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A
Ação Título que representa uma parte ou fração de uma sociedade anónima e que dá ao seu 
proprietário o direito à parcela correspondente de votos, lucros líquidos e ativos da empresa. 
A emissão de ações constitui simultaneamente um modo de financiamento para as empresas e 
uma maneira de colocar capital para os particulares. Ex.: A empresa AMX tem como previsão a 
distribuição de um dividendo por ação (D) de 3,20 euros. Outras informações: Taxa de crescimento 
de dividendos (g): 12%; Rendibilidade esperada (K): 16%; a) Qual o valor da ação? b) Qual o efeito 
da diminuição da taxa de crescimento de dividendos para 10%, num período de inflação, em que os 
investidores exigem uma rendibilidade de 17%?
O valor da ação:

P =
D

K – g

P =
3,20

0,16 – 0,12
P = 80,00 euros

P =
3,20

0,17 – 0,10
P = 45,70 euros

Com a diminuição da taxa de crescimento de dividendos e o aumento da rendibilidade esperada, 
o valor de ação diminui para 45,70 euros, ou seja, há uma redução de 42,8%. Há uma grande 
sensibilidade do valor da ação quando se alteram as expectativas dos investidores. 
Consideremos a seguinte situação:

O capital diz respeito a 10 000 ações.
O valor nominal ou facial é aquele que se encontra inscrito no próprio título. Neste caso é de 
5,00 euros, Valor de subscrição, de emissão ou de colocação é aquele que os subscritores devem 
pagar por cada ação. Se o valor de subscrição for superior ao valor nominal, a diferença existente 
constitui o prémio de emissão. A emissão é acima do par, geralmente em situações de aumento de 
capital e em consequência da boa situação económica da empresa e da elevada taxa do dividendo 
distribuída. O valor contabilístico é o montante obtido através do quociente do capital próprio, 
constante no balanço, pelo n.º de ações, ou seja:

	 Vc	= 53 000,00 : 10 000
		  = 5,30 euros

O valor comercial ou cotação corresponde ao preço pelo qual as ações são transacionadas no mercado 
equivalente à sua cotação quando esse mercado funciona na Bolsa. Na fixação da cotação, o que mais 
pesa não são os valores históricos, mas as perspetivas de lucros futuros. Assim sendo, quanto maior 
for a rendibilidade esperada da empresa maior será a diferença entre o valor contabilístico e a cotação. 
Na formação da cotação consideram-se, ainda, outros fatores, como por exemplo o simples facto de se 
saber que a empresa se prepara para emitir novas ações pode ser razão para provocar uma subida da 
respetiva cotação da Bolsa. A emissão de ações acima do par é comum, uma vez que no aumento de 



capital, os atuais acionistas poderão ficar prejudicados se o valor das entradas não corresponder ao 
valor real das participações. Então, há que evitar desigualdades entre os novos e os atuais acionistas. 
Se houver um aumento de capital de 5000 ações ao Vs = 5,30 euros, a situação seria outra.

O valor contabilístico:

	 Vc	= 79 500,00 : 15 000 ações
		  = 5,30 euros

No aumento de capital, as ações devem ser emitidas acima do par, isto é, com um prémio de emissão 
proporcional às reservas, aos resultados transitados existentes à data do aumento e às perspetivas de 
lucro da empresa, de modo a não prejudicar os antigos sócios.

Share Bond that represents a portion or fraction of a company that entitles the owner to the 
corresponding quota of votes, net profits and company assets. The share issuance is both a method 
for financing the companies and a way to provide capital for private entities. E.g. the AMX company: 
Expected dividend per share (D) is 3.20 euros. Other information: in dividends growth rate (g): 12%; 
Required rate of return for equity investor (K): 16%; a) What is the share value? b) What is the effect 
of the decrease to 10% in the growth rate of dividends, in a period of inflation, in which investors 
demand a return of 17%?
Stock value (P):

P =
D

K – g

P =
3.20

0.16 – 0.12
P = 80.00 euros

P =
3.20

0.17 – 0.10
P = 45.70 euros

With the decrease of the dividend growth rate and the increase of the expected return amount, the 
share value decreases to 45.70 euros, meaning a reduction of 42.8%. There is a great sensibility in 
share price when investor expectations change.
Consider the following situation:

Capital relates to 10,000 shares.



The par or face value is the one that is registered in the bond itself. In this case is 5.00 euro. 
Subscription, issued or placement price is the one that subscribers must pay for each share. If the 
subscription amount is higher than its par value, the difference is the premium bond. The share 
issuance is above par, usually in situations of capital increase, as result of a company's good economic 
situation and high rate of distributed dividend. The book value (Bv) is the amount obtained by 
dividing equity, shown in the balance sheet, by the number of shares, i.e.:

	 Bv	= 53,000.00 : 10,000
		  = 5.30 euros

The quotation or commercial value is the price at which shares are traded on the market, equivalent to 
its quotation when the market works on stock exchange. In price fixing, what weighs the most are not 
historical values, but the prospects of future profits. Therefore, the higher the expected profitability 
of a company is, the bigger is the difference between the book value and the quotation. On setting the 
quotation, other factors are considered. The simple fact of knowing that the company is preparing 
to issue new shares may cause a rise in its quote on stock exchange. The share issuance above par is 
common once, as the capital increases, existing shareholders may be harmed if the value of inputs 
does not match the real value of holdings. Inequalities between new and existing shareholders should 
be avoid. If there is an increase of capital of 5,000 shares, being Bv = 5.30 euros, the situation would 
be different.

The accounting value:

	 Bv	= 79,500.00 : 15,000 shares
		  = 5.30 euros

With capital increase, shares should be issued above par, i.e. with a share premium proportional to 
the reserves, to the retained earnings existing at the date of the increase and to the company's profit 
expectations, so it does not harm the older partners.


