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POLITICA DE DIVIDENDOS

Dividendos ¢é wuma tematica que tem

ganho muito espaco entre as mais variadas
conversas, afinal, as conversas sobre investimentos
tem sido cada vez mais frequentes.

Com toda certeza tenho o desejo
que essas conversas sejam cada vez
existentes, porem, tenha a missaoc de nao
permitir que o conhecimento seja distorcido.

Este material tem a funcao de introduzir
um pouco a tematica de politica de dividendos,
que vai além dos dividendos pura e simplesmente,
e sem sombras de duvidas posso afirmar
que esta tematica é uma exclusividade de poucos
especialistas, e wvocé aqui na DeéValor tera a
oportunidade de conhecer um pouco do tema.

Dividendos €& assunto bastante estudado
nas universidades brasileiras e internacionais, e e um
dos temas que eu mais estudo, afinal o meu trabalho
do mestrado & sobre este tema.

Entao dialogar um pouco com voce sobre
esse assunto sera um Imenso prazer!!!
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Definicao

Sempre que o assunto for Iinvestimento,

iInevitavelmente caimos no dialogo sobre tematicas como
risco e retorno, eu sugiro a voce que de uma lida no
e-book “Penso, logo Iinvisto”, que vai ajudar voce
sobre algumas reflexdes sobre Investimentos.

Ao Investir seus recursos em algo, tem-se
um risco envolvido, e a outra parte, que estiver
recebendo seus recursos financeiro, oferecera
algum beneficio presente ou futuro, para
que esta relacao de Investimento ocorra.

Os dividendos nada mais sao que este
beneficio, que €& a contrapartida por ter um capital
Investido, no nosso caso, por ser acionista de uma empre-
sa, voce recebe uma parte da distribuicao de lucros.

Uma vez que uma acao € a menor parte
de uma empresa, alem de um pedaco da participacao
na empresa, o socio tem direito também a uma
parcela da distribuicao de lucros.

Pronto agora vocé j&a sabe o que &
dividendo, todavia existem Inumeras
particularidades nesse processo, desde a forma
de distribuicdo que a empresa pode utilizar, até
mesmo ao tipo de acao qgque Vvocé possul.
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Normalmente uma empresa opta por distribuir

os dividendos em dinheiro, ou seja, se voce
possui uma acao tera direito a R$ XXX,
que foi resultado do lucro ajustado dividido pela
quantidade de acdes que a empresa pPoOssul.

Nao vou entrar no mérito de ser acao
ordinaria ou preferencial, no momento
enfatizarei O entendimento do dividendo.

A empresa sempre comunicara qual é a
quantia a ser paga aos seus acionistas, fruto de sua
reuniao de conselho e expressa em um documento
chamado “Fato Relevante”, nele a empresa fala quanto,
como = quando realizara 0S pagamentos.

Uma vez que as acdes sao nhegociadas a
todo momento, a empresa precisa estabelecer uma data
em que ela usara como base, para saber para quem
pagara dividendos, apds essa data nao importa se a acao
foi vendida, o investidor que estava com a posse
da acdao na data base recebera o recurso.

Suponha que Alice tenha comprado acdes
do ltau em 01.01.2021, e vendeu para Hilda em 10.03.2021.
O ltau Unibanco S.A divulgou no fato relevante que fara
o pagamento dos dividendos em 12.03.2021, todavia
a data base da posicdao acionaria é 25.02.2020.
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Mesmo que as acdes ja ndao estejam mais na
posse da Alice, ela quem recebera os dividendos, pois no

momento que o I[tau estabeleceu como base para
“contagem”, ela era a acionista, logo ela tera o
direito de recebimento dos dividendos.

A data base (ou “data com”, jargao do
mercado financeiro), demonstra a data em que
e verificada a posicdo acionaria, e os detentores
de acao naquele momento recebem o direito
dos dividendos daquele fato relevante

No quadro abaixo essa relacdo fica bem visivel

ACOES COMALICE
01.01.2021 25.02.2021 10.03.2021 12.03.2021
: 26.02.2021 ~
e e {;} ................................. .,_______O ___________________________________ '__
Compra Data Venda Data
das acoes Base das acoes pagto

Quem comprar em  26.02.2021 n3ao tera
direito ao dividendo daquele Fato Relevante (data ex)

E fique tranquilo, que nao ¢ injustica, pois
0s valores das acdes sao ajustados apods a distribuicao,
entao tudo ISsO  ja faz parte do jogo.

Abaixo temos o Fato Relevante do Itau, para

que vocé tenha contato na pratica, como isto é
apresentado ao mercado, agora ja consciente d
como 0 a sistematica da data base
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Dividendos no Mundo
e noBrasil

Quando observamos como tudo comecou,

ao menos, quando temos o0s primeiros registros
de dividendos, chegamos em meados
do seculo XVI, na Holanda o Inglaterra.

Naquele tempo a economia girava em torno
das havegacodes, e isto, se tornava um projeto
ou Investimento da época, POIS qualquer
embarcacao envolvia custos, logo necessitava
de investidores para financiar as expedicoes.

Ao final da expedicao os equipamentos
eram liquidados e os capitaes da vela distribuiam
as remuneracdoes de forma proporcional aos
investidores, logo. comecava a ganhar forma o
concelto de dividendos que utilizamos atualmente.

Com o inicio e regulamentacao das empresas,
e 0 Mmercado de acodes, vieram as nhormatizacdoes e
legislacoes que tratam sobre a tematica.

Tempos depois por volta de 1900 os
dividendos se tornaram alvo de estudos mais profundos,
todavia estudar dividendos no mundo e bem diferente
do que estudar dividendos no Brasil.
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Pois aquil temos algumas particularidades
que tornam 0 assunto de dividendos
uma abordagem uUnica, €& um erro pensar
que as teorias = falas Internacionais
se aplicam aqul no Brasil facilmente.

Como eu disse la no comeco, minha
dissertacdao de mestrado ¢é justamente sobre
dividendos, = para construi-la precisel
estudar as teorias que falam “Por qgue as
empresas  pagam dividendos’, e “O que
0S Investidores esperam”, e observel que
0S estudiosos antes mesmo de eu
Iniciar a pesquisa, ja haviam constatado
que o assunto de dividendos no Brasil,
precisa ser tratado de uma forma
Mmais cuidadosa, poils temos particularidades.

E se falamos em Brasil, precisamos
falar de Inflacao, nao tem como, pois ela
iInterfere grandemente na historia brasileira,
logo reflete No INICIO das politicas =
legislacoes sobre dividendos No Brasil.
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Entretanto gostaria de focar
em trés pontos que sao particularidades
prasileiras, e tornam o tema de dividendos

unico aqui na terra do carnaval, sdao eles:

1. Juros Sobre Capital Proprio
2. Minimo de 25%
3. Forma de tributacao / Imposto

Juros Sobre Capital Proprio

E também uma forma de remunerar
Os aclonistas, e fol criado pouco depois da
estabilizacao da moeda aqui no Brasil, ou seja,
apos = Inflacao ser controlada.

A empresa nao e obrigada a pagar Juros
Sobre o Capital Proprio, e quando fizer deve ser
considerado como uma despesa financeira, Isso faz
com que seja reduzido a quantidade de Imposto de
Renda que = empresa deve pagar.’

Com a limitacao de 50% do lucro do
exercicio ou do lucro acumulado,
dependendo de qual desses dois for maior,
o Juros Sobre capital Proprio tem uma diferenca
marcante ao dividendo, para quem O recebeu,
que consiste no fato de guem o recebe tem a
tributacao de 15%, no caso o acionista.
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Minimo de 25%

Simplificando a explicacdo, a legislacao

brasileira conta com uma clausula, que aponta que a
empresa deve ter em seu estatuto a porcentagem que
distribuira de dividendos, caso nao tenha, ou seja, ©
estatuto seja omisso neste ponto, ela devera distribuir no
minimo 25% do lucro do exercicio (ano) ajustado.

Observacao: Essa legislacao o
apontamento serve para empresas, para outros
Investimentos existem outras regras!

Caso a empresa pague Juros Sobre Capital
Proprio uma parcela desses 25% ja sera “pago”.

Em outros mercados financeiros, por
exemplo o americano, a empresa podem ficar anos sem
distribuir dividendos, mesmo que esteja apresentando
lucros, POIS nao ha esta clausula.

Isto altera fortemente a politica de
dividendos de uma empresa com atividades ou capital
aberto em bolsa brasileira, este € um dos exemplos que
ndao €& simplesmente comparar pagamento de
dividendos de um mercado com o outro, se faz

necessario entender as caracteristicas do pais.

'Para entender um pouco mais sobre Demonstracdes
Financeiras, ou mesmo, como o lucro e afetado,
vocé tem acesso na plataforma a um e-book

exclusivo “Demonstracdes Financeiras”
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Tributacao

Este é o ultimo fator que eu gostaria

10

de chamar a atencdo no que se refere
as particularidades brasileiras, e se refere
ao pagamento de Impostos.

No Brasil o recebimento de dividendos
e isento de imposto de renda, ou seja, se
vocé receber dividendos nao devera pagar Imposto
de Renda sobre a quantia que recebeu.

Os Impostos sao fatores determinantes
dquando estamos tratando de um planejamento
financeiro, principalmente no Brasil que temos um
espaco grande entre carga tributaria e retorno ou
aplicacoes publicas para esses recursos.

A isencao de Imposto de renda no
tocante a distribuicdo de dividendos para qualquer
socio, Independente da naturalidade iniciou
em 1996, mas nao pense que Isto sempre fol
assim, pois de 1994-1995 os dividendos eram
tributados, e antes de 19935 tambem.

DE\J\LOR E-BOOK EXCLUSIVO



POLITICA DE DIVIDENDOS

Este aspecto também interfere bastante
na politica de dividendo, pois uma das teorias
iInternacionais sobre o padgdamento de dividendos
esta baseada na tributacdo, logo aqui no Brasil
ela Nao pode ser aplicada totalmente.

Dito isto ja conseguimos demonstrar que
no Brasil a matéria de dividendos e diferente, e
agora vocé ja tem um pouco mais de base para
ahalisar e entender o0 mercado financeiro.

Politica de Dividendos

Um diferencial desse e-book, consiste em
diferenciar pagamento de dividendos de politica de
dividendos, e isto que faremos nas proximas linhas,
Mmuitas pessoas falam: “Compre aguela empresa,
pois ela pagou dividendos altos no ultimo ano”.

Entretanto I1sso nao quer dizer que ela
e uma boa empresa, justamente pelo conceito de
politica de dividendos, nao podemos olhar o
dividendo pago em um ano e afirmar que € uma boa
acao ou pensar que toda informacdo ja esta ali.
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Porqgue se a politica de dividendos

da empresa demonstra 9que ela nhao pagou
dividendos para que pudesse reinvestir esse recurso

em um projeto de investimento que ela acha mais
lucrativo, e vai fazer com que O preco da acao
aumente, este “nao pagamento de dividendos” nao
deve ser olhado com maus olhos.

E me permita explicar um pouco ISSo...

Ao distribulr dividendos a empresa
retira recurso do calxa, correto?
Pois ela precisa pagar em dinheiro!

Retirando dinheiro do caixa, caso ela
tenha um projeto que analisa ser lucrativo, ela
devera “pegar”’” dinheiro de algum Ilugar, para
flnanciar esse projeto, e se este lugar em que ela
“tome” dinheiro cobre juros (por exemplo), o custo
ficara maior, se comparado ao dinheiro que ja estava
no caixa, e fol usado para pagar dividendos.

Do outro lado, se a empresa pagou
uma bolada de dividendos nho anho passado,
e nao faz parte da politica de dividendos dela,
pode ser uma sinalizacdao, de que chegou
em uma fase de maturidade e ndo ha
projetos O lucrativos pela frente.
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Eu estou citando apenas um aspecto,
gque pode ser presente na empresa ou nNao, Mas
vai depender da politica de dividendos,
e ndo apenas olhar um ano, e pensar gue aquela
& a melhor empresa do mundo.

Quando eu falo politica de dividendos,
estou me referindo a estratégia que aquela
empresa utilizada para distribuicao dos lucros,
e Isto pode ser observado ao longo do ano,
POIS um ano s muito B&Ee

Analisar ao longo do tempo, ou oS
relatorios, fatos relevantes, e fazer perguntas como:
sera que isto ¢é normal para o setor?
E uma politica da empresa? Isso afeta a
saude financeira da empresa? Sao
pontos que auxiliam no entendimento da
politica de dividendos daquela empresa.
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E duas terminologias financeiras?, podem
te ajudar nesse momento, SA0 elas:

1. Dividend Yield - Que é obtido pelos Dividendos
Pagos no Periodo dividido pelo preco das acdes

2.Payout = Dividendos distribuidos dividido pelo
Lucro liquido

A sugestao & sempre que observe mais
do gQque um ano, para ter uma nocao da
politica de dividendos da empresa, fazendo
assim Vvocé esta mais proximo de  uma
analise mais ampla, e nao apenas ser “iludido”
por um periodo que pode ser extraordinario.

’Na plataforma DéValor vocé possui ©o campo
“Dicionario Financeiro”, que podera ter explicacbes

rapidas o claras sobre termos financeiros.
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Vejamos O caso da empresa abaixo:

TIPO DATA COM PAGAMENTO VALOR

DIVIDENDO 27/09/2013 11/10/2013 030487291
DIVIDENDO 21/03/2013 28/03/2013 051068858
DIVIDENDO 17/08/2012 271/08/2012 030957747
DIVIDENDO 30/04/2012 08/05/2012 1.21948709
DIVIDENDO 27/04/2011 09/05/2011 0.29922867
JCP 21/12/2010 09/05/2011 043596040
JCP 17/11/2010 21/01/2011 0,17980000
JCP 29/12/2008 10/08/2009 014484048
JCP 08/04/2008 10/08/2009 044758851
DIVIDENDO 18/03/2008 16/04/2008 0.74373029
JCP 26/12/2007 16/04/2008 019259155
JCP 09/02/2007 16/04/2008 044767486

< K>
Fonte: Statusinvest

Abril de 2012 representava o auge desta
empresa, que logo apds isso em 4 anos encolheu
20 bilhdes de reais em valor de mercado, e em 2016
entrou com pedido de recuperacao  judicial.
O que quero dizer com Isso, € que existem outros pontos
a serem observados, e apenas um pagamento de dividen-
do em determinado momento nao pode ser o
atestado de que a empresa val ser para sempre

boa, e necessaria uma analise crucial.
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E isto muito Iinvestidores Iniciantes
ou Influenciadores de Investimentos erram, e
pensando e trabalhando para que vocé nao
cometa esse erro achei pOr bem
comentar sobre este assunto, e Introduzir
algumas reflexdes que SA0 Importantes.

Pode nao parecer, poils conversamos
tudo de um modo simples e claro, mas passamos
por inumeras teorias internacionais sobre financas e
politicas de dividendos, e certamente vocé
ndao sera enganado pelo olhar miope de
pagamento de dividendo em apenas um ano.
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Os dividendos e o
planejamento financeiro

Eu gostaria de encerrar esse e-book
sobre dividendos, afirmando que ele tem
sua Importancia no planejJamento fihanceiro.

Os recursos alcancam uma multiplicacao
quando eles se encontram com 0sS juros, e ao longo
do tempo, e €& onde entram os dividendos
na conversa, por dols aspectos principails:

1. Ele pode auxiliar caso vocé ja possua uma boa
quantia Investida, e esses dividendos pagos,
podem Sser a sua remuneracao mensal,
este & uma oportunidade ou estratégia
para viver de renda passiva.
A0 mesmo tempo que o) capital &
preservado, pois ele ainda estara aplicado,
hesta opcao estamos unindo o fator de
preservacao do capital e a renda passiva
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2.Aqui a estratégia ¢ a multiplicacdao do capital
Investido, POIS ® dividendo devera ser
reaplicado, e aquilo qgque antes gerava Juros

sobre 1, val gerar juros sobre 1+ dividendos.
Isso fara com que seus recursos multipliguem! Note
gque a primeira opcao apenas preserva o capital,
pois Vvocé esta retirando os dividendos,
jQ esta segunda fara com que o fator
de multiplicacao seja acelerado, pois o valor base
sera maior, pois sera somado aos dividendos.

Com issO encerramos mais um e-book,
e abordamos pontos cruciais para que entenda
* O que e dividendo
* Data base
* Origem dos dividendos
e Especificidades brasileiras
* Politica de dividendos
* Introducdo a estratégia de investimentos
um pouco mais sobre dividendos:

Continue a conhecer mais, por meio dos e-books
exclusivos qgue voce possul aqul na Plataforma
DéeValor, como tambéem por meio das aulas e curso.

Saude Financeira a Todos Nos!
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