ponderar a necessidade de manter
ativos denominados em moeda estran-
geira, como cobertura contra possiveis
oscilagdes cambiais, frente a pos-
sibilidade de auferir ganhos maiores
com ativos denominados em moeda
nacional.

b) Na garantia de solvéncia,
através do ajuste dos fluxos de
entradas e saidas, ou seja, a decisdo
entre auferir ganhos maiores com
ativos de maturacgdo mais longa, frente
a necessidade de manter em caixa
montante suficiente para cobrir
possiveis contingéncias em prazo
curto. Também evitar descasamentos
entre entradas e saidas, que podem
levar a empresa a insolvéncia fi-
nanceira, ainda que o negoécio seja
economicamente viavel.

c) Na financiabilidade pelo
crescimento. Perfil da divida com o
investimento: alavancagem. Os ativos
constituidos através de divida, devem
se realizar a tempo e de forma a
preservar as metas estratégicas de
endividamento. Isto significa ponderar
0 custo do endividamento em fungéo

e

do prazo, frente a possibilidade de
intercorréncias que retardem a matu-
racdo dos investimentos.

d) Retorno aos acionistas. Utili-
zacgao dos lucros: significa ponderar a
possibilidade de se obter aumento de
valor de mercado da empresa com
capital proprio, isto é, pelo reinves-
timento dos lucros para obtencédo de
maiores lucros futuros, frente a alter-
nativa de se aumentar valor de mercado
da empresa pela remuneracdo dos
acionistas, distribuindo lucros na forma
de dividendos e expandindo através de
endividamento.

e) Governanca corporativa: Trans-
paréncia: significa ponderar os retornos
decorrentes de informar ao maximo os
investidores frente ao risco de romper
o sigilo necessario a conducdo dos
negocios; Processos decisorios: signi-
fica ponderar os custos para implantar
rotinas impessoais de decisdo frente ao
risco do uso da assimetria de informa-
¢éo para comportamentos individuais de
cunho oportunista; Adequacéo regula-
tdria: significa novamente ponderar os
custos para implantar e auferir pro-

Fluxo tem presenca assidua na Rio Oil and Gas

Mais de 28 mil visitantes passaram pelo Riocentro em outubro, durante
a 122 exposicao da Rio Oil and Gas 2004. A Fluxo ja participa da feira desde

92 e, até hoje, tem marcado presenca em todas as edi¢cBes. Este ano, a
Fluxo chegou com tudo: reuniu mais de 100 pessoas, entre funcionarios e
parceiros, todos enviados ao Rio de Janeiro especialmente para o evento.
Executivos de diversas partes do mundo acompanharam a Fluxo durante todos
os dias da feira, confirmando a presenca de suas representadas: Emerson
(USA, BR e VAD), Daniel, Saab Rosemount, Rotork, Jordan Controls, FMC
Loading Arms, Petreco, Bifold, Turner Designs, Civacon, Pibiviesse, Jiskoot,
Controlotron e Petrol, além da parceira Automind.

Assim como nos anos anteriores, a participacdo da Fluxo na feira foi
um sucesso. Com um stand de 320m2 de area dividida em dois pavimentos,
a Fluxo recebeu mais de 3 mil visitantes. A area externa ficou reservada
para a exposicdo dos produtos, enquanto o andar superior disponibilizou
salas e mini-auditorios onde foram realizadas reunides e conferéncias.

Expediente: Informativo trimestral editado pela Fluxo Soluc@es Integradas.

cessos de decisdo frente ao risco de
ndo aderéncia as exigéncias dos agentes
reguladores como ANP, SOX, etc. Isto
é, empresa funciona dentro de mundo
dado (condicdes de contorno).

O andar do bébado é aleatdrio e
motivado por opcg¢des interiores,
algumas vezes, sem sentido externo. O
bébado tem sua légica, seus objetivos
e suas motivagdes. Algumas vezes ele
parece que vai cair, mas se equilibra e
encontra seu rumo.

A equilibrista usa a sombrinha para
ajudar a caminhar na corda bamba. Tem
um rumo unico, determinado pela
corda. Seu desafio € manter a direcéo
e vencer a gravidade e movimentos que
tentam derruba-la. Ela é elegante e
cria apreensdes para quem assiste. Seu
treino é a sua certeza.

Os dois equilibrios sdo neces-
sarios: a técnica, o rumo, o objetivo.
Mas o equilibrio seria apenas um desafio
individual se ndo houvesse o sonho, a
motivacdo, o desejo, a vontade de levar
0 barco para rumos outros. Combinar
as duas dimensdes do equilibrio, me
parece, é o principal desafio do exe-
cutivo financeiro.

José Sérgio Gabrielli - diretor financeiro e de relagdes com investidores da Petrobras

Stand da Fluxo

e

O vice presidente da Daniel
Measurement and Control, Larry
Irving, reconhece a importancia do
evento: “La pude conhecer a maioria
dos concorrentes internacionais, bem
Ccomo encontrar as pessoas responsa-
veis pelas especificacdes na industria
de medicao e visitar clientes chave”.

Fotolito e impressdo: Cian Servigos Gréaficos Ltda. Editora responsavel: Ane Milena Oliveira. Design grafico: Ane Milena Oliveira e
ChristinaTiscenko. Tiragem: 3 mil exemplares.
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Tecnologia Petreco na P-34

no Campo de Jubarte, ES.

André Gongalves

André Gongalves, gerente responsavel
pela representacéo da Saab Rosemount
no Brasil, adquiriu para a Fluxo a
posicdo de primeira colocada no
Concurso “Albert Sales Contest”, pro-
movido pela Saab para o ano de 2004.
Este ano, a Fluxo foi a empresa com
maior venda de equipamentos Saab em
todo o mundo, somando um montante
de 3,300 mil dolares. Como prémio,
André foi contemplado com uma
televisdo Panasonic plasma de 42”.

A Petreco venceu a licitacdo para o
fornecimento dos Hidrociclones, Unidade
de Flotacdo, Separador de Producéo e
Internos do Separador de Teste. O contrato
€ de 3,2 milhdes de dodlares e a previsdo
€ que 0s equipamentos sejam entregues em nove meses. Atualmente,
a exploragdo de petréleo no campo é feita pelo navio-plataforma
Seillean e sua producgédo € de 22 mil barris didrios. Ap6s a converséo,
a P-34 dever& produzir 60 mil barris de petréleo por dia.

A GDK Engenharia contratou a Fluxo
e a Petreco International Inc., empresa
do Grupo Cooper Cameron, para o forne-
cimento de equipamentos de processo do
“Topside” da plataforma P-34. A pla-
taforma, que é do tipo FPSO (Floating,
Production, Storage and Off-loading), esta
sendo reformada pela GDK no Porto de
Vitdria e, posteriormente, serd instalada

p-34 no porto de Vitéria

Em consonancia com a atual politica brasileira de maximizagéo
do contelido nacional, a Petreco ira subcontratar no mercado doméstico

a fabricagcdo de diversos itens deste fornecimento.

Valvulas Pibiviesse no Brasil

Em outubro, durante a expo-
sicdo na Rio Oil and Gas 2004, a Fluxo
apresentou ao publico a sua mais
nova representada na area de valvu-
las: a Pibiviesse. Agora, a Fluxo pos-
sui a representacdo exclusiva para o
Brasil de todos os produtos da
fabricante de valvulas Italiana.

A Pibiviesse ja instalou mais de
50 mil valvulas esfera tipo Trunnion
em diversos paises. Entre elas, estao
as valvulas para dutos submarinos e
a maior valvula ja fabricada no
mundo, que combina diametro e
classe de pressdo-52” x 900#. As
valvulas fabricadas pela Pibiviesse
podem ser aplicadas em tubulagdes
de 6leo, gas e polidutos, além de
plataformas tipo FPSO, SS, jack-up,
fixas e outras. O padrédo das valvulas
é double block and bleed, zero
leakage, entre outros.

As vendas da Pibiviesse no
Brasil j& comecaram: a fabrica fechou

contrato para fornecimento das
vélvulas dos gasodutos Campinas-Rio
e Cacimbas-Catu, cuja empresa
contratada pela Petrobras como EPC
e Project Finance é a Toyo. Estdo
sendo instaladas cerca de 400
véalvulas, incluindo as de 32”.

A Fluxo e as suas parceiras
dardo total atendimento de pds-
venda para a linha Pibiviesse, com o
apoio de oficinas espalhadas pelo
pais. Através de sua recém criada
divisdo de valvulas, a Fluxo ja iniciou
o0 seu trabalho e hoje a Pibiviesse faz
parte do cadastro de fornecedores da
Transpetro e de alguns projetos de
dutos submarinos, como o PDEG
Profundo. Em breve, a empresa
Italiana também estara inclusa no
Cadastro de Materiais da Petrobras.

A italiana Pibiviesse foi fundada
em 1981 e, inicialmente, teve o
nome de PBV (iniciais dos sobreno-

vélvula Top Entry de 38"

mes dos fundadores). Em 1985, incor-
porou a Nuova Sella, uma das maiores
empresas de usinagem de valvulas da
Itélia, e seu nome passou a ser PBVS.
Uma nova fabrica foi comprada em
1992, em Neviano (cidade proxima a
Mildo), onde a Pibiviesse est4 ins-
talada até hoje. No ano de 1998, a
Pibiviesse foi comprada pelo grupo
Circor, um dos maiores no forne-
cimento de valvulas e produtos
correlatos do mundo, o qual pertence
a KF Industries, entre outras.

Diagnostico de valvulas na UN-BC

A manutencido de uma planta offshore
representa um custo muito alto para a Petrobras,
ainda mais quando se trata de uma plataforma a 80
quildmetros da costa. Em busca de economia e
melhor aproveitamento de suas maquinas, a
Petrobras/UN-BC adquiriu o Servico de Diagndéstico
e Manutencéo de Valvulas de Controle para atender
as plataformas P-25 e P-31, do Ativo de Producao
Albacora, Bacia de Campos. O contrato, que foi
assinado em marco e tera validade por trés anos, é
resultado da parceria da Fluxo com a Emerson na
Unidade da Bacia de Campos.

FlowScanner

Para reduzir os custos e aumentar a produtividade, o Servico de
Diagnéstico de Valvulas de Controle utiliza o sistema FlowScanner, que permite
o aumento da disponibilidade da planta e diminui os custos com gestdo da
manutencdo. Como o FlowScanner € um dispositivo portatil de teste, é possivel
avaliar as condi¢des de operacgao da valvula de controle e de seus acessorios,
sem que seja necessario remové-la do processo, permitindo assim uma
manutencdo preditiva eficiente.

A utilizacdo do FlowScanner evita a troca desnecessaria de pegas e a
retirada supérflua de valvulas da linha, reduz o tempo de parada da planta,
evita paradas desnecessarias, permite a comparacéo das valvulas de controle
(ainda durante sua vida util) através da avaliacdo das tendéncias de fadiga ou
desgastes dos componentes, e favorece a economia com estoques de pecas e
sobressalentes, possibilitando a programacdo de compra.

Emerson fornece skids de medicao para a P-52

O consorcio Fels Setal/Technip (FSTP), responsavel pela construcdo da
plataforma P-52, adquiriu estacdes de medicdo de 6leo (COMS) e de gas (GFMS)
da Emerson Process Management. O contrato de fornecimento foi assinado em
novembro de 2004, com o montante de 6 milhdes de ddlares. Tanto o 6leo como
0 gas produzidos serdo medidos pelos equipamentos fornecidos pela Fluxo/
Emerson, conforme os regulamentos da ANP. A previsdo € que a P-52 entre em
operacao € no ano de 2007.

Na parte de medicdo de 6leo serdo fornecidos trés skids de medig¢édo. O
skid de medicao fiscal utilizara medidores ultra-sénicos. Os outros dois skids

Funcionamento

O FlowScanner avalia o estado
geral dos internos da valvula, do
atuador, do posicionador e dos
acessorios; o curso da valvula; a
compressdo da mola do atuador; a
friccdo das gaxetas; a forca de
assentamento do plug na sede; o
desempenho, a linearidade e a
banda morta da valvula.

O sistema interpreta os dados
colhidos por sensores instalados em
vélvulas e os envia para um banco
de dados que gera um relatério com
sugestbes de acdo. Se alguma acgéo
corretiva for requerida, o
FlowScanner determina a acéo
necessaria. Além disso, durante o
ajuste e a calibracédo, antes que a
valvula seja colocada em servico, 0
FlowScanner pode ser acionado para
assegurar que a valvula vai operar
como foi projetado.

Semi-submesivel P-52

ficardo localizados apds o separador de teste e o separador de producdo, e utilizardo medidores do tipo Coriolis da

Micro Motion. Os computadores de vazdo serdo de fabricacdo Emerson (S-600).

Para a medicdo de gas, a Emerson fornecera diversos trechos de medicdo compostos de elementos como: tubos
em acgo inox e aco carbono, retificadores de fluxo do tipo profiler, dispositivo troca placa, transmissores multivariaveis

e computadores de vazao.

Coerente com a politica de nacionalizacao das industrias, as estacdes de medicdo serdo fabricadas no Brasil
(Sorocaba-SP), garantindo a presenca maior que 60% de conteudo nacional, conforme preceito do Governo Federal

para este empreendimento.

A P-52 serd uma plataforma semi-submersivel que vai operar no campo de Roncador, situado na Bacia de Campos,
a uma lamina d’agua de 1800m. Tera capacidade de producédo de 180 mil barris de 6leo por dia e compressdo de gas de
9,3 milhdes Sm3/dia. Sua atividade contribuird para a conquista da auto-suficiéncia da producgao brasileira de petréleo.



Saab emula ENRAF na Petrobras

A Petrobras UN-SEAL é a primeira empresa brasileira a utilizar o medidor
de nivel Saab para emulagdo de medidores de terceiros. A Petrobras UN SEAL
possui uma rede de trés medidores de nivel ENRAF e instalou novos medidores
de nivel por radar da Saab em tanques proximos a rede existente. A Fluxo
propds entdo uma solugdo que integrasse os dois tipos de medidores numa
Unica rede fisica. A idéia foi utilizar a placa de emulacdo da Saab. Ela permite
gue o medidor por radar Saab da linha REX seja conectado a uma rede de
terceiros, no caso a ENRAF.

A placa responde a rede existente como se fosse um medidor ENRAF,
inclusive duplicando todas as respostas e protocolos de comunicacédo elétricos
e de sinais. Como resultado, a rede existente “acredita” que o medidor instalado é um medidor ENRAF. Assim, o
cliente ndo mais se encontra preso a um dado protocolo proprietario, podendo aproveitar as vantagens de baixo custo
de manutencdo e confiabilidade que podem ser conseguidas com a tecnologia néo intrusiva de estado sélido dos

medidores por radar. A migragdo das tecnologias mais antigas para radar pode ser feita de forma gradual, aproveitando

o ritmo natural de desgaste dos medidores mecanicos.

Em um primeiro momento, a Petrobras UN SEAL instalou dois medidores radar utilizando a placa de emulagéo
proposta pela Fluxo. Estes medidores estdo funcionando na rede ENRAF e os resultados tem sido bons, demonstrando

a praticidade do conceito.

Esso: tecnologia de pontaem automacao de terminais

O abastecimento de combus-
tiveis nas cidades de Belo Horizonte,
Rio de Janeiro e Campinas realizado
pela Esso do Brasil é proveniente dos
terminais de Campos Eliseos,
Paulinia e Betim, localizados bem
proximos a estes centros. Os trés
terminais juntos carregam diaria-
mente cerca de 400 auto-tanques,
obrigando a Esso a permanente busca
por um sistema de automacao que
pudesse oferecer, ao mesmo tempo,
tecnologia de ponta e confiabilidade.

A escolha da Esso para o novo
sistema de automagédo recaiu sobre
0 software DANTAS (Daniel Terminal
Automation System para QNX),
utilizado para gerenciar a distri-
buicdo de produtos em um terminal.
Em qualquer area de armazenamento
onde sejam feitas operacgdes de
recebimento e entrega de produtos
pode-se utilizar o DANTAS, a saber:
carregamento de caminhdes, trens,
navios, dutos e sistemas de pesagem
(balancas).

Largamente utilizado pela Esso
em paises da América Latina, como
Chile e Colébmbia, ou ainda em sua
versao anterior MD4, como na
Argentina, o sistema DANTAS se
mostrou a melhor escolha para a
automacdo de terminais de dis-
tribuicdo de combustiveis, gracas a
sua amplitude de fung¢des, a sua
facilidade de parametrizacdo para
diversos locais e tipos de operacao,
seu baixo custo e necessidade de
manutencgdo e, principalmente, sua
disponibilidade/confiabilidade.

O funcionamento do software
€ baseado em presets eletrdnicos
Danload 6000 para controle do
carregamento de produtos basicos e
de produtos aditivados nas plata-
formas de carregamento de auto-
tanques. O DANTAS permite a moni-
toracdo de operacles de carre-
gamento e possui interface com
equipamentos de medicdo de
tanque, com IHMs leitoras de car-
tdo, com balancas rodoviarias e com

Luciano Libério

PLCs para controle de acessos aos
terminais. Ainda estd prevista a
interface do DANTAS com o sistema
corporativo da Esso, permitindo a
impressdo de notas fiscais de forma
automatica apés o encerramento de
cada operagéo na plataforma de auto-
tanques, o que significa uma
automatizacdo de 100% para opera-
¢bes com auto-tanques.

O software DANTAS e os presets
eletrdnicos Danload 6000 fazem parte
do pacote “Automacéo de Terminais”
da Fluxo, baseado em tecnologia da
Emerson.

Luciano Corréa Libério - Engenheiro da Esso Brasileira de Petréleo

Automation TO Automation (A2A)

Lancado na 122 edicdo da Rio Oil and Gas, o A2A®
(Automation TO Automation) é um produto desenvolvido
pela Automind para ampliar a abrangéncia de sistemas de
monitoracao e controle a distancia. Com o A2A, uma
empresa em S&o Paulo pode monitorar equipamentos em
Minas Gerais, Ceara, Pernambuco e Bahia.

Em aplicacdes comerciais, 0 A2A® pode ser utilizado,
por exemplo, para realizar a leitura remota de consumo
de gés, agua ou energia elétrica de usuarios, ou para
levantamento das curvas de consumo de clientes e
consequente determinagdo das quantidades e época 6tima

para o envio dos produtos de reposicdo, tais como

combustiveis em postos de gasolina,

9 produtos em méaquinas de venda, oxigénio
em hospitais, etc.

Em aplicacOes industriais, o A2A®
pode interligar qualquer sistema et
supervisério a qualquer CLP, UTR, !,
computador de vazdo de qualquer
modelo, marca ou fabricante,
independente do protocolo de comu-

Com o A2A® a distancia ndo é
problema. O equipamento utiliza o
supmmmini= - saryico GPRS disponivel na tecnologia
nicagcdo utilizado. O A2A® substitui d GSM d_e telefonia celular, que permite

ENTR . que o sistema possa operar a qualquer

interligagdes via cabo, linha discada, ! Y distanci to adicional
linha dedicada, radio ou satélite, com EI__‘_I? 'p:'.'..".':...J—!-': Istancia, sem custo adicional.

maior confiabilidade, seguranca e baixos

custos de instalagédo, operacdo e manutencdo. Pode ser
utilizado para monitorar e controlar sistemas de
distribuicdo de géas, energia e agua, sistemas de coleta
de esgotos, sistemas de monitoragéo e controle de trafego
em cidades de qualquer porte, entre outros.

Outra vantagem do A2A® ¢ a facilidade de
instalacdo e integracdo com os mais diversos sistemas
de monitoracdo existentes no mercado, possibilitando a
gualquer pessoa colocar 0 A2A® para funcionar em qualquer
sistema, mesmo com minimos conhecimentos em
informatica.

Petrol complementa linha de medicao de vazao da Fluxo

A Petrol Instruments, empresa 100% italiana, com sede em Aprilia na lItalia, é
especialista na fabricacdo de medidores de vazao tipo deslocamento positivo. A empresa
€ a Unica na Europa a utilizar a tecnologia “roots” (par de rotores) na medi¢édo de vazao
de liquidos.

A Petrol possui larga experiéncia na producdo de medidores de vazéao tipo -
deslocamento positivo utilizados nos diversos campos da indUstria para transferéncia de custddia,
controles operacionais e outras necessidades da industria de petréleo, quimica, farmacéutica,
entre outras. A Petrobras ja utiliza mais de 10 medidores Petrol na Bacia de Campos.

medidor de deslocamento
positivo Petrol

Os medidores de vazao da Petrol tém como principais caracteristicas: a constru¢gdo em camara dupla, o que
permite manter a unidade de medicdo sem remover todo o medidor da linha; tecnologia de rotores flutuantes que nunca
se tocam, o que evita o desgaste dos mesmos e proporciona mais durabilidade; diferentes tipos de materiais de construcéo
e transmissdo magnética, que proporcionam uma total vedacao entre as partes molhadas e secas.

Os medidores de vazdo tipo deslocamento positivo da Petrol sdo fabricados nos tamanhos de 1" até 16", o que
proporciona segurancga na medi¢do de pequenos volumes em grande velocidade, funcionam com pressao maxima de 200
BAR e temperatura maxima de 250°C e ndo enfrentam problemas em medir a vazéo de liquidos de alta viscosidade,
superiores a 50.000mPa.s.

Escritérios Fluxo

Salvador: R. Deocleciano Barreto, 212, Chame-Chame, 40150-400 - Salvador - BA (71) 235-3299/324-3500 salvador@fluxosolutions.com.br
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Héa poucos dias, ao discorrer para
uma platéia de profissionais do ramo
sobre a missdo do executivo de finangas
no momento atual, lembrei-me da
cancdo de Aldir Blanc e Jo&o Bosco, O
bébado e a equilibrista. No momento
de transicdo profissional em que passo,
de professor universitario a executivo
financeiro, vejo a conducdo da
estratégia financeira como um exercicio
de equilibrio em meio a turbuléncias.

Os autores da cancdo comparam
o bébado, parecido com Carlitos, a
esperanca brasileira de “marias e
clarisses”. Elas anseiam que, com o
apoio da sombrinha, a esperanca equi-
librista possa ndo se machucar em suas
travessias pela corda bamba, ja que todo
artista sabe que o show tem que
continuar. A esperanca € equilibrista,
e o bébado se equilibra para néo cair.
Mas ambos estdo em equilibrio. O
equilibrio da esperanga tem rumo, tem
destino. O bébado se equilibra para
andar, sem rumo, sofrendo. A equili-
brista é elegante. O bébado pode ser
alegre, mas é triste. Assim, o equilibrio
da economia busca o rumo dos funda-
mentos tedricos, enquanto o executivo
financeiro opera em uma realidade de
trajetérias incertas, como que embria-
gada.

Da parte da economia, o equili-
brio. Através deste conceito, a ciéncia
econdmica busca explicar o compor-
tamento das variaveis do mundo real,
tal como a lei mais basica que postula a
determinacdo de precos pela interacédo
entre oferta e demanda. Os fundamen-
tos oferecem explicagbes para expec-
tativas das variacbes de precos. Mas
somente para produtos homogéneos,
em mercados competitivos, e com livre
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informac&o. Aqui o mundo se embriaga.
Outros exemplos: o PIB cresce com
variac6es de capital e trabalho;
investimento determina crescimento
de capital e crescimento demografico
define o tamanho da forca de trabalho;
produto potencial determina a taxa de
desemprego compativel com estabili-
dade de precgos. Aqui é o reino da
corda bamba. Como esses, ha tantos
outros exemplos de modelos pelos
guais a teoria econdmica busca ex-
plicar a realidade através do conceito
de equilibrio.

Do outro lado do mundo vive o
profissional de financgas, para quem o
equilibrio é apenas um conceito, e ndo
a realidade. Ele opera com a articu-
lacdo de agentes econdmicos que
utilizam a assimetria de informacéao para
viabilizar o relacionamento entre fluxos
e estoques. Assim, a relagdo entre
poupanca e investimento, que envolve
uma multiplicidade de agentes, que
decidem com base em motivacdes
distintas, e em diferentes momentos
no tempo. Assim também os interme-
diarios financeiros, que ajustam os
fluxos de recursos. Ou ainda a arbitra-
gem que, através dos ganhos de in-
termediacéo, faz crescer o setor finan-
ceiro.

O economista analisa dados e
tenta interpreta-los, para prever
comportamentos futuros e explicar o
passado. Os pontos de equilibrio séo
mais faceis de modelar, o que os torna
atraentes como opcao tedrica.

O executivo de financas iden-
tifica oportunidades para agir, mobiliza
os agentes em desequilibrio, e com
acesso assimétrico a informagdo. Ele
busca viabilizar os ganhos de arbitra-
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gem, otimizando a intervencdo do
sistema. Ele age mais do que analisa.

Todas as decisGes do executivo
de financas remetem a dicotomia entre
risco e retorno. Embora mudem os
contornos especificos de cada opera-
¢do, a decisdo final sempre requer a
ponderacéo entre o valor monetério do
retorno e a verossimilhanca das
condicdes de realizacdo do negocio.
Essa dicotomia se reflete em cinco
areas.

a) Na gestdo do capital de giro
ha dois exemplos. Um deles, a
concessao de créditos: pagamentos e
recebimentos: muitos clientes depen-
dem crucialmente dos nossos produtos,
da mesma forma que a empresa
depende deles para o escoamento da
producao. A decisdo de conceder ou
ndo o crédito se da em torno da
avaliacdo do risco de crédito aos
clientes face aos volumes transa-
cionados e a necessidade de manter
vivos 0s canais de escoamento. Outro
exemplo vem da administracdo dos
excedentes de caixa: ha que se



