Inancas

rés grandes tendéncias deverdo ser

alvo de atencdo dos profissionais da

area de Finangas nos proximos anos.
Essas tendéncias, por sua vez, estdo ligadas a
desenvolvimentos recentes de novos conceitos
e enfoques para a area, situacao que tem levado
a redefinicdo de alguns de seus modelos tradi-
cionais de agdo.

A primeira tendéncia refere-se a crescente
substituicdo dos conceitos contabeis baseados
no regime de competéncia, tais como lucro li-
quido e lucro operacional, pelo conceito de cria-
¢ao de valor. Esse conceito € formado pelos dois
principais componentes: o fluxo de caixa e o
custo de capital.

O fluxo de caixa tornou-se o principal in-
dicador de resultados e de rentabilidade, sendo
utilizado na avaliacdo de investimentos, na ana-
lise de crédito e na decisdo sobre distribuicdo
de dividendos. Em torno desse conceito surgi-
ram algumas técnicas que deverdo fazer parte
do dia-a-dia dos profissionais de finangas daqui
para frente. A primeira delas é a do Valor Pre-
sente Liquido (VPL), que esta hoje na base da
maioria dos métodos de avaliacdo de empre-
sas. Essa técnica trouxe o conceito de excesso
de retorno como a primeira no¢ao de agrega-
¢ao de valor.

O VPL exige, além da determinacéo dos flu-
x0s de caixa, 0 uso do segundo componente da
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do CAPM - Modelo de Precificacdo dos Ativos
de Capital — contribuiu decisivamente para a in-
troducéo da questao dos riscos na determinagéo
do alcance dos retornos esperados.

Assim, a segunda tendéncia da area refere-se
justamente a introdugao dos modelos que incor-
poram a noc¢do de risco na determinacéo do re-
torno de capital. Dessa forma, pode-se esperar
que os grandes desenvolvimentos da area este-
jam relacionados com os processos de identifica-
¢do, mensuracédo e administracdo de riscos. Em
particular, merecem destaque as tendéncias en-
volvidas com a questdo do risco e comporta-
mento dos agentes no mundo financeiro e as ten-
déncias de integracdo de todos os riscos que de-
vem ser considerados no momento de se deter-
minar a agregacéo de valor para uma empresa.

Por fim, a Ultima tendéncia, que constitui
também um desafio, é incorporar cada vez mais
0s aspectos do comportamento humano aos
processos de tomada de decisdo da area finan-
ceira. O desenvolvimento de financas sempre
esteve baseado em um suporte matematico, que
comumente ignora variaveis subjetivas impor-
tantes, como o comportamento dos agentes en-
volvidos na geracdo de resultados, tais como
investidores, distribuidores e administradores
de fundos. Desse modo, o desafio serd ampliar
o foco das chamadas finangas comportamen-
tais, que consideram que todos 0s agentes tém

Jodo Carlos Douat geragdo de valor, o custo de capital, que tem sido
FGV-EAESP  hoje um dos mais discutidos na area. O modelo

um importante papel na agregacdo de valor
para as empresas.
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