= -
Lifels On | Schneider
ZPElectric

Pildrens Hosp,
] .

O Hospital Pediatrico Nemours garante
uma flabllidade que salva vidas com
0 EcoStruxure™ Power da Schnelder Electric

#QualEaSuaGrandeldeia = [ sovamas )

Era vista como "a nova Steve Do tostéo aos milhdes. = Estas séo as 6 armadilha:
Jobs". Mas afinal era uma . Conhega 19 multimilionarios ¥ 1T mais comuns para 0s
fraude que cresceram na pobreza consumidores

BOLSA (HTTPS://WWW.DINHEIROVIVO.PT/TOPICO/BOLSA/)

CTT dao aos acionistas ur d

0.0.0

://www.dinheirovivo.pt/autor/rui-barroso/) Rui Barroso (https://www.dinheirovivo.pt/autor/rui-barroso/)
.2018/07:19

ah

Com o dividendo que sera pago este ano, a empresa de Correios pagou 330 milh6es de euros aos acionistas desde a entrada em bolsa,
no final de 2013.
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Os CTT estdo a fazer um esforgo financeiro cada vez maior para premiar os acionistas. Desde a entrada em bolsa, no final de 2013, a empresa
de correios distribuiu 330 milhdes de euros em dividendos (313 milhdes para investidores privados). £ mais de um terco do dinheiro que o
Estado encaixou com a venda, em duas fases, da empresa de Correios.

O selo dos dividendos foi um dos grandes argumentos utilizados para atrair investidores na entrada em bolsa da empresa. Mas a quebra dos
resultados tem levado os CTT a pagarem mais aos acionistas do que o lucro gerado. Este ano, a cotada vai destinar 57 milhdes de euros para
os investidores, mais do dobro do lucro de 27,3 milhdes obtido em 2017. Desde a entrada em bolsa, os dividendos pagos ultrapassaram em 30
milhdes de euros os lucros obtidos.
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A estratégia de aliciar os investidores com dividendos elevados até deu frutos no inicio. “A boa remuneracdo do acionista, através da
distribuicdo dos lucros, era uma das principais bandeiras dos CTT para atrair investidores e acabou por contribuir para a duplicacdo do valor
em bolsa em apenas dois anos”, diz Paulo Rosa, senior trader do Banco Carregosa.

O problema foi a queda acentuada dos lucros. “Assistiu-se nos ultimos anos a uma reducédo de volumes de trafego postal devido a uma
generalizada digitalizacdo da comunica¢do”, refere a equipa de research do BiG. O banco nédo vé “a politica de dividendos como o principal
fator para a quebra de lucros, mas sim a menor capacidade da empresa de se adaptar e conseguir balancear a queda de negdcio com novas
fontes de receita”.

As agdes tém estado sob pressdo nos ultimos meses e a gestdo, apesar de ter cortado na remuneragdo, manteve dividendos mais elevados do
que os lucros. “Distribuir em dividendo o dobro dos resultados chega a ser uma gestdo pouco recomendéavel ou, no limite, pouco responsavel,
que s6 olha para o curto prazo. Costuma acontecer em casos de desorientacdo da gestdo, que pretende apenas ndo deixar cair a cotacdo”,
considera Paulo Rosa.

Na apresentacdo de contas dos CTT, na passada quarta-feira, Francisco Lacerda, o CEO, explicou a op¢do com o compromisso ja assumido com
o mercado. E referiu que “os CTT tém uma situacéo financeira s6lida e ndo tém passivo bancario”. Garantiu que “ndo nos vamos endividar
para pagar dividendos”.

Excluindo responsabilidades com beneficios dos empregados, o valor das disponibilidades financeiras dos CTT é superior a divida em 163,3
milhdes de euros. No final de 2013 essas disponibilidades liquidas eram de 230 milh&es. Mas incluindo as responsabilidades com beneficios
dos trabalhadores, os CTT passaram a ter uma divida liquida de 30,6 milhdes. Em 2013, mesmo com esses compromissos, tinham
disponibilidades liquidas de 19,9 milhdes.

Francisco Lacerda avisou que, no futuro, a politica de remuneracéo aos acionistas serd uma percentagem do lucro obtido, sem especificar
qual a proporcdo. Os analistas antecipam que ndo ha outra op¢do a ndo ser apertar o cinto. “Tendo em conta a anunciada politica de
ajustamento da remuneracdo acionista face a dindmica operacional subjacente, a nossa visdo base passa pela queda razodvel ou mesmo
significativa da remuneracédo acionista no médio prazo”, diz o BiG.
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Paulo Rosa acrescenta que, “se em 2018 os resultados dos CTT forem idénticos aos de 2017, entdo os dividendos a pagar em 2019, para uma
salutar gestdo, terdo de ser menos de metade dos 38 céntimos”. Ressalva, no entanto, que os resultados de 2017 “foram penalizados por 20

milhdes de euros em custos de reestruturacao”. E conclul que “o principal mobil para a entrada nas a¢oes dos CTT, os dividendos, ndo podera
ser mais utilizado. A nédo ser que daqui a alguns anos o plano de reestruturacio tenha sucesso”.
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