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Esudor

Desde o fim da Segunda Guerra Mundial em 1945, o mundo passou por avancos rapidos e extraordinarios
em todas as areas, sempre com uma preocupac¢io geral com pesquisa e proposta de solugdes para todos os
problemas e desconfortos humanos. Assim, a medicina e a farmacologia permitiram um aumento na qualidade
e na duragio da vida; a indastria progrediu continuamente na fabricagdo de todo tipo de produtos, reduzindo
custos e permitindo sua aquisi¢ao por um numero maior de consumidores; a tecnologia do transporte reduziu
tempo e custo e aproximou mercados; e, por fim, o motor do avan¢o exponencial nos Gltimos 25 anos tém sido

as tecnologias da informacao e as telecomunicagdes, que modificaram o cenario social, industrial e comercial.

O ambiente em que todas estas melhorias vém se desenvolvendo conta com acentuada abertura dos mercados
na maioria dos paises e continentes, de modo que as empresas podem levar seus produtos e servicos muito
além de sua regido competitiva habitual e, portanto, podem continuar a crescer e a lucrar. Os governantes da
maioria dos paises do mundo tém feito esforcos para ajudar na cria¢io deste mercado global, travando acordos
comerciais de maior ou menor alcance, mas com o claro objetivo de facilitar o transito de mercadorias e reduzir
custos tarifarios. Este cenario de abertura e de acordos, que ¢ o que temos hoje e sobre o qual assentamos nossa
forma de vida atual, esta sendo ameagado por muitos acontecimentos que podem prejudica-lo e até mesmo, em
caso extremo, desestabiliza-lo e anula-lo, o que significaria voltar aos modelos de comércio internacional com

barreiras, tarifas e custos.

Nas tltimas décadas, temos testemunhado e sofrido os efeitos das crises economicas e financeiras que ocorreram
em alguns paises, mas que, devido a globaliza¢io, estao afetando os demais em maior ou menor grau. Com essas
crises, ficou clara a necessidade de identificar riscos de carater global, que ultrapassam fronteiras e que afetariam

muitos paises da mesma forma tanto socialmente quanto em suas expectativas e indicadores economicos.

Assim, entidades publicas e privadas vém acrescentando a sua Geréncia de Riscos uma andlise revisada de
seus Riscos Globais e seu possivel impacto para que, embora nio haja uma solu¢io eficaz, a0 menos essas
informacdes sejam incorporadas nas decisdes estratégicas. Um exemplo ¢ o Forum Econoémico Mundial, que
desde 2007 vem analisando e elaborando um cenirio onde identifica e classifica os riscos globais em cinco
grandes grupos: Economicos, Ambientais, Geopoliticos, Sociais e Tecnologicos. Para resumir, entre 2007 e 2012
a maior preocupagio se centrava nos riscos economicos, enquanto entre 2012 e 2017 o foco se volta para os
riscos sociais e ambientais, visto que sua probabilidade de ocorréncia e seu impacto tém grande protagonismo.
Esta analise tem certo viés, ja que os estudos se baselam em opinides de especialistas e governantes e carecem
de base quantitativa suficiente. Mas sua utilidade é indiscutivel, uma vez que permite conhecer estes pontos de

incerteza nas regioes e nos paises.

A origem de um destes cinco grandes grupos — os riscos ambientais — ndo estd exclusivamente nas a¢des do
homem. E claro que existem pontos especificos, como a poluicio do ar pelas emissdes de gases de efeito estufa,
em que as acoes do homem e as politicas de governo permitem que os paises possam gerenciar, prevenir, reduzir
e até mesmo evitar os fendomenos a ela diretamente associados (como as enchentes ou as catastrofes naturais
relacionadas ao derretimento gradual dos polos). Contudo, no caso de certas catastrofes naturais cOmo a erupcao
de vulcdes, terremotos, furacoes e inundagdes, puramente associadas ao desenvolvimento normal dos fenémenos

ambientais do planeta, nio ha muito o que os homens possam fazer.
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Os demais grupos de risco tém origem nas acdes do homem, tanto pelas decisdes publicas dos governantes dos
paises quanto pelas decisdes privadas das empresas e dos habitantes. As piores consequéncias advem dos conflitos
armados, que continuam causando destruicdo, instabilidade, fome, deslocamento de pessoas em muitas regides
e situacoes de alarme social no mundo todo, mas que, infelizmente, ndo sdo faceis de resolver pelo alto nimero

de interesses de todos os paises.

Mesmo sem chegarmos a situacoes tdo dramaiticas, ha acontecimentos que tém um impacto direto na populagio,
em suas expectativas e interesses. Trata-se daqueles relacionados com a economia, as finangas e a percep¢io de
falta de credibilidade generalizada que algumas sociedades tém de determinados setores da esfera politica para
propor solu¢des para problemas tio graves quanto o desemprego ou a propria solvéncia das contas publicas. Estas

apresentam um endividamento cada vez maior e as consequéncias recairdo sobre as geragdes futuras.

RISCOS DE UM PAIS

Num cenario mundial onde as acdes dos diversos paises estdo alcancando uma importancia crescente, tanto
em regimes democraticos como nos autoritarios, pois estdo voltando suas decisdes a uma participacio
menor em modelos de comércio global para assegurar a independéncia economica e financeira e proteger
modelos de producio local, é claro que isto teria um impacto rapido e direto nas expectativas economicas,
com consequéncias em médio prazo no crescimento e no desemprego.

Conforme a obra A vantagem competitiva das nagoes, de Michael E. Porter, a intervencdo do governo
nas atividades empresariais privadas via apoio ao investimento, desenvolvimento dos principais setores
da economia do pais e até a facilidade para a entrada de investidores estrangeiros permite que setores
estratégicos ou que a economia como um todo se beneficiem em relacdo aos competidores de outros
paises. Um exemplo ¢é a protecdo de determinados setores ao se aumentarem as tarifas as importagdes dos

mesmos produtos externos ou ao se dificultar a produg¢io de outras empresas estrangeiras com sede no pais.

Se até agora as fontes de instabilidade tinham um contexto mais centrado em paises subdesenvolvidos ou
em desenvolvimento, nos tltimos meses os paises ocidentais acrescentaram suas proprias quotas de incerteza,
conforme indicam dois eventos especificos: o Brexit no Reino Unido e a mudanga de presidéncia nos EUA.
A estes dois paises tio emblematicos, onde a maioria dos cidadios votou pela separacio da Unido Europeia
no primeiro caso e por um governo nitidamente protecionista no segundo, estio se juntando outros na
Europa. Sio paises onde os cidadios temem por sua seguranca e integridade diante dos ataques terroristas

e da instabilidade de sua economia, o que favorece cada vez mais as opc¢des politicas protecionistas ¢ abala
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a funda¢io da Unido Europeia. E mesmo que nio esteja no nivel de rompimento exposto, a Espanha nio
escapou de um clima sociopolitico incomum: nos tltimos meses instalou-se uma instabilidade nos 6rgios
nacionais do governo que nas tltimas décadas se desconhecia, pois surgiram novas alternativas politicas e

movimentos separatistas.

Este cenario esta trazendo a proprietarios e diretores de empresas, principalmente aquelas cujas operacoes
internacionais tém um peso importante em suas contas, um ponto adicional de incerteza sobre a situagio de
cada pais, mesmo daqueles que nio eram considerados problematicos. Isso pode condicionar ou cancelar o
investimento produtivo e o desempenho comercial, ou mesmo a liquidez das operagdes, com consequéncias

negativas que incluem principalmente o desinvestimento e desemprego.

O esquema a seguir mostra os componentes do Risco de um Pais, que subdividimos em trés: Riscos
Economicos, Riscos Sociopoliticos e Riscos Financeiros:

Tradicionalmente se definiu risco-pais como a possibilidade de que, a partir de decisdes governamentais,
alteragdes de ambito economico e competitivo, ou o impacto das mudancas politicas e sociais do pais
analisado (ou de paises vizinhos cujas a¢Oes possam afeti-lo diretamente), haja consequéncias negativas nos
investimentos e/ou nas operagdes comerciais da empresa.

No inicio o risco-pais era associado tanto ao cumprimento das obriga¢des financeiras do pais de pagar a divida
soberana quanto ao cumprimento das obrigacdes dos devedores privados que fazem importacdes e tém que fazer
0 pagamento em uma moeda acordada no contrato ou na propria moeda. Mas, com base no que examinamos

neste trabalho, os riscos de um pais tém um espectro maior. Assim, dividimos o risco-pais em trés tipos:

Riesgo Pais

Riesgos Econdmicos Riesgos Sociopoliticos Riesgos Financieros

Evolucién macroecondmica Estabilidad social y politica Riesgo soberano
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Sistema de mercado

Politica Fiscal

Plitica Monetaria

Afectan a:
Inversion Directa Extrema

Modelo regulatorio

Seguridad Juridica

Modelo cultural

Afectan a:

Importaciones
y Exportaciones

Riesgos de un pais. (Elaboracién propia)
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»Riscos Economicos, que derivam tanto dos elementos estruturais do pais em termos macroecondomicos
(evolucdo prevista das taxas de inflacdo, taxas de juros, balanco de pagamentos, PIB, etc.) quanto daqueles
que estao intimamente relacionados com o sistema de governo, que ditam as politicas fiscais e, portanto, os
incentivos e beneficios para o investimento, e as politicas monetarias, com impacto direto na inflacao, nas
taxas de juros e nas taxas de cambio. Como resultado indireto dessas decisdes, o0 modelo economico e a

estrutura de mercado local sao afetados.

As areas de Geréncia de Riscos deverio, portanto, avaliar o efeito de possiveis riscos potenciais que,
por exemplo, podem ser causados por uma tributagio pesada, pelo desaparecimento dos subsidios que
viabilizavam um investimento ou pela modificacio das condi¢des legais que devem ser seguidas para se

estabelecer no pais.

Neste contexto surgem perguntas e davidas que devem ser conhecidas pelos dirigentes: E necessario ter
parceiros locais no estabelecimento de uma filial? Que politica laboral uma empresa deve seguir para evitar

conflitos com a Administracao? Existe uma politica tarifaria que afeta decisivamente o investimento?

»Riscos Sociopoliticos. Possivelmente o tipo de risco mais conhecido e do qual se tem maior conciéncia
e conhecimento, embora nio haja dados suficientes para analisar e formular hipdteses para resolve-los

quantitativamente.

No caso da estabilidade social e politica, o risco emana das mudancas sociais e da falta de estabilidade
do governo. A origem destas situacdes pode ser a desigualdade social, a religido, as diferencas étnicas, a
evolucio dos modelos culturais, o histérico das relagdes entre paises — todos eles fatores que podem levar
a eclosdo de revoltas, de protestos relativamente pacificos e boicotes dos cidadios a certos produtos até, em
casos extremos, atos de terrorismo, que de uma forma ou de outra impactariam o desenvolvimento dos
investimentos. A relacio com os paises nas imediacdes também poderia ser uma causa de instabilidade, cuja

ultima consequéncia seria a proclamagio de guerras.

O modelo regulatério refere-se a maturidade do sistema juridico e a sua consolida¢io na vida social
e empresarial. Intimamente ligado a este modelo estd a Seguranc¢a Juridica, que representa a garantia
da obediéncia as regulamentacdes, independente das agdes unilaterais dos governos. Varios sio os casos

conhecidos de nacionalizacio forcada e de expropriag¢ao de filiais inteiras em paises da América Latina.

No entanto, nio tio divulgadas quanto estas acoes unilaterais, as politicas protecionistas causam inimeros
efeitos negativos de menor peso, que se manifestam nas mudancas continuas de regulamentacio de
mercados especificos e podem prejudicar os direitos da empresa estrangeira no caso de promulgacio de leis,
por exemplo, em assuntos relacionados com seguranc¢a alimentar, restri¢des sanitarias, modelos e padroes
tecnologicos, fontes de energia, transporte de mercadorias e pessoas, no que diz respeito as principais

atividades, mas que indiretamente afetam o conjunto das atividades economicas e sociais de um pais.
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Por fim, a propria evolucio social e a adogio ou a rejeicdo de novos elementos culturais de outros paises

revelam a sensibilidade e a fragilidade social, que sio a base das mudancas nas proximas geracoes.

»Riscos Financeiros, que sio decisivos para o bom final das operacdes planejadas. Se as empresas
estrangeiras adquirem titulos da divida publica, o risco tem origem no ndo-pagamento do principal e/
ou dos juros, e 0 mesmo se da na aquisi¢ao de titulos da divida privada. Em caso de falta de liquidez e de
reembolso da divida, o credor ficara exposto a este risco de inadimpléncia. Estes riscos também poderiam
se classificar como Soberanos quando o devedor ou fiacor for o Estado, e como de Transferéncia quando

se tratar de uma institui¢ao privada local.

Muitas vezes as autoridades do pais em que se pretende operar propdem a aquisicao de titulos de renda
fixa ou variavel emitidos por entidades locais ou que a empresa conceda créditos a entidades locais. Se isso
nio tiver sido considerado na negociagio das operagdes, pode representar um sobrecusto direto, além de

um risco adicional por nio-pagamento.

E importante mencionar neste tipo de risco o bloqueio dos pagamentos tanto em moedas estrangeiras
quanto em moeda local por decisio do governo devido a causas diversas. Isto tem consequéncias importantes
nas financas da empresa e muitas vezes se traduz na necessidade de procurar novos financiamentos, o que
aumenta os custos das operagdes. Assim, surgem rapidamente perguntas como ‘Qual é a regulamentagio

para repatriamento de capital?’.

Para prever este tipo de cenario é fundamental fazer uma analise prévia da situa¢do politica e macroeconomica

do pais em termos financeiros e verificar a existéncia de antecedentes historicos.

Por tudo isto, uma avaliagdo correta dos riscos € crucial para proteger os nossos interesses.
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ANALISE E GERENCIA DE RISCOS ANALISIS Y GERENCIA DE RIESGOS

Existem varias empresas que fornecem servicos de anilise de risco-pais. Trata-se de empresas de consultoria
especializadas cujo trabalho atinge um elevado nivel de detalhe. Seus estudos enfocam, entre outros fatores, a
analise de dados historicos, previsdes em curto, médio e longo prazos de cenarios politico-economicos e suas
repercussOes no componente social, bem como seu impacto nas operacdes e investimentos estrangeiros. Também
ha instituicdes que se encarregam da anilise do assunto que nos ocupa: organizacoes de dimensio global, como
o Féorum Economico Mundial, dedicam intimeros recursos a elaborac¢io e a publicagio de relatorios anuais sobre
Risco Politico.

Sem pretender atingir a profundidade desses estudos, é importante destacar que as areas de Geréncia de Riscos
precisam ter uma avaliacio do risco-pais que afeta as operagdes que as suas empresas realizam no exterior. Desta
forma, propomos que se considerem, como exemplo, os fatores apresentados no topico a seguir, que inclui as

perguntas que devemos nos fazer ao avaliar o risco do pais a que os investimentos e as operagdes estio expostos.

RELACAO DE FATORES PARA AVALIAR O RISCO-PAIS

Para responder as seguintes perguntas, pode-se formular uma escala simples de 5 niveis que expresse a opinido

ou o apetite de risco que o analista tera:

Categoria Pontuacao

Muito baixo/ruim 1
Baixo/ruim 2
Médio 3
Alta/bom 4
Muito alto/bom 5

Por fim, observamos que € um analista que faz o estudo, mas esta tarefa pode ser realizada por um Gerente
de Riscos, um diretor ou qualquer pessoa com conhecimento e qualificacio. Cada pergunta tera, assim, uma

pontuacao, e a soma ou pontuacao final nos dard uma primeira ideia da opinido que o analista tem do pais.
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RISCO ECONOMICO

1. Evolugdo dos fatores macroeconémicos

O andamento da economia do pais serd o
primeiro ponto da analise e nos dara uma
primeira impressao quantitativa que determinara
qual deve ser a nossa decisao ao investir no
territdrio.

Qual é o comportamento macroecondémico do
pais e como se espera que evolua em curto, médio
e longo prazos?

A analise dos dados disponiveis (PIB per capita,
crescimento do PIB, taxa de infla¢do anual,
conta corrente do pais em relagdo ao PIB, taxa
de cdmbio das moedas estrangeiras, etc.) deve
estabelecer a base para as decisdes em fun¢do do
cenario econdmico local.

2. Politica fiscal e monetaria

As medidas tomadas pelo governo em termos

de subsidios fiscais ou estimulos via politicas
monetarias, embora tenham a inteng¢do de

ativar a economia e o clima de investimento,
podem ser prejudiciais em médio prazo se forem
excessivamente expansionistas e podem originar
riscos como inflacdo descontrolada e desordem
economica.

Qual é o efeito das politicas fiscais e monetarias?

O resultado destas agdes pode variar de uma
carga tributdria melhor ou uma taxa de cambio
melhor a um prejuizo sob a forma de aumento de
despesas.

Nas empresas multinacionais, um impacto
muito importante é a flutuagao da moeda do
pais, ja que, se for fruto de politicas monetarias
expansionistas, o resultado final nas contas
consolidadas dos grupos pode ter um impacto
importante. E um risco inerente a atividade
internacional.
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3. Protecionismo econdmico

E comum que os governos tentem proteger

a industria nacional frente a concorréncia
estrangeira. No entanto, nesse esfor¢o, pode-

se prejudicar claramente os investimentos
estrangeiros com a imposi¢ao de barreiras ao
comércio, importagdes e exportagdes sob a

forma de imposic¢ao de tarifas e outras medidas.
Também se corre o risco de manter setores que
ndo sao rentaveis com fortes investimentos
apenas para manter postos de trabalho e, as vezes,
por interesses politicos. Isso pode ter um custo de
oportunidade em longo prazo, ja que neste caso
ndo se dedicam recursos a setores de vanguarda
para fazer frente aos obsoletos.

Qual é o nivel de protecionismo no pais e que
medidas impostas pela Administra¢ao podem
afetar negativamente a empresa estrangeira?

RISCO SOCIOPOLITICO

4. Nivel de interferéncia politica na economia

E importante destacar que neste ponto

também surge uma oportunidade, uma vez

que as limitagdes a importagao costumam,

por sua vez, acarretar medidas de incentivo

ao estabelecimento de filiais, particularmente
em setores que ainda precisam se desenvolver
localmente, o que possibilita a entrada de capital
e conhecimento.

O exercicio pode ser realizado avaliando-se os
direitos da propriedade privada, as regulamen-
tacOes existentes, a imparcialidade do sistema
juridico e a qualidade do sistema burocratico do
pais.

E possivel que haja uma interven¢io do governo
que afete negativamente os investimentos?

O pais tem um historico destes tipos de agdo:
confiscos, expropriagdes, nacionalizagdes
forcadas?

Neste caso, histdria prejudicara a opinido do ana-
lista, mas é importante lembrar que rentabilidade
e risco andam lado a lado.

5. Estabilidade politica do pais

A partir de fatores mensuraveis, como a eficacia
do governo em termos legais e regulatdrios, a
implementacdo do estado de direito e o apoio
popular que este recebe.
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Qual a capacidade do governo de aplicar politicas
que beneficiem os investimentos e evitem confli-
tos sociais?

Temos também de estar cientes dos indicadores
de corrupg¢ao local, uma vez que eles podem
prejudicar claramente as operagdes no pais

por estabelecerem um sistema baseado no
clientelismo e na auséncia de certeza em médio e
longo prazos, e por contribuirem para aumentar
o descontentamento social e afundar ainda mais a
economia.

Qual é entao o nivel de corrupgio instalado nas
instituicoes?

E um mal endémico que existe em muitos paises,
até nos desenvolvidos. Regularmente aparecem
nos meios de comunicac¢io acontecimentos que
penalizam a opinido a este respeito.

Qual € o nivel de interferéncia militar na vida
politica do pais? Como ¢ a histdria do pais quanto
a isto?

Por fim, embora isso diga mais respeito a casos
especificos, ndo devemos deixar de avaliar a pos-
sibilidade de interven¢ao no governo de um pais.

6. Avaliacao da turbuléncia social

Neste caso serd necessario analisar os fatores
que levam ao descontentamento e as alteragoes
da ordem publica que podem prejudicar os
investimentos.

Qual a possibilidade de que haja tumulto social e
greves?

Para responder a esta pergunta, podemos usar
como ajuda inicial o indice de desenvolvimento
humano e os elementos que o constituem
(estabelecimento do estado de bem-estar, taxa
de desemprego, nivel de pobreza, qualidade dos
servigos publicos).

7. Instabilidade politica

Aumentando a intensidade do ponto anterior,
avaliaremos o nivel de paz social e de estabilidade
sociopolitica medindo fatores como tensoes
religiosas, étnicas e a existéncia de grupos
armados, movimentos separatistas e implantagao
do crime organizado.
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Qual é o nivel de violéncia politica no pais e
como isso afeta sua governabilidade?

Por instabilidade politica entendemos atos como
comogao civil, atos de sabotagem e terrorismo,
guerra ou guerra civil, rebelido, revolugao,
insurreicdo, atos hostis por parte de uma poténcia
beligerante, motins ou golpes de estado.
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8. Avaliacdo das relagdes internacionais

E muito importante enquadrar o pais em seu
contexto regional e analisar as relagdes que ele
mantém, além daquelas com paises vizinhos e
ndo vizinhos, com organizagdes internacionais
influentes em termos econdmicos.

Existe a possibilidade de agdes violentas —
conflitos de fronteira, guerra — ou nao violentas -
restri¢oes comerciais, sangoes, retirada de ajuda,
etc. — por agentes externos?

Este ponto devera ser cuidadosamente avaliado
por seu impacto importante na estabilidade poli-
tica e na turbuléncia social.

9. Fatores regulatérios e culturais para o
estabelecimento e o funcionamento

Na fase inicial de determinar a estratégia empre-
sarial, deveremos fazer as seguintes perguntas:

Quais sao as imposi¢oes regulatorias para
estabelecer a empresa?

E possivel que a formagio de joint ventures com
parceiros locais seja um requisito indispensavel,
ou que as vezes nao se possa adquirir 100%

de uma filial no pais. Além disso, sera
necessario conhecer prazos, custos e formas de
financiamento para o estabelecimento.
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A empresa é capaz de satisfazer os padrdes e a
politica trabalhista, e estas afetam negativamente
a operagao?

Uma vez consolidada as operagoes, na fase
seguinte da vida da empresa também surgirao
fatores de risco, desta vez ligados a normas
trabalhistas, fatores culturais e politicas de
recursos humanos. As limitagdes nas contratagoes
de pessoal estrangeiro, ou marcadas diferencas
culturais (como a dificuldade de as mulheres
aspirarem a cargos de dire¢ao) podem causar
danos reputacionais ou operacionais que deverao
ser considerados pela matriz.
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RISCO ECONOMICO

10. Divida externa em rela¢ao ao volume da
economia nacional

As institui¢des publicas e privadas estdo
preparadas para cumprir suas obrigagdes nos
pagamentos?

11. Politicas governamentais e a situagao
financeira nacional

Os pagamentos a credores estrangeiros sao feitos
no prazo?

12. Restrigoes a repatriagao de fundos. Politicas
governamentais e a situagao financeira nacional

Qual ¢ a regulamentacao oficial e quais sdo as
praticas ndo oficiais no repatriamento de lucros,
dividendos e capitais de investimento?

13. Politicas discriminatérias/imposi¢oes na
busca de financiamento

E obrigatério que as empresas estrangeiras ad-
quiram titulos de renda fixa ou variavel emitidos

por entidades locais ou que a empresa conceda
créditos para entidades locais?

Qual ¢ o nivel de vulnerabilidade do setor
bancario local? Uma andlise de sua solvéncia e
capitalizagdo sera essencial para determinar a
viabilidade da concessao de empréstimos.

14. Avaliagdo de fontes de financiamento local

15. Estabilidade da taxa de cAmbio e transferéncia
de divisas

Em relagdo a conversiao de moedas estrangeiras,
sera necessario analisar as politicas locais, as
praticas informais e o contexto financeiro.

Esses fatores dificultam o cdmbio de moedas
estrangeiras, restringindo ou impossibilitando sua
transferéncia?

A GESTAO DO RISCO NA EMPRESA

A Geréncia de Riscos ¢ uma pratica ja bastante difundida por sua utilidade e pelos beneficios relatados,
principalmente na prevencio do impacto dos riscos a que uma empresa ou institui¢io esta submetida e que

podem comprometer a consecu¢ao dos objetivos finais.

Sem o intuito de reproduzir aqui a metodologia da geréncia de riscos, e sim de recordar o trabalho habitual,
¢ importante que toda analise feita para se avaliar o risco de um pais seja feita em alinhamento com as demais
atividades de geréncia de riscos, come¢ando-se por uma declaracdo do apetite e da tolerancia ao risco e passando-

se para a elaboragao de um mapa de riscos que sirva de base para as decisoes.

O meétodo de avaliacio adotado para situar o risco-pais em um mapa de risco (e, portanto, as pontuagdes dos
fatores) também deve levar em conta a natureza das opera¢Oes realizadas pela empresa. Nao devem aplicar a

mesma analise um fundo de investimentos, uma empresa que presta servicos de consultoria financeira e uma
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empresa dedicada ao fabrico de produtos. Fatores como as restri¢cdes ao acesso de matérias-primas para as
empresas estrangeiras ou uma regulamentacio discriminatéria em termos fiscais terdo um impacto diferente

dependendo da atividade que se desenvolve.

Para ajudar os gerentes de riscos a aprofundar e avaliar corretamente a importancia que os riscos que surgem
nas operacoes realizadas fora do territério nacional tém para a empresa e para seus interesses, o mercado de
seguros oferece solu¢des especializadas coloca a disposi¢ao das empresas diversos recursos para a analise correta
do risco do pais a que seus investimentos estio expostos. Sio bem conhecidos os mapas de Risco Politico que
tanto as seguradoras quanto os corretores publicam. Estes relatorios também sio preparados e publicados pelas
companhias de seguros de crédito a exportagio e, por fim, vale mencionar, no ambito ptblico, o ICEX Espanha
Exportacao e Investimentos (anteriormente conhecido como Instituto de Comércio Exterior), que é uma
entidade publica empresarial de ambito nacional cuja missio é promover a internacionalizacio das empresas

espanholas.

Esta circunstancia mostra, uma vez mais, que o setor de seguros nio se limita a oferecer solu¢des baseadas
unicamente na transferéncia de riscos, mas sim a acompanhar as empresas em todo o processo de avaliagio,
ajudando-as a criar medidas de prevencio e reducdo e a tomar as melhores decisdes para a defesa de seus
interesses. Este papel de companheiro de viagem durante todo o ciclo da geréncia do risco torna-se indispensavel
no assunto que nos diz respeito, em um ambiente global em continua evolu¢io e que agora mostra uma

tendéncia ao protecionismo e ao avanco de extremismos politicos. Hl
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