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O tempo que a economia da empresa se foi consolidando como disciplina cienti-
fica durante toda a segunda metade do pasado século, a funcion financeira foi co-
brando entidade propia dentro dela, revelandose como a pedra angular sobre a que
se sustenta a excelencia empresarial e, ainda mais, a supervivencia a longo prazo
das organizacions.

Dentro do ambito da xestion financeira, as técnicas da analise financeira féronse
refinando e tamén gafiando en complexidade, nun intento de adaptarse a propia rea-
lidade empresarial e afastarse das modelizacions simplificadoras doutrora que, ain-
da que constituiron un primeiro paso fundamental para afronta-la problematica fi-
nanceira das empresas, non deixan de apoiarse na construccion dunha entidade fic-
ticia sobre aquela realidade, para facela mais manexable e comprensible.

Foi, pois, a necesidade de dota-las finanzas empresariais dunha maior operativi-
dade a que constituiu un primeiro impulso para o seu desenvolvemento e evolu-
cion. Pero non foi o Ginico motor do cambio. Outro factor non menos importante e
se cadra mais urxente, que explica a continua rexeneracion da disciplina financeira,
constitieo o cardcter sumamente mutable e dinamico da contorna na que a activi-
dade econdmica se vén desenvolvendo nas ultimas décadas. Efectivamente, a con-
torna social exerceu sempre unha indubidable influencia sobre a estructura finan-
ceira das empresas e condicionou a sua evolucion. Asi, a medida que avanzaba o
tempo e cambiaban os problemas financeiros que habia que enfrontar, xurdiron ins-
trumentos que trataron de darlles unha resposta axeitada. E hoxe que estes cambios
se suceden a unha gran velocidade e son moito mais profundos e complexos, faise
imprescindible dispofier dunhas técnicas de analise que permitan facer fronte 4 in-
certeza que isto xera.

E precisamente esta circunstancia, a incerteza, a que constitie o fio conductor
da obra que nos presenta a profesora Gil Lafuente. Incerteza que pende sobre a ané-
lise financeira tradicional e que deriva, como explicamos ata aqui, do compromiso
de capta-la realidade da empresa tal e como €, con toda a sia imprecision, e da to-
ma de conciencia de que nos movemos nunha contorna caracterizada pola mutabi-
lidade.

Asi, a autora revélanos a sua intencion nas primeiras paxinas deste libro, a vez
que nos lembra cales foron os principais enfoques que guiaron o desempefio da
funcién financeira 6 longo da sua historia, e cales os aspectos mais importantes 0s
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que se lles dedicou atencion, como base para o desenvolvemento e a aplicacion das
formulacions que recolle nos seguintes apartados. Porque as novas estratexias para
a analise financeira na empresa non supofien a ruptura coas técnicas tradicionais,
sendn tan s6 a sua adaptacion, € mesmo en moitos casos a sua complementarieda-
de.

Para os efectos de comezar a traballar no campo da incerteza, incluese no se-
gundo capitulo unha introduccion a alguns elementos basicos para o seu tratamen-
to, que esixen o posicionamento da analise dentro das loxicas multivalentes, en
concreto, dentro da loxica borrosa. Esta introduccion en ningun caso pretende ser
exhaustiva, xa que 6 longo de toda a obra se nos iran mostrando moitos dos diver-
sos instrumentos e ferramentas que nos van permitir resolve-los problemas finan-
ceiros tradicionais no ambito da incerteza.

Non podemos falar dunha estructura ou esquema claramente visible na organi-
zacion da obra, pero tampouco de desorde ou de caos (a pesar de atoparmonos so-
merxidos na borrosidade). De feito, o que a autora nos ofrece ¢ unha compilacion
de todalas cuestions as que tradicionalmente se lles prestou atencion no seo da
xestion financeira, tales como a orzamentacion, a solvencia a curto e a longo pra-
zos, o custo do capital, ou a captacion, seleccion e asignacion de medios financei-
ros; e atrévese incluso a face-la sua contribucion 6 polémico tema da estructura op-
tima de capital, con resultados verdadeiramente interesantes. A obra constitie, xa
que logo, un manual ou unha guia de instruccions para definir e implementar un
completo programa de diagnostico da situacion financeira das empresas, repasando
0s conceptos mais importantes que configuran esa analise.

Cada un destes aspectos ¢ o obxecto de un ou mais capitulos individualizados,
nos que a autora opta sempre, facendo gala dunha gran coherencia expositiva, por
comezar cunha alusiéon mais ou menos profunda 6 tratamento e 4 consideracion ou-
torgados tradicionalmente 6s conceptos que son obxecto de estudio, para achegar
de seguido a sta particular contribucion 6 diagnostico financeiro e presentar aque-
las técnicas e algoritmos que nos permitan adapta-la analise a condicions de incer-
teza e imprecision.

A pesar de que as metodoloxias expostas tefien un claro soporte matematico, a
obra non aspira a ser en absoluto un compendio de férmulas e teoremas. Ainda
mais, a autora pretende que o contido mais puramente matematico do libro sexa o
mais dixerible posible, pofiendo unha especial énfase nas aplicacions practicas das
técnicas que nos suxire, 6 basea-la exposicion da stia armazon tedrica en numero-
sos exemplos que pretenden, e conseguen, constituir un reflexo da realidade empre-
sarial.

Desta maneira, cada ferramenta proposta élle mostrada ¢ lector con, se non to-
do, cando menos unha boa parte do seu potencial a través da resolucion de proble-
mas financeiros tipicos, formulados baixo a premisa de considerar aquela informa-
cion de caracter cuantitativo e cualitativo mdis basica e relevante. Esta pauta de
presentacion fornécelle 4 obra un caracter eminentemente pragmatico que nos
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aproxima a implementacion real das técnicas da analise financeira baixo a perspec-
tiva da incerteza.

A consideracion final 6 tratamento borroso dos efectos particulares da contorna
econdmica sobre a actividade empresarial, e en concreto sobre a perspectiva finan-
ceira da sua xestion, completa e pecha un manual que nos ensina a traballar cun
novo e moderno enfoque da andlise financeira da empresa, € que nos proporciona
unha solucion de inestimable valor para darlles resposta &s condicions de mutabili-
dade e de incerteza nas que nos atopamos inmersos.

Sen embargo, a obra non queda completamente pechada, na medida en que, co-
mo a propia autora indica en numerosas ocasions, son moitos os aspectos nos que
cabe afondar e moitas as lifias de investigacion que este libro ten o mérito de deixar
abertas. Agardamos, pois, que se siga traballando neste sentido de cara a aproveitar
6 maximo as posibilidades que ofrecen estas novas estratexias para a analise finan-
ceira.
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