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Resumo

A abertura dos mercados financeiros, em consequéncia da adesdo de Portugal
a Unido Europeia, teve um enorme impacto no desenvolvimento do nosso
mercado de capitais.

Assim, a investigacdo comecga por caraterizar o mercado de valores Portugués
nos distintos elementos e, procura saber se a bolsa ¢ um mercado eficiente
através da aplicabilidade do CAPM. Estuda-se, em seguida as diferentes
formas de eficiéncia com o objetivo de fundamentar as decisdes de
investimento em bolsa.

No periodo em estudo e com uma estratégia de investimento em ac¢des, com
base nos dividendos distribuidos aos acionistas, consegue-se superar o
principal indice do mercado, em termos de rentabilidade.

Neste estudo valida-se as trés hipdoteses formuladas, ou seja:

1 - O CAPM nido € aplicdvel ao mercado bolsista Portugués, dado que em
determinado momento o valor de mercado das a¢cdes, ndo correspondem ao seu
valor intrinseco. Efetivamente existe uma diferenca de 30%, entre a
rentabilidade estimada através do CAPM e a rentabilidade real efetiva no
final do periodo em estudo;

2 - A rentabilidade da carteira de ac¢des de “dividend yield” supera o indice
PSI-20 em 17,1%;

3 - A carteira de “high dividend yield” supera em 3,9% a rentabilidade da

carteira de acdes “dividend yield”.

Pode-se afirmar que para o periodo estudado o mercado bolsista Portugués
nao ¢é eficiente e que os dividendos distribuidos aos acionistas sao
importantes, dado que as a¢cdes com maiores dividendos “high dividend yield”
obtiveram retornos de investimento superiores as acdes com dividendos mais

baixos “dividend yield” e ao indice PSI-20.
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Abstract

The opening of financial markets as a result of Portugal's accession to the
European Union had a huge impact on the development of our capital markets.
Thus, the research begins to characterize the Portuguese stock market in the
different elements, and demand to know if the stock market is an efficient
market through the applicability of CAPM. Is studied, then the different
forms of efficiency in order to support investment decisions on the stock
exchange.

For the period under review and with a strategy of investing in stocks based
on dividend distributed to shareholders, it is possible to overcome the main
stock market index, in terms of profitability.

This study validates that all three hypotheses, namely:

1 - The CAPM is not applicable to the Portuguese stock market, since at some
point the market value’s shares do not correspond to their intrinsic value.
Effectively there is a 30% difference between the estimated profitability of
the CAPM and profitability through real effective at the end of the study
period;

2 - The return of the stock portfolio of "dividend yield" overcomes the PSI-20
Index at 17.1%:;

3 - The portfolio of "high dividend yield" exceeds by 3.9% the profitability of
the portfolio "dividend yield".

It can be said that for the period studied the Portuguese stock market is not
efficient and that dividends paid to shareholders are important, given that
stocks with higher dividends "high dividend yield" achieved superior
investment returns to stocks with lower dividends "dividend yield" and the

PSI-20.
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