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�( Proprietário recebe todo o lucro (mas também arca com todas as perdas)



( Baixos custos operacionais



( IR recai apenas sobre rendimento do proprietário



( Sigilo



( Facilidade de dissolução



�( Pode levantar mais fundos do que as firmas individuais



( Maior capacidade de obter empréstimos



( Maior disponibilidade de pessoas pensantes e capacidade administrativa



( Consegue reter bons empregados

�( Proprietários têm responsabilidade limitada



( Pode alcançar grande dimensões (venda de Ações)



( Direitos de propriedade são facilmente transferíveis



( Vida longa da empresa



( Administração profissional



( Maior capacidade de expansão (mercado de capitais)



( Vantagens Tributárias
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�( Proprietário tem responsabilidade ilimitada (todos os seus bens podem ser reclamados para saldar dividas)



( Limitada capacidade de obter fundos inibe crescimento



( Proprietário deve ser capaz de realizar qualquer atividade



( Oportunidade carreira dos empregados



( Perda de Continuidade

�( Proprietários poderão ter de cobrir dividas dos sócios com menos capacidade financeira



( Morte de um sócio dissolve sociedade



( Dificuldade para liquidar ou transferir sociedade



( Dificuldades para alcançar operações de grande escala

�( Impostos são mais altos (lucro e dividendos)



( Maiores gastos organizacionais



( Maior controle governamental



( Empregados podem não possuir interesse pessoal na empresa



( Ausência de sigilo
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Época�

Fatos Econômicos e Industriais

�

Influencia sobre o conteúdo de finanças��

Inicio do Século



�

Movimento de Consolidação Empresarial�

( Estrutura de Capital

( Principais episódios financeiros

��

Década de 20



�

( Expansão de novas industrias

( Funsões para completar as linhas de comercialização 

(Grande margens de lucro

�

( Estrutura financeira 

( Algum planejamento e controle

( Considerações sobre liquidez

��

Década de 30







�

( Profunda recessão econômica

( Onda de reorganização e de falências

( Legislação de New Deal

�

( Falhas de defeituosa estrutura financeira

( Solvência e liquidez

( Recuperação Financeira

( Controles Sociais

��

Inicio da década de 50





�

( Rápida expansão

(Restabelecimento da política monetária 

(Temor de uma recessão após-guerra

�

( Ênfase no problema fluxos de caixa versus rentabilidade

( redução da ênfase na analise de balanço

( Uso de processos administrativos financeiros internos: Classificação por idade de valores a receber, previsões de orçamentos de caixa

��

Fim da década de 50 e

Inicio da década de 60





�

( Melhores oportunidades de lucro

( Aumenta ritmo do processo tecnológico

( Novas industrias

( Prêmio do mercado de títulos ao crescimento 

( Computação de dados em larga escala

( Importância crescente do comercio internacional e dos problemas de balanço de pagamentos



�

( Analise das oportunidades com uso de orçamento de capital

( Analise do custo de capital

( Planejamento e controle para aumentar o lucro

( Processamento de dados e simulação em massa

( Ênfase nas principais instituições financeiras e flutuações do nível de preços

( Internacionalização das finanças e da atividade empresarial
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Época

�

Fatos Econômicos e Industriais

�

Influencia sobre o conteúdo de finanças

��

Década de 70







�

( Rompimento do Acordo de Bretton Woods 

( Crise na Bolsa de Valores dos EUA (1974)

( Inflação de dois dígitos nos EUA

(Choque do petróleo

( Excesso de liquidez no sistema bancário

�

( Teorias de diversificação de portfólio (Markowits)

( CAPM e conceitos de risco sistemático e não sistemático

( Teoria da eficiência do mercado

( Testes empíricos dos modelos propostos

( Desenvolvimento por Black & Scholes da formula de calculo da opção

��

Década de 80





�

( Maioria dos paises em desenvolvimento gerando crise bancaria

( Desregulamentação e desintermediação financeira

( Aumento da quantidade de “merges” e “takeovers”

( Crise no setor de “Saving and Loans”

( Securitização

( Queda da Bolsa de Nova York em 1987�

( Preocupação com a valorização dos novos ativos financeiros criados

( Grande aumento de interesse na formula de valorização de opções de Black & scholes

( Desenvolvimento de modelos automáticos para compra e venda de títulos

( Desenvolvimento de estratégia complexas de investimento envolvendo derivativos





��

Década de 90





�

( Globalização da economia

( Intensificação do volume de transações financeiras

( Perda de influencia de órgãos reguladores e Bancos Centrais

( Aumentos dos riscos não refletidos nos balanços

( Grande movimento de reestruturação e de corte de custos nas empresas

�

( Aumento da importância das estratégias de “hedging”

( Preocupação com a criação de Valor

( Novas técnicas de custeio que dão suporte ao esforço de reengenharia

��Extraído de Fama & Galdão, SemeAd-FEA-USP, 1996




