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Resumo 
Lima, Fernanda Gomes da Costa. Casamento ou aventura? Empréstimos 
entre firmas e coordenadores em ofertas públicas iniciais de ações. Rio 
de Janeiro, 2009. 43p. Dissertação de Mestrado - Departamento de 
Economia, Pontifícia Universidade Católica do Rio de Janeiro. 

Nas ofertas públicas iniciais de ações no Brasil realizadas entre 2004 e 
2008, os bancos coordenadores freqüentemente proveram empréstimos às firmas 
emissoras no ano anterior à oferta. Levantam-se duas hipóteses para a existência 
desses empréstimos. Eles podem ser utilizados pelos bancos como investimento 
em relacionamento de longo prazo com a firma emissora, ou podem ser 
utilizados para inflar as atividades das firmas, a fim de obter melhores termos na 
oferta. Os dados de uma amostra de 90 ofertas iniciais são consistentes com a 
segunda hipótese. Na presença desses empréstimos, os coordenadores cobram 
comissões 3,1 pontos percentuais maiores e reduzem o esforço de venda das 
ações, o que reduz a revisão do preço de oferta em 45 pontos percentuais. 
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Abstract 
Lima, Fernanda Gomes da Costa. Casamento ou aventura? Empréstimos 
entre firmas e coordenadores em ofertas públicas iniciais de ações. Rio 
de Janeiro, 2009. 43p. MSc Dissertation - Departamento de Economia, 
Pontifícia Universidade Católica do Rio de Janeiro. 

Underwriters have frequently provided loans for their client-issuers during 
the most recent Brazilian IPO wave (2004-2008). This paper investigates two 
hypotheses for this phenomenon. Underwriters could be using these loans either 
to build relationships or to help the firms to boost their results and balance sheets 
aiming better offer prices. The evidence from a sample of 90 IPOs corroborates 
the second hypothesis. IPOs with loans between issuers and underwriters 
originated 12 months before the offer date are charged with an underwriter fee 
310 bps higher than average and a 45 percentage points lower offer price 
revision 
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