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Tanto a estrutura de capital como a politica de dividendos tém sido alvo de
estudo intensivo, porém, sem grandes conclusdes. Varios sdo os estudos que
assumem a relagdo exogena entre a estrutura de capital e as respetivas
variaveis explicativas, verificando-se 0 mesmo na vertente da politica de
dividendos. Recentemente, questionou-se a hipétese em que a relagéo entre a
estrutura de capital e a politica de dividendos seja enddgena, implicando que
decisdes relativamente a estrutura de capital influenciam a politica de dividendos
e vice-versa.

O principal objetivo deste trabalho é encontrar evidéncia que confirme uma
eventual relacdo entre a estrutura de capital e a politica de dividendos.
Consequentemente, foi construido um modelo econométrico que, com base em
duas metodologias diferentes, permitira confirmar, ou ndo, o objetivo acima
proposto, como também perceber quais sdo os fatores determinantes da
estrutura de capital e da politica de dividendos.

Este estudo, tanto quanto se sabe, € o primeiro a realizar esta analise entre as
duas tematicas, tendo por base o contexto econémico e empresarial de Portugal.
Nesse sentido, ndo foi encontrada evidéncia que permita confirmar a existéncia
entre a estrutura de capital e a politica de dividendos das empresas da Euronext
Lisbon. Contudo, encontrou-se evidéncia que permite concluir que a teoria da
pecking order é a mais adequada na explicacdo da estrutura de capitais e foi
encontrada evidéncia da ndo aceitacdo da hipétese da irrelevancia dos
dividendos.
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Both the capital structure and the dividend policy themes have been the subject
of intensive study, but without major conclusions. There are several studies that
assume the exogenous relationship between the capital structure and the
respective explanatory variables, and the same is verified for the dividend policy.
Recently, academics have been questioning the hypotheses of the relationship
between capital structure and dividend policy being endogenous, meaning
capital structure decisions influence dividend policy ones and vice-versa.

The main objective of this paper is to find evidence to confirm an eventual
relationship between the capital structure and the dividend policy. Therefore, an
econometric model as built, based on two different methodologies, to allow the
confirmation, or not, of the objective previously described, as well as understand
which factors are determinants in the capital structure theme and in the dividend
policy puzzle.

This study, as far as we know, is the first to try out this analysis between the two
themes, considering the economic and business context of Portugal. Thus, no
evidence was found to confirm the existence between the capital structure and
the dividend policy of the Euronext Lisbon companies. However, evidence was
found that allows the conclusion that the pecking order theory is the most
adequate in the explanation of the capital structure theme and evidence was

found of the non-acceptance of the irrelevance hypothesis of dividends.



