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RESUMO

Introdução

A política de dividendos é um dos assuntos mais controversos em finanças, há décadas que se discute a respeito do assunto, e pouco consenso há sobre os reais efeitos causados pelas diferentes políticas. A definição de uma política de dividendos é uma das principais decisões financeiras inerentes aos gerentes financeiros, juntamente com as políticas de investimento e financiamento. Gitman (2007) e Ross (2002) ressaltaram a importância da decisão de distribuir dividendos pelo fato desta determinar o montante de fundos que serão pagos aos investidores e os montantes que serão retidos para reinvestimentos. 

Neste contexto, as decisões tomadas por esses gestores geram impactos no ambiente interno e externo à empresa. No ambiente interno, a retenção do lucro pode ser encarada como uma decisão de financiamento, ou seja, muitos programas de investimentos poderão ser colocados em prática mediante a participação dessa fonte de recursos. No ambiente externo, relacionamento empresa-acionista, quanto do lucro há de ser distribuído, esse fato pode impactar no preço de suas ações, pois os acionistas possuem suas expectativas.

Diante deste cenário, verifica-se a importância da análise do comportamento dos preços das ações após o anúncio do pagamento dos dividendos no mercado brasileiro, a fim de se concluir se as ações que apresentam altas taxas de distribuição de dividendos tendem a possuir maiores ou menores taxas de retorno.
Identificando a grande importância da análise do estudo, surge o questionamento: como mensurar esse impacto? Para analisar o real efeito de eventos externos que podem afetar o preço das ações é necessário utilizar modelos estatísticos apropriados a efeitos econômicos, ou seja, métodos quantitativos aplicados.
Palavras-chaves: Dividendos. Ações. Métodos Quantitativos.
Objetivos
· Visualizar reações nos preços das ações, em torno da data do anúncio dos dividendos; e

· Registrar se houve retorno anormal ajustado ao mercado por conta do anúncio dos dividendos. 
Descrição Metodológica

Quanto aos procedimentos, esta é uma pesquisa do tipo bibliográfica e documental, baseada em fontes secundárias.
Quanto aos objetivos, a metodologia da pesquisa é, em um primeiro momento, do tipo  exploratória, pois o trabalho foi desenvolvido no sentido de proporcionar uma visão geral do objeto de estudo (GIL, 2002), identificando as principais teorias acerca da política de dividendos e fatores que podem influenciar os preços das ações.
Em um segundo estágio, esta pesquisa é descritiva, pois o trabalho desenvolveu-se no sentido de descrever a relação de causa e efeito entre a distribuição de dividendos por parte das empresas e a geração de valor com vistas à agregação de valor no longo prazo.

No que se refere à metodologia utilizada para o tratamento dos dados, a pesquisa será quantitativa e utilizará o estudo da estatística descritiva para investigar o objeto de estudo.

Quanto à definição da amostra, foram selecionadas as ações da companhia aberta Petróleo Brasileiro S.A (Petrobrás) negociadas na Bolsa de Valores de São Paulo (BOVESPA), que registraram, nos ano de 2010, anúncio de pagamento de dividendos.
Resultados


Observou-se que, após ter ocorrido a distribuição dos dividendos, as ações da Petrobrás apresentaram uma considerável variação negativa em seus preços, chegando a apresentar uma variação de quase quatro vezes mais em comparação ao período antes da distribuição. Além disso, apresentou um maior desvio-padrão entre os períodos analisados, ou seja, foram observados desvios maiores em torno da média aritmética.
Conclusão
            Na análise conjunta de todos os dados, observa-se que a análise descritiva apresenta significância estatística, além de apresentar o mesmo comportamento dos dados dos eventos analisados.
          Pelas evidências coletadas nos dados das amostras, foi possível constatar que a relação entre a distribuição de dividendos e a valorização da ação é negativa. Ou seja, quanto maior a distribuição, menor a valorização da ação.
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