more resilient 
banks and  banking systems (Basiléia III) BCBS (2010)

Managing the Multiple Dimensions of Risk Robert S. Kaplan e Anette Mikes (2011)

From counting risk to making risk count: Boundary-work  
in risk management Anette Mikes (2011)

Managing Risks: A New Framework Robert S. Kaplan e Anette Mikes (2012)

Curso Instituição

Gestão de Riscos (Enterprise Risk Management: An Introduction) Instituto dos Auditores Internos do Brasil

Introdução ao Gerenciamento de Riscos Corporativos IAudit Consultoria Empresarial

Gestão de Riscos Corporativos Trevisan Escola de Negócios

Gestão de Riscos e Compliance (MBA) FECAP

Compliance e Gerenciamento de Riscos FIPECAFI

Auditoria Interna e Controle de Riscos FIPECAFI

Fonte: Elaborado pelos autores.
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o instrumento foi digitado no site do Google Forms 
e enviado conforme exposto anteriormente. A co-
leta dos dados ocorreu entre setembro de 2015 e 
fevereiro de 2016. Após a obtenção das respostas, 
os dados foram tabulados em planilha eletrônica. 
A análise ocorreu mediante estatística descritiva e 
Análise de Componentes Principais (ACP). 

A ACP “é uma técnica de análise exploratória 
multivariada que transforma um conjunto de va-
riáveis correlacionadas num conjunto menor de 
variáveis independentes, combinações lineares das 
variáveis originais, designadas por ‘componentes 
principais’” (Maroco, 2003, p. 231). De acordo com 
Banet e Morineau (1999) as variáveis da ACP po-
dem ser representadas por vetores em um plano 
fatorial, sendo que o ângulo formado pelas variá-
veis revela a correlação existente entre elas. Deste 
modo, ângulos próximos a 0º denotam forte corre-
lação positiva, ângulos próximos a 180º indicam 
forte correlação negativa e ângulos próximos a 90º 
sugerem a ausência de correlação (Banet & Mori-
neau, 1999).

Destarte, procederam-se a ACP a fim de identi-
ficar a correlação entre as características pessoais 
dos respondentes e das empresas e os motivos, fe-
rramentas e obras identificadas na pesquisa. A Fi-
gura 1 ilustra as relações a serem testadas.

Estudos anteriores evidenciam que carac-
terísticas pessoais do CRO possuem forte in-
fluência sobre o nível de adoção da Gestão de 

Riscos Corporativos (Daud et al., 2010). Assim, 
são analisadas as correlações entre as caracterís-
ticas pessoais (capacitação, tempo de experiência 
em GRC, função atualmente exercida e tempo na 
função atual) com as ferramentas utilizadas pelos 
respondentes e com as obras lidas. 

Do mesmo modo, características da empresa, 
tal como seu tamanho, também se encontram as-
sociadas à GRC (Baxter, Bedard, Hoitash & Yezegel, 
2013). Logo, também foram testadas as relações 
entre as características organizacionais (porte da 
empresa, setor de atuação e tempo que realiza GRC) 
com as ferramentas utilizadas e os motivos que le-
varam à adoção da GRC e as obras lidas. A seguir 
descrevem-se os resultados encontrados.

Tabela 1. Características profissionais dos respondentes

Capacitação Código N % Função atual Código N %
Sim CSIM 8 36,36% Chief Risk Officer CROS 11 50,00%
Não CNAO 14 63,64% Auditor CRON 3 13,64%
  Gerente de Riscos CRON 3 13,64%
  Outros CRON 5 22,73%
Total 22 100% Total 22 100%
Experiência em Gestão de Riscos Código N % Tempo na função atual Código N %
Menos de 1 ano GM1 4 18,18% Menos de 1 ano FM1 7 31,82%
De 1 a 5 anos G1A5 7 31,82% De 1 a 5 anos F1A5 6 27,27%
De 5 a 10 anos G5A10 0 0,00% De 5 a 10 anos F5A10 2 9,09%
De 10 a 15 anos G10A15 4 18,18% De 10 a 15 anos F10A15 5 22,73%
Acima de 15 anos GM15 7 31,82% Acima de 15 anos FM15 2 9,09%
Total 22 100% Total 22 100%

Fonte: Dados da pesquisa.
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Figura 1. Relações a serem testadas
Fonte: Elaborado pelos autores.
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Análise Dos Dados
O perfil dos participantes da pesquisa foi identifi-
cado por meio das questões do primeiro bloco do 
questionário. Na Tabela 1 encontram-se sintetiza-
das algumas informações acerca dos respondentes, 
tais como função atual, tempo na função e expe-
riência em GRC.

Observa-se em relação ao tempo de atuação na 
área de gestão de riscos que 50% dos respondentes 
possuem pouco tempo de atuação (entre menos de 
1 ano até 5 anos), e que os 50% restantes apresen-
tam mais de 10 anos de experiência na área. No 
que tange à função atual desempenhada, verificou-
se que 11 pessoas (50%) desempenham a função 
de Chief Risk Officer (CRO), também identificou-se 
as funções de auditor (13,64%) e gerente de riscos 
(13,64%). Em relação ao tempo em que o respon-
dente ocupa a atual função, pôde-se perceber que, 
assim como no tempo de experiência, houve maior 
concentração de respostas nas faixas iniciais, o 
que denota pouco tempo de experiência no cargo, 
o que talvez, como aponta Nocco e Stulz (2006), 
possa ser explicado pela contemporaneidade da 
gestão de risco como uma ferramenta de controle 
gerencial. 

Buscou-se investigar também se para desempe-
nhar a função atual o respondente teria realizado 
alguma capacitação específica. Como nota-se na 

Tabela 1 apenas 8 respondentes afirmaram que 
sim, ou seja, realizaram cursos específicos para o 
cargo que ocupam. Entre os cursos citados pelos 
respondentes encontram-se cursos de Complice, 
Controle Interno, Governança, Gestão de Riscos 
e Business Continuity, bem como certificações em 
ISO 27001, em Business Continuity (CBCP) e em Ris-
co e Controle de Sistemas de Informação (Certified 
in Risk and Information Systems Control) - (CRISC) 
indicando uma predominância de aquisição de co-
nhecimento de forma tácita. 

Quanto ao perfil das empresas em que atuam 
os respondentes a Tabela 2 descreve algumas 
características.

Nota-se que a maioria das empresas é do se-
tor de serviços (40,9%), seguidas por empresas do 
setor financeiro (31,8%) e de indústria e comércio 
(13,6%). Dentre as atividades contempladas nestes 
setores encontram-se, por exemplo, empresas do 
ramo automobilístico, de imóveis, seguros, con-
sultorias e auditorias. Em relação ao porte, houve 
maior concentração de empresas de grande porte 
(31,8%), entretanto também se identificaram res-
pondentes provenientes de microempresas (22,7%). 
Destaca-se que, tanto as microempresas quanto as 
pequenas empresas identificadas na amostra cor-
respondem às empresas de auditoria e consultoria 
em gestão de riscos. 

Tabela 2. Perfil das empresas

Setor Código N % Pessoas envolvidas com GRC N %
Serviços SERV 9 40,9% Até 10 pessoas 17 77,3%
Financeiro FIN 7 31,8% De 11 a 20 pessoas 2 9,1%
Indústria IND 3 13,6% De 21 a 30 pessoas 2 9,1%
Comércio COM 3 13,6% Acima de 30 pessoas 1 4,6%
Total 22 100% Total 22 100%
Porte da empresa Código N % Tempo de adoção da GRC Código N %
Microempresa MICRO 5 22,7% Menos de 1 ano EM1 4 18,2%
Pequena empresa PEQ 3 13,6% De 1 a 5 anos E1A5 4 18,2%
Média empresa MED 3 13,6% De 5 a 10 anos E5A10 6 27,3%
Média-grande empresa MDG 4 18,2% De 10 a 15 anos E10A15 3 13,6%
Grande empresa GRAN 7 31,8% Acima de 15 anos EM15 5 22,7%
Total 22 100% Total 22 100%

Fonte: Dados da pesquisa.
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Pode-se verificar também que o número de pes-
soas envolvidas com gestão de riscos nas empresas 
participantes da pesquisa não é tão elevado, uma 
vez que em apenas cinco empresas há mais de 10 
pessoas envolvidas com GRC. Tal resultado é consis-
tente com a pesquisa realizada pela Deloitte (2014), 
que demonstrou que a média de profissionais que 
atuam na gestão de riscos é de nove funcionários 
por empresa. No que diz respeito ao tempo de ado-
ção formal de um sistema de GRC, percebe-se uma 
maior distribuição das respostas, sendo que o des-
taque vai para a faixa de 5 a 10 anos (27,3%).

Indagou-se quais os motivos que levaram sua 
organização a adotar práticas de gestão de riscos. 
Foram apresentados sete motivos, sendo que o res-
pondente poderia assinalar mais de uma opção, 
tendo a alternativa de indicar algum motivo adi-
cional não contemplado no instrumento. Os resul-
tados encontram-se na Tabela 3.

A exigência de entidades reguladoras foi o mo-
tivo com maior taxa de resposta para justificar a 
adoção da GRC, o resultado converge com o estudo 
de Collier et al.  (2007) que verificaram que exi-
gências regulatórias são motivadoras para práticas 
de gestão de riscos e com os resultados de Paape e 
Speklé (2012) que evidenciaram que o grau de im-
plementação da GRC é influenciado pelo ambiente 
regulatório. 

Além da exigência regulatória, os motivos mais 
recorrentes para a adoção da GRC são: melhorar a 
compreensão e o controle dos riscos (54,44%), me-
lhorar a governança corporativa ou atender requi-
sitos do conselho (40,91%) e minimizar surpresas 
(40,91%). Tais resultados estão em consonância 

com os resultados de Fraser et al. (2008), em que 
melhorar a compreensão e o controle dos riscos e 
melhorar a governança corporativa ou atender re-
quisitos do conselho foram os dois motivos mais 
citados para a implantação do processo de gestão 
de riscos nas empresas investigadas pelos autores.

Estes resultados também concordam com os 
achados de Collier et al.  (2007), em que a gestão 
de riscos foi impulsionada por uma resposta ins-
titucional aos apelos para melhorar a governança 
corporativa. Entretanto, em relação aos achados 
de Paape e Speklé (2012) não houve concordância, 
visto que os autores concluíram que a governança 
parece não influenciar a adoção da GRC.

Tabela 3. Motivos que levaram as empresas a adotar a GRC

Motivos Código Quantidade %
Exigência de entidades reguladoras MOT01 14 63,6%
Melhorar a compreensão e o controle dos riscos MOT02 12 54,6%
Melhorar a Governança Corporativa ou atender requisitos do Conselho MOT03 9 40,9%
Minimizar surpresas MOT04 9 40,9%
Auxiliar na alocação de recursos MOT05 8 36,4%
Atender diretrizes estabelecidas no Planejamento Estratégico MOT06 6 27,3%
Emissão de ADR´s MOT07 2 9,1%

Fonte: Dados da pesquisa.

Figura 2. Mapa fatorial entre os motivos para a adoção 
da GRC e características organizacionais
Fonte: Dados da pesquisa.
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Com o intuito de tentar identificar caracterís-
ticas organizacionais que possam estar associadas 
aos motivos relatados pelas empresas para a adoção 
da GRC, apresenta-se na Figura 2 o mapa fatorial 
gerado pela Análise de Componentes Principais.

Percebe-se que a adoção da GRC em função de 
exigências de entidades reguladoras (MOT01) mos-
trou-se positivamente associada a empresas do 
setor industrial (IND) e financeiro (FIN), de gran-
de porte (GRAN) e que adotam a GRC entre 10 e 15 
anos (E10A15). Salienta-se que tal motivo apre-
sentou ausência de correlação com microempre-
sas (MICRO), empresas do setor comercial (COM) e 
que adotaram a GRC há menos de um ano (EM1); e 
correlação negativa com empresas do setor de ser-
viços (SERV) e de pequeno porte (PEQ).

Em relação à adoção da GRC para melhorar a 
compreensão e o controle dos riscos (MOT02), ob-
serva-se que este motivo está positivamente rela-
cionado com empresas do setor industrial (IND) e 
comercial (COM), porém sem correlação com em-
presas do setor financeiro (FIN). Estes resultados 
ensejam uma reflexão acerca das motivações sub-
jacentes à adoção da Gestão de Riscos Corporati-
vos. Como observou-se anteriormente, a exigência 
por parte de entidades reguladoras exerce um pa-
pel fundamental na opção das empresas pela im-
plantação da GRC. 

Assim sendo, há que se refletir então se o pro-
cesso de gestão de riscos presente em tais empresas 
é de fato utilizado como suporte à gestão e a to-
mada de decisões ou se apenas cumpre requisitos 
regulatórios com características meramente figu-
rativas. O resultado apresentado pela ACP aponta 
que a exigência imposta por entidades reguladoras 
está mais associada às empresas do setor financeiro 
do que a motivação para melhorar a compreensão 
e o controle dos riscos, fornecendo indícios de 
que nestas organizações a GRC seja apenas uma 
formalidade.

Estes resultados são reforçados ao constatar-
se que o terceiro motivo (melhorar a Governança 
Corporativa ou atender requisitos do Conselho – 
MOT03) mostrou-se associado positivamente às 
empresas do setor financeiro (FIN), ou seja, além de 
pressões externas do ambiente regulatório, tam-
bém pressões internas advindas do Conselho de 

Administração parecem explicar melhor a adoção 
da GRC em empresas deste setor, ao invés de moti-
vos ligados à utilização da Gestão de Riscos para 
auxílio da gestão e tomada de decisão. 

Somado a este fato, verifica-se ainda que não 
houve associação entre a adoção da GRC para mi-
nimizar surpresas (MOT04) ou auxiliar na aloca-
ção de recursos (MOT05) e as empresas do setor 
financeiro (FIN), ao passo que o atendimento de di-
retrizes estabelecidas no Planejamento Estratégico 
(MOT06) mostrou-se forte e positivamente corre-
lacionado, acentuando a constatação de que a GRC, 
nas empresas financeiras investigadas, constitui-se 
em elemento para atender exigências (externas ou 
internas) e não para a gestão.

Relativamente à adoção da GRC em função de 
atender requisitos do Conselho ou melhorar a Go-
vernança Corporativa (MOT03), evidenciou-se 
que esta não se encontra associada às empresas de 
nenhum setor, além do financeiro (FIN), apresen-
tando também correlação positiva com empresas 
de grande porte (GRAN) e com processo formal de 
gestão de riscos estabelecido há mais de 15 anos 
(EM15).

Em relação ao quarto e quinto motivos obser-
vados, qual seja minimizar surpresas (MOT04) e 
auxiliar na alocação de recursos (MOT05), obser-
vou-se correlação positiva com as variáveis IND e 
COM, indicando assim que empresas industriais e 
comerciais adotam a GRC pelos motivos supramen-
cionados. Tais motivos também estão positiva-
mente associados com a variável E1A5, que denota 
adoção da GRC entre um e cinco anos.  

O sexto motivo, atender diretrizes estabelecidas 
no Planejamento Estratégico (MOT06), não está 
associado a nenhuma variável de setor além do fi-
nanceiro (FIN) e apresenta correlação positiva fraca 
com empresas de grande porte (GRAN). Finalmen-
te, no que concerne à adoção da GRC em função da 
emissão de ADR’s observa-se que esta mostrou-se 
positivamente associada com as variáveis que indi-
cam o setor industrial (IND) e financeiro (FIN), com 
porte médio-grande (MDG) e com GRC estabelecida 
entre 10 e 15 anos (E10A15). No entanto, mostrou-
se negativamente associada a empresas do setor de 
serviços (SERV) e de pequeno porte (PEQ), fato que 
era esperado.
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Ferramentas utilizadas  
na gestão de riscos
O terceiro bloco do questionário buscou identificar 
quais as ferramentas utilizadas pelos respondentes 
na gestão de riscos. Para tanto, foram elencadas 
as técnicas listadas pelo COSO (2007) para iden-
tificação e avaliação de riscos e solicitado que os 
respondentes indicassem o grau de utilização de 
cada técnica. A seguir, na Tabela 4, encontram-se 
sintetizadas as respostas obtidas.

Observa-se que as médias obtidas das respostas 
sobre a utilização das técnicas listadas pelo COSO 
(2007) são moderadamente baixas, uma vez que 
ficaram muito próximas a 2, que na escala utili-
zada correspondia a “utilizo raramente”. Tal re-
sultado converge ao que foi constatado por Fraser 
et al. (2008), que identificaram que as técnicas e 
ferramentas propostas pelo COSO são utilizadas 
raramente pela maioria dos respondentes da pes-
quisa e estão alinhadas com a indicação, pelos 
respondentes, de que a gestão de risco tende a ser 
um mecanismo proforma para atender à regula-
ção externa ou diretrizes do conselho de adminis-
tração, sem, no entanto, ter suas potencialidades 
efetivamente utilizadas para o processo de gestão 
organizacional. 

Em relação às técnicas para a identificação dos 
riscos, a técnica de análise do fluxo de processo é 
a mais utilizada, com a única média que chegou 
a casa de 3 pontos (utilizo algumas vezes), segui-
da por indicadores de evento e alerta de mudança 
(2,5), questionários e pesquisas (2,3) e rastreamen-
to de dados (2,3). Já para a avaliação dos riscos as 
técnicas que se destacaram foram: categorização 
de riscos (média de 2,8), análise de cenários (2,7) 
e valor em risco (2,6). Pode-se perceber que as téc-
nicas mais utilizadas são também as mais simples, 
ao passo que técnicas mais complexas, tais como 
árvore de eventos, teste de estresse e distribui-
ção de perda apresentaram baixa utilização. Este 
achado é consonante com os resultados do estudo 
de Collier et al. (2007), em que os entrevistados 
afirmaram que manter técnicas de gestão de risco 
mais simples era melhor.

Deve-se, entretanto, analisar os dados de 
forma cautelosa, visto que os desvios-padrão 

calculados apresentaram-se elevados em virtude 
da grande variabilidade de respostas, conforme 
pode-se observar na Tabela 4. Assim, destaca-se, 
por exemplo, que dentre as técnicas para identifi-
cação dos riscos a análise do fluxo do processo e 
questionários e pesquisas foram as que apresen-
taram maior concentração de respostas nos itens 
4 e 5, ao passo que a técnica de seminário com 
facilitadores, apesar de não possuir a menor mé-
dia, apresentou maior concentração de respostas 
no item “não conheço”.

Além das técnicas acima apresentadas, inda-
gou-se se o respondente utiliza outras técnicas na 
gestão de riscos. Entre as técnicas citadas encon-
tram-se: análise de impacto no negócio (Business 
Impact Analysis – BIA), Matriz de SWOT e ferramen-
tas do Control Objectives for Information and rela-
ted Technology (COBIT).

Quanto à contratação de consultoria externa 
para tratar de assuntos relacionados à gestão de 
riscos, constatou-se que apenas 31,8% das empre-
sas utilizam consultores externos para tratar de 
tais assuntos. Em relação aos benefícios que um 
consultor externo pode trazer à GRC, as respostas 
mais recorrentes foram: trazer profissionais com 
experiência externa, compartilhar diferentes opi-
niões e pontos de vista, trazer técnicas atualizadas 
e redução de custos fixos.

A fim de identificar que características organi-
zacionais e pessoais podem estar associadas às téc-
nicas de gestão de riscos empregadas procedeu-se 
à ACP, com posterior construção do mapa fatorial. 
Para tanto, cada ferramenta foi transformada em 
uma variável binária, que assumiu o valor de 1 
nos casos em que a resposta dada correspondia à 
utilizo em grande extensão (4) e utilizo o máximo 
possível (5), indicando utilização da ferramenta 
em questão. Para as demais respostas (0 - não con-
heço; 1 - conheço, porém não utilizo; 2 - utilizo 
raramente; e 3 - utilizo algumas vezes) a variável 
foi codificada como 0, indicando não utilização da 
técnica pela empresa. Na Figura 3, apresentam-se 
os mapas fatoriais elaborados para as característi-
cas organizacionais e as ferramentas de gestão de 
riscos identificadas.

O mapa fatorial A apresenta o resultado da ACP 
para as ferramentas de identificação de riscos e as 
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características organizacionais, enquanto o B apre-
senta as ferramentas de avaliação de riscos e as ca-
racterísticas da empresa. Em relação às ferramentas 
de identificação de riscos observa-se que empresas 
do setor financeiro (FIN), de grande porte (GRAN), 
com gestão de riscos implementada há mais de 
15 anos (EM15) apresentaram associação positiva 
com a ferramenta de inventário de eventos (FI05) e 
correlação negativa com questionários e pesquisas 
(FI03). A ferramenta árvore de eventos (FI08) mos-
trou-se positivamente associada às empresas in-
dustriais (IND), de médio-grande porte (MDG), com 
GRC implementada entre 1 e 5 anos (E1A5). Empre-
sas comerciais (COM) mostraram-se positivamente 
associadas com indicadores de evento e alerta de 

mudança (FI02), enquanto empresas de prestação 
de serviços (SERV) mostraram maior correlação 
com questionários e pesquisas (FI03), entrevistas 
(FI06) e seminários com facilitadores (FI07). Tais 
ferramentas também apresentaram associação po-
sitiva com empresas de pequeno porte (PEQ) e com 
GRC implantado entre 5 e 10 anos (E5A10).

Relativamente às ferramentas de avaliação de 
riscos observa-se que empresas do comércio (COM), 
com GRC entre 1 e 5 anos (E1A5) apresentam-se 
associadas positivamente às ferramentas: categori-
zação de riscos (FA01), análise de cenários (FA02), 
questionários (FA04), benchmarking (FA05) e 
back testing (FA10). A variável IND, que repre-
senta as empresas do setor industrial mostrou-se 

Tabela 4. Utilização das técnicas do COSO (2007) na Gestão de Riscos Corporativos

Técnicas para Identificação de Riscos Código 0 1 2 3 4 5 Total Média DP

Análise do Fluxo de Processo FI01 3 2 0 6 8 3 22 3,0 1,6

Indicadores de Evento e Alerta de Mudança FI02 2 4 5 6 3 2 22 2,5 1,4

Questionários e Pesquisas FI03 3 5 4 3 6 1 22 2,3 1,6

Rastreamento de Dados de Eventos de Perdas FI04 4 3 4 6 4 1 22 2,3 1,5

Inventário de Eventos FI05 4 3 4 7 3 1 22 2,2 1,5

Entrevistas FI06 4 5 3 5 4 1 22 2,1 1,6

Seminários com Facilitadores FI07 5 6 3 7 1 0 22 1,7 1,3

Diagrama Espinha-de-Peixe/Árvore de Eventos FI08 4 7 4 6 1 0 22 1,7 1,2

Técnicas para Avaliação de Riscos Código 0 1 2 3 4 5 Total Média DP

Categorização de Riscos FA01 4 3 0 5 6 4 22 2,8 1,8

Análise de Cenário FA02 3 5 1 3 7 3 22 2,7 1,8

Valor em Risco FA03 4 2 2 7 5 2 22 2,6 1,6

Questionários FA04 4 4 0 5 9 0 22 2,5 1,6

Benchmarking FA05 3 4 2 7 4 2 22 2,5 1,6

Matriz de Riscos FA06 4 4 2 5 5 2 22 2,4 1,7

Análise de Sensibilidade FA07 3 4 5 4 4 2 22 2,4 1,6

Teste de Estresse FA08 3 4 6 4 4 1 22 2,2 1,4

Distribuição de Perda FA09 5 3 5 5 3 1 22 2,0 1,5

Back-testing FA10 6 5 2 3 6 0 22 1,9 1,6

Mapa de Calor FA11 4 6 5 5 1 1 22 1,8 1,4

Legenda: 0 - Não conheço; 1 - Conheço, porém não utilizo; 2 - Utilizo raramente; 3 - Utilizo algumas vezes; 4 - Utilizo em grande extensão; 
5 - Utilizo o máximo possível.
Fonte: Dados da pesquisa.
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correlacionada positivamente com as ferramentas 
de distribuição de perdas (FA09) e mapa de calor 
(FA11). No entanto, estas técnicas revelaram as-
sociação negativa com empresas prestadoras de 
serviço (SERV), sendo que esta variável também 
apresentou ausência de correlação com as ferra-
mentas análise de cenários (FA02) e questionários 
(FA04). De modo geral, empresas de maior por-
te (MDG e GRAN) parecem estar mais associadas a 
ferramentas mais sofisticadas, como por exemplo, 
valor em risco (FA03), teste de estresse (FA08) e 
distribuição de perdas (FA09).

Além das características organizacionais, tam-
bém buscou-se analisar a associação entre as ferra-
mentas de gestão de riscos e as características dos 
indivíduos. Na Figura 4 apresentam-se os mapas 
fatoriais elaborados a partir da ACP.

O mapa fatorial C apresenta a associação entre 
as características pessoais e as técnicas de identifi-
cação de riscos. Observa-se que, em relação à ca-
pacitação os respondentes que realizaram algum 
tipo de treinamento para desempenhar sua atual 
função (CSIM) apresentaram maior associação com 
as ferramentas entrevistas (FI06) e seminários com 
facilitadores (FI07). Estas técnicas também estão 
associadas às pessoas que desempenham sua fun-
ção entre 5 e 15 anos (F5A10 e F10A15). Para os 

que declararam não receber capacitação para o de-
sempenho de sua função (CNAO), observa-se maior 
associação positiva com questionários e pesquisas 
(FI03) e inventário de eventos (FI05). Em relação 
à função exercida, constata-se que às pessoas que 
ocupam o cargo de CRO (CROS) apresentam associa-
ção positiva com as ferramentas análise do fluxo 
de processo (FI01), indicadores de evento e alerta 
de mudança (FI02) e árvore de eventos (FI08), ao 
passo que os que desempenham outras funções 
(CRON) não apresentaram associação positiva com 
nenhuma das técnicas de identificação de riscos 
analisadas.

Com relação às ferramentas de avaliação de 
riscos (mapa fatorial D) verifica-se que a capaci-
tação para exercer a função (CSIM) não apresentou 
associação positiva com nenhuma ferramenta. 
No que concerne ao cargo desempenhado, pode-
se observar que o cargo de CRO (CROS) mostrou-se 
forte e positivamente associado às ferramentas de 
análise de cenário (FA02), benchmarking (FA05), 
análise de sensibilidade (FA07), teste de estresse 
(FA08), distribuição de perda (FA09) e mapa de ca-
lor (FA11). Este resultado fornece indícios de que 
o CRO domina práticas de GRC, visto que os demais 
cargos (CRON) não apresentaram correlação posi-
tiva com nenhuma ferramenta. Destaca-se ainda 

Figura 3. Mapa fatorial para as ferramentas da GRC e características organizacionais
Fonte: Dados da pesquisa.
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que, a experiência em GRC pode exercer papel fun-
damental nas práticas de gestão de riscos emprega-
das pela empresa, uma vez que a experiência entre 
10 e 15 anos (G10A15) mostrou-se positivamente 
correlacionada com todas as técnicas de gestão de 
riscos, o que é consistente com a existência de co-
nhecimento tácito. 

Obras e cursos mais relevantes 
em gestão de riscos
Por fim, o último bloco do questionário desti-
nou-se a identificar as obras e cursos considerados 
pelos respondentes como relevantes para a aqui-
sição de conhecimento sobre gestão de riscos. Pri-
meiramente, analisaram-se as obras sobre gestão 
de riscos indicadas como as mais lidas, para na 
sequência avaliar as obras consideradas pelos res-
pondentes como de maior relevância. A Tabela 5 
sumariza os resultados relacionados às obras mais 
lidas. Os dados estão distribuídos em uma escala 
de 1 a 5, em que 1 indica desconhecimento da obra 
e 5 denota que o respondente leu mais de 80% de 
seu conteúdo.

O framework Gerenciamento de Riscos Corpo-
rativos – Estrutura Integrada elaborada pelo COSO 
(2004), o Guia de Orientação para Gerenciamen-
to de Riscos Corporativos (IBGC, 2009), a NBR ISO 

31000 (ISO, 2009) e o livro Gestão de Risco: uma 
abordagem orientada a riscos operacionais (Bri-
to, 2007) foram as obras com maior indicação de 
leitura, visto que apresentaram as maiores média. 
Em contrapartida obras internacionais acadêmi-
cas, tais como os artigos de Mikes (2009), Kaplan 
e Mikes (2011) e Mikes (2011) acabaram tendo as 
médias mais baixas, o que indica pouca leitura 
dessas obras pelos respondentes.

Salienta-se, entretanto, que a média geral de 
leitura de todas as obras apresentou-se baixa, os-
cilando entre 2,1 e 3,3 informação que sinaliza 
baixa utilização das obras sugeridas para fins de 
aprendizagem. Contudo, deve-se destacar também 
a grande variabilidade das respostas, o que con-
tribui para o decréscimo das médias. Nesse senti-
do, pode-se notar que o Gerenciamento de Riscos 
Corporativos (COSO, 2004) apresentou grande con-
centração de respostas no item 4, ou seja, li entre 
10% e 80%. Analisando-se ainda a obra do COSO 
(2004), pode-se perceber que o número de respon-
dentes que leu mais de 10% da obra (13 no total) 
é maior do que o número de respondentes que 
leu menos (9 no total), porém, mesmo assim sua 
média não chegou a 4. Constata-se ainda a grande 
dispersão dos dados por meio dos desvios-padrão 
calculados, que oscilaram de 1,2 a 1,7.

Figura 4. Mapa fatorial para as Ferramentas da GRC e características pessoais
Fonte: Dados da pesquisa.
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Em relação à importância atribuída às obras 
sobre gestão de riscos, os resultados são sintetiza-
dos na Tabela 6. Os dados estão distribuídos em 
uma escala de 1 a 5, em que 1 indica que a obra não 
é relevante para GRC e 5 que indica que a obra é de 
leitura obrigatória para GRC. As obras sobre gestão 
de riscos são apresentadas em ordem decrescente 
de média. Ressalta-se que, para a construção da 
Tabela 6 e das médias nela apresentadas, foram 
levadas em consideração apenas as respostas pro-
venientes de pessoas que possuíam conhecimento 
sobre a obra em questão, ou seja, aqueles que res-
ponderam “li entre 10% e 80%” e “li mais que 80%” 
na questão anterior. 

Pode-se observar que a obra que os responden-
tes consideram agregar maior valor para a gestão 
de riscos é Basel III: A global regulatory framework 
for more resilient banks and banking systems (BCBS, 
2010), seguida pela NBR ISO 31000 - Gestão de Ris-
cos: Princípios e Diretrizes (ISO, 2009) e pelo livro 
The Resilient Enterprise: Overcoming Vulnerability 
for Competitive Advantage (Sheffi, 2007). Destaca-
se que a Estrutura Integrada do COSO (2004), ape-
sar de ser a mais lida, aparece apenas em décimo 
primeiro lugar dentre as obras consideradas mais 
valiosas para gestão de riscos, com uma média de 
3,4. Este resultado converge ao fato de que pou-
cas empresas adotam as técnicas e ferramentas 

Tabela 5. Obras sobre gestão de riscos mais lidas em ordem decrescente de acordo com a média

Obras sobre Gestão de Riscos Autor/Ano Código 1 2 3 4 5 Total Média DP
Gerenciamento de Riscos Corporativos - Estrutura 
Integrada COSO (2004) O01 3 3 3 10 3 22 3,3 1,3

Guia de Orientação para Gerenciamento de Riscos 
Corporativos IBGC (2007) O02 5 5 2 7 3 22 2,9 1,4

NBR ISO 31000 - Gestão de Riscos: Princípios e 
Diretrizes ISO (2009) O03 7 1 5 7 2 22 2,8 1,4

Gestão de Risco: uma abordagem orientada a riscos 
operacionais Brito (2007) O04 5 4 6 6 1 22 2,7 1,2

Gerenciamento de risco: abordagem conceitual e 
prática

Crouhy, Galai 
e Mark (2004) O05 5 5 6 5 1 22 2,6 1,2

Controladoria: De Risco-Retorno em Instituições 
Financeiras Brito (2003) O06 6 5 6 2 3 22 2,6 1,4

Gestão estratégica do risco Damodaran 
(2009) O07 5 6 5 5 1 22 2,6 1,2

Medindo e Gerenciando Riscos Operacionais em 
Instituições Financeiras

Marshall 
(2002) O08 4 9 5 2 2 22 2,5 1,2

Basel III: A global regulatory framework for more resilient 
banks and banking systems (Basiléia III) BCBS (2010) O09 10 3 1 4 4 22 2,5 1,7

Managing Risks: A New Framework Kaplan e 
Mikes (2012) O10 8 3 5 5 1 22 2,5 1,3

Norma de Gestão de Riscos FERMA (2002) O11 6 7 6 2 1 22 2,3 1,1
The Black Swan: The Impact of the Highly Improbable Taleb (2007) O12 9 6 2 3 2 22 2,2 1,4
The Resilient Enterprise: Overcoming Vulnerability 
for Competitive Advantage Sheffi (2007) O13 10 4 4 3 1 22 2,1 1,3

Risk Management and calculative cultures Mikes (2009) O14 8 6 5 3 0 22 2,1 1,1

Managing the Multiple Dimensions of Risk Kaplan e 
Mikes (2011) O15 10 3 5 4 0 22 2,1 1,2

From counting risk to making risk count:  
Boundary-work in risk management Mikes (2011) O16 10 5 3 3 1 22 2,1 1,3

Legenda: 1 - Nunca ouvi falar disso; 2 - Ouvi falar, mas não li realmente; 3 - Li menos de 10%; 4 - Li entre 10% e 80%; 5 - Li mais de 80%.
Fonte: Dados da pesquisa.
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propostas pelo COSO na gestão dos riscos, confor-
me discutido anteriormente. 

Além das obras citadas, o instrumento de pes-
quisa contemplou uma pergunta aberta em que os 
respondentes poderiam incluir demais obras que 
julgassem importantes para a gestão de riscos. Den-
tre as obras que foram citadas estão: COBIT 5 (ISACA, 
2012), Risk IT Framework (ISACA, 2009), Manager’s 
Guide to Compliance (Tarantino, 2006) e Gestão de 
riscos com controles internos (Assi, 2012). 

O COBIT 5 foi desenvolvido pela Information 
Systems Audit and Control Association (ISACA) e 
constitui-se em um quadro abrangente de prin-
cípios, práticas, ferramentas analíticas e modelos 
que auxiliam as empresas em questões relaciona-
das à governança e gestão de informação e tecno-
logia, auxiliando a empresa a maximizar valor e 
minimizar o risco relacionado à informação (ISACA, 

2012). A ISACA também foi responsável pelo lan-
çamento, em 2009, do Risk IT Framework, como 
complemento ao COBIT 4.1 (antecessor do COBIT 5). 
Este documento fornece um quadro geral para o 
controle e a governança de informações e tecnolo-
gias, definindo boas práticas que permitam à em-
presa identificar e gerir os riscos de tecnologia da 
informação.

O livro Manager’s Guide to Compliance de An-
thony Tarantino, lançado em 2006, apresenta uma 
visão geral de diversas normas e regulações mun-
diais, tais como Lei Sarbanes-Oxley (SOX), COSO, 
COBIT, Basiléia II e International Financial Repor-
ting Standards (IFRS), além de estudos de casos e 
melhores práticas, com o intuito de auxiliar usuá-
rios sobre questões relacionadas à gestão riscos 
(Tarantino, 2006).

Tabela 6. Obras que possuem maior valor para gestão de riscos em ordem decrescente de acordo com a média

Obras sobre Gestão de Riscos Autor/Ano 1 2 3 4 5 Total Média DP
Basel III: A global regulatory framework for more resilient banks 
and banking systems BCBS (2010) 0 0 2 2 4 8 4,3 0,9

NBR ISO 31000 - Gestão de Riscos: Princípios e Diretrizes ISO (2009) 0 0 2 3 4 9 4,2 0,8
The Resilient Enterprise: Overcoming Vulnerability  
for Competitive Advantage Sheffi (2007) 0 0 1 2 1 4 4,0 0,8

Controladoria: De Risco-Retorno em Instituições Financeiras Brito (2003) 0 1 0 3 1 5 3,8 1,1
Medindo e Gerenciando Riscos Operacionais em Instituições 
Financeiras Marshall (2002) 0 1 1 0 2 4 3,8 1,5

Norma de Gestão de Riscos - FERMA FERMA (2002) 0 0 1 2 0 3 3,7 0,6
Gerenciamento de risco: abordagem conceitual e prática: uma 
visão integrada dos riscos de crédito, operacional e de mercado

Crouhy, Galai e 
Mark (2004) 0 0 3 2 1 6 3,7 0,8

Gestão estratégica do risco Damodaran 
(2009) 0 1 1 3 1 6 3,7 1,0

The Black Swan: The Impact of the Highly Improbable Taleb (2007) 0 1 1 2 1 5 3,6 1,1
Guia de Orientação para Gerenciamento de Riscos Corporativos IBGC (2007) 0 1 2 4 2 10 3,4 1,5
Gerenciamento de Riscos Corporativos - Estrutura Integrada 
(Enterprise Risk Management – Integrated Framework) COSO (2004) 1 1 4 6 1 13 3,4 1,0

Risk Management and calculative cultures Mikes (2009) 0 1 1 1 0 3 3,0 1,0

Managing the Multiple Dimensions of Risk Kaplan e Mikes 
(2011) 0 0 1 2 0 4 2,8 1,9

From counting risk to making risk count: Boundary-work  
in risk management Mikes (2011) 1 0 2 1 0 4 2,8 1,3

Managing Risks: A New Framework Kaplan  e Mikes 
(2012) 0 2 1 2 0 6 2,5 1,5

Gestão de Risco: uma abordagem orientada a riscos operacionais Brito (2007) 1 1 2 2 0 7 2,4 1,5
Legenda: 1 - Não é relevante para GRC; 2 - Algum valor, mas não muito; 3 - Razoavelmente útil; 4 - Muito bom para GRC; 5 - Leitura 
obrigatória para GRC.
Fonte: dados da pesquisa.
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 Por fim, a obra Gestão de Riscos com contro-
les internos de Marcos Assi foi a única obra na-
cional a ser citada pelos respondentes. O livro tem 
por objetivo trazer técnicas e práticas de gestão de 
riscos e controles internos com base em instru-
ções de órgãos nacionais e internacionais, como 
por exemplo, o COSO ERM, a SOX e a ISO 31000:2009 
(Assi, 2012).

Destaca-se aqui que, ainda em relação às obras 
sobre gestão de riscos, um dos respondentes enfa-
tizou em sua resposta que se deve “evitar a acade-
mia” nas questões concernentes à gestão dos riscos, 
pois essa encontra-se “fora da realidade”.

Buscou-se identificar também dificuldades que 
os respondentes eventualmente haviam enfrenta-
do na implantação da GRC e que não haviam encon-
trado suporte na literatura. Entre as dificuldades 
mais relatadas, a incorporação da GRC à cultura da 
empresa foi o que obteve maior destaque, seguida 
por resistência da alta administração e falta de per-
sistência em manter o sistema implantado.

Finalmente, investigou-se a relação existente 
entre características organizacionais e pessoais e 
as obras lidas pelos respondentes. Para tanto, cada 
obra foi transformada em uma variável binária, 
que assumiu o valor de 1 nos casos em que a res-
posta dada correspondia à “li entre 10% e 80%” 
(4) e “li mais de 80%” (5), indicando assim que o 

respondente havia de fato lido substancialmente a 
obra em questão. Para as demais respostas a variá-
vel foi codificada como 0, indicando a não leitura 
de tal obra pelo respondente. Na Figura 5, apresen-
tam-se os mapas fatoriais gerados a partir da Aná-
lise de Componentes Principais.

O mapa fatorial E apresenta as correlações 
para o setor da empresa e as obras lidas pelos 
participantes da pesquisa. Pode-se observar que 
o setor industrial (IND) mostrou-se positivamen-
te correlacionado com diversas obras de gestão 
de riscos, dentre as quais: Controladoria: de ris-
co-retorno em instituições financeiras (O06), 
Medindo e gerenciando riscos operacionais em 
instituições financeiras (O08), Basel III: a global 
regulatory framework for more resilient banks and 
banking systems (O09), The black swan: the im-
pact of the highly improbable (O12), The resilient 
enterprise: overcoming vulnerability for competi-
tive advantage (O13), Risk management and cal-
culative cultures  (O14), Managing the multiple 
dimensions of risk (O15) e From counting risk to 
making risk count: Boundary-work in risk mana-
gement (O16).

O setor financeiro (FIN) e o setor comercial 
(COM) mostraram-se associados positivamente 
com as obras Controladoria: de risco-retorno em 
instituições financeiras (O06) e The black swan: 

Figura 5. Mapa fatorial para as características organizacionais e pessoais e obras lidas
Fonte: dados da pesquisa.
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the impact of the highly improbable (O12). O se-
tor financeiro apresentou relação positiva, embo-
ra fraca, com a obra Basel III: A global regulatory 
framework for more resilient banks and banking 
systems (O09). Tal resultado já era esperado em 
virtude do conteúdo da obra, que aborda gestão de 
riscos em instituições financeiras. Por sua vez, o 
setor de serviços mostrou associação positiva ape-
nas com a NBR ISO 31000 - Gestão de riscos: princí-
pios e diretrizes (O03). 

Relativamente às características pessoais dos 
respondentes verifica-se que a capacitação para 
o cargo (CSIM) e a função de CRO (CROS) apre-
sentam-se positivamente relacionadas às obras: 
Controladoria: guia de orientação para geren-
ciamento de riscos corporativos (O02), NBR ISO 
31000 (O03), Controladoria: de risco-retorno em 
instituições financeiras (O06) e Norma de gestão 
de riscos FERMA.

 (O11). Já a não capacitação (CNAO) e outros 
cargos (CRON) apresentaram-se associados positi-
vamente à The black swan: the impact of the highly 
improbable (O12), Risk management and calculati-
ve cultures  (O14) e Managing the multiple dimen-
sions of risk (O15).

Em relação ao tempo de experiência em GRC 
constata-se que quanto maior o tempo de expe-
riência maior o número de obras em que se estabe-
lecem correlações positivas. Deste modo, menos de 
um ano de experiência (GM1) mostrou-se correla-
cionado negativamente com as obras NBR ISO 31000 
- Gestão de riscos: princípios e diretrizes (O03), 
Controladoria: de risco-retorno em instituições 
financeiras (O06) e Norma de gestão de riscos 

FERMA (O11), ao passo que, experiência de mais de 
15 anos em GRC (GM15) mostrou-se positivamen-
te correlacionada às mesmas obras, além da obra 
Guia de orientação para gerenciamento de riscos 
corporativos do IBGC (O02).

No que diz respeito aos cursos considerados 
relevantes para capacitar-se em Gestão de Riscos, 
os resultados encontram-se sumarizados na Tabela 
7. Destaca-se que para o cálculo das médias e dos 
desvios-padrão levou-se em consideração apenas 
as respostas compreendidas entre 1 (não relevante 
para GRC) e 5 (obrigatório para GRC).

O curso considerado mais relevante para Ges-
tão de Riscos é o Enterprise Risk Management: an 
introduction oferecido pelo Instituto de Audito-
res Internos do Brasil (IIA Brasil). Porém, a mé-
dia para todos os cursos elencados foram baixas, 
o que denota que os respondentes atribuem pouca 
importância a estes cursos. Além dos cursos lista-
dos no questionário solicitou-se que o respondente 
indicasse outros cursos que considerassem rele-
vante para a capacitação em gestão de riscos. Estre 
os cursos citados figuraram cursos sobre gestão de 
continuidade de negócios e cursos sobre ISO 31000 
(ISO, 2009).

Conclusão
O objetivo deste artigo foi verificar como a ges-
tão de risco se materializa nas organizações. Para 
tal, buscou-se conhecer os motivos que levam as 
empresas a adotarem a GRC; apontar as técnicas 
utilizadas pelos CROS para identificar e avaliar os 
riscos; conhecer as estratégias de aprendizagem 

Tabela 7 . Relevância dos cursos sobre gestão de riscos

Cursos sobre Gestão de Riscos Instituição 0 1 2 3 4 5 Total Média DP
Enterprise Risk Management: An Introduction IIA Brasil 6 1 6 5 3 1 22 2,8 1,0
Introdução ao Gerenciamento de Riscos Corporativos Trevisan 7 1 5 7 2 0 22 2,7 0,8
Gestão de Riscos Corporativos IAudit 7 5 1 4 5 0 22 2,6 1,3
Compliance e Gerenciamento de Riscos FIPECAFI 7 5 3 2 4 1 22 2,5 1,4
Gestão de Riscos e Compliance (MBA) FIPECAFI 8 4 3 4 3 0 22 2,4 1,2
Auditoria Interna e Controle de Riscos FECAP 6 5 3 5 3 0 22 2,4 1,1

Legenda: 0 - Não possuo conhecimento para opinar; 1 - Não é relevante para GRC; 2 - Algum valor, mas não muito; 3 - Razoavelmente útil; 
4 - Muito bom para GRC; 5 - Obrigatório para GRC.
Fonte: Dados da pesquisa.
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consideradas relevantes pelos Chief Risk Officers 
para desenvolver competências e habilidades so-
bre gestão de riscos; e relacionar características 
pessoais e organizacionais com as estratégias de 
aprendizagem, os motivos de adoção e as técnicas 
utilizadas para gerenciar os riscos.

No que tange aos motivos que levaram às em-
presas a adotarem a gestão de riscos, pode-se iden-
tificar que o principal motivador é a exigência de 
entidades reguladoras, o que converge aos achados 
de Collier et al. (2007) e Paape e Speklé (2012).

Por meio da análise dos dados pôde-se per-
ceber que o grau de utilização das ferramentas e 
técnicas elencadas pelo COSO (2007) para gestão de 
riscos é baixo, o que converge aos resultados das 
pesquisas de Fraser et al. (2008) e Paape e Speklé 
(2012). Também identificou-se que técnicas como 
análise de impacto no negócio (BIA), Matriz de 
SWOT e ferramentas do COBIT são utilizadas pelos 
respondentes. Além disso, o resultado desta pes-
quisa mostra-se consistente com estudos anterio-
res acerca da associação entre tamanho e o setor 
de atuação da empresa com práticas de Gestão de 
Riscos Corporativos (Baxter et al., 2013; Lechner 
& Gatzert, 2018).

Em relação às estratégias de aprendizagem, in-
vestigadas com base em obras e os cursos, consta-
tou-se que a obra mais lida pelos respondentes é 
a Estrutura Integrada do COSO (2004), sendo que 
obras acadêmicas internacionais obtiveram as me-
nores médias, o que indica pouco conhecimento 
dessas obras pelos profissionais brasileiros. Porém 
ao analisar-se a obra que mais agrega valor para 
o conhecimento em gestão de riscos, verificou-se 
que a Estrutura Integrada do COSO (2004) apare-
ceu apenas em décimo primeiro lugar, sendo que a 
obra considerada como mais relevante foi o Basel 
III: a global regulatory framework for more resilient 
banks and banking systems. Quanto aos cursos 
verificou-se que o curso Enterprise Risk Manage-
ment: An Introduction oferecido pelo Instituto de 
Auditores Internos do Brasil é considerado mais 
relevante para adquirir conhecimentos sobre ges-
tão de riscos.

O que se constata, no contexto da amostra in-
vestigada, é que a gestão de risco está posiciona-
da como um processo periférico e subutilizado, 

decorrente de exigências impostas por agentes 
reguladores ou pelo conselho de administração, 
o que sugere um uso figurativo, nesse caso, com 
utilidade limitada, os benefícios da gestão de risco 
deixam de ser usufruídos e gera desperdício de re-
cursos organizacionais. Constata-se que o conhe-
cimento organizacional sobre a gestão de riscos 
encontra-se alicerçado no tácito, ou seja, baseado 
nas habilidades e experiências profissionais que 
são difíceis de serem explicitadas, formalizadas e 
transferidas, talvez, a adoção de estratégias para 
torná-lo explícito contribua para a construção 
de uma rede de conhecimento na organização e 
amplie a utilização das ferramentas de gestão de 
risco para beneficiar a consecução dos objetivos 
estratégicos.

Em relação às dificuldades enfrentadas pe-
los respondentes na implantação do GRC que não 
foram encontradas na literatura, destacou-se a 
incorporação da gestão de riscos na cultura da em-
presa. Isso assinala uma lacuna a ser investigada 
por futuras pesquisas. Destaca-se como limitações 
do estudo o baixo número de respondentes, o que 
impede a generalização de resultados. Sugere-se 
que sejam realizadas novas pesquisas, com ou-
tras amostras a fim de validar os resultados aqui 
encontrados. 
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