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EXERCICIOS PRATICOS SOBRE A POLITICA DE DIVIDENDOS
Caso 1.1

Tenha em conta que uma empresa, esta cotada num mercado acionistas e obedece aos seguintes
parametros: a taxa de rentabilidade dos ativo sem risco ¢ de 4%, a rentabilidade do mercado ¢ de 8% e
a acdo A tem um coeficiente Beta igual a 1,4. O dividendo esperado para o proximo ano, D1, é de 0,4
euros e a respetiva taxa de crescimento ¢ de 3%.
1. A que preco devera ser vendida a agdo?
2. Suponha que ocorreram os seguintes acontecimentos:
a) Ha uma redugdo na taxa dos ativos isentos de risco para 3%;
b) Ha uma reducdo na aversdo ao risco, por parte dos investidores, o que se traduziu na
diminuicdo da taxa de rentabilidade do mercado, R, para 6%.
¢) A taxa de crescimento dos dividendos eleva-se a 4% e o Beta reduz-se para 1,1.

Para cada uma das hipoteses consideradas, calcule o preco das acdes.

Caso 1.2

- A empresa "Dividex SA" prevé distribuir os seguintes dividendos por agdo nos proximos anos:
1° Ano: 1 €;
2° Ano: 1,5 €;
3° Ano: 2 €;
4° Ano: 2,5 €;
5° Ano e seguintes: os dividendos crescem a uma taxa de 4% (em relagdo ao dividendo do ang
anterior).

Considere também as seguintes taxas (anuais) de atualizagdo:

1° Ano: 11%;
2° Ano: 10%;

3° Ano e seguintes: 9%.




Exercicios sobre politica de dividendos

Admitindo que a cotag@o atual das a¢des da empresa "Dividendos SA" ¢ de 50 € diga e de acordo cony

estas informagdes, qual a melhor decisdo de investimento relativamente as agdes desta empresa.

Caso 1.3

A empresa MUST vai lancar um spin-off da sua area pegas para de automoéveis elétricos com
capital social representado por 400.000.000 a¢des, com valor nominal de 1 Euros e a emitir num L.P.O.
por 1.5 Euros. A nova Empresa EIX prevé que os proximos resultados liquidos por acdo sejam de 0.4
Euros no final do primeiro exercicio, e cresceram no 2° ano e seguintes a uma taxa g.

A taxa de distribui¢do dos dividendos sera de :

- 1° ano: 0%;

- 2° ano e seguintes: 60%;

O mercado acionista para empresas congéneres mantém os seguintes parametros

. Beta das a¢des do projeto foi estimado em 1.4;

. A taxa atual de rendibilidade dos titulos do Tesouro é de 6%;

. O prémio de risco de mercado neste segmento do mercado acionista ¢ de 10%;
. A taxa global de imposto sobre lucros ¢ de 40%.

O financiamento do projeto através de divida serd assegurado por um empréstimo bancario a

uma taxa de juro a negociar;

Pretende-se saber:

a) Qual a rendibilidade anual minima que os acionistas devem exigir para o projeto?

b) Qual devera ser a taxa anual de crescimento dos dividendos g, de modo a assegurar a
remuneracdo minima identificada na alinea anterior?

¢) Qual devera ser a taxa de juro maxima a praticar no empréstimo de 900.000.000 de modo a

ndo inviabilizar o projeto, considerando o WACC como método de avaliagao?
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Exercicios sobre politica de dividendos

Caso 1.4

A empresa TPG prevé manter uma taxa de distribui¢do de dividendos uniforme ao longo do
tempo. O P-E (Price Eanings Ratio) das suas accdes €, presentemente, igual a 8 e afigura-se ajustado
face as perspectivas da empresa, as quais apontam para um crescimento médio anual de 12%. Face ao
risco da empresa, o mercado requer uma taxa de rendibilidade minima de 17%.

Pretende-se:

a) A determinag@o do Valor Actual das Oportunidades de Crescimento (VAOC), sabendo que
o resultado liquido por acgdo previsto para o proximo ano ¢ de 2,00€.

b) A analise do valor obtido na alinea anterior.

Caso 1.5

A empresa “Alfa” reteve 40% nos seus ganhos, tendo uma taxa de retorno do investimento de
20% e o Dividend Yield ¢ de 4%.

a) Assumindo que a empresa “Alfa” vai continuar com esta politica, a que velocidade irdo
crescer os dividendos? Qual a taxa de rentabilidade de cada acao?

b) Vamos imaginar que subitamente o gerente anunciou que as oportunidades de investimentos
futuros se diluiram. Agora a empresa pretende pagar todos os seus ganhos. Como ira variar o prego das

acoes?
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