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Resumo

Palhares, Diogo Faria Domingues; Novaes, Walter. Protegao aos
Acionistas Minoritarios e Tamanho dos Blocos de Cont-
role. Rio de Janeiro, 2008. 41p. Dissertagao de Mestrado — De-
partamento de Economia, Pontificia Universidade Catolica do Rio
de Janeiro.

Qual é o efeito de um mercado de controle corporativo mais ativo sobre
a estrutura de propriedade das firmas? Nés mostramos que, em economias
com severas imperfeicoes no mercado de crédito, empreendedores iliquidos
elevam seus blocos de controle para que, numa disputa pelo controle, os
limitados recursos que dispoem sejam suficientes para derrotar as tentativas
de aquisicoes. A medida que a restricao financeira do empreendedor se
afrouxa, a ameaca de aquisicoes perde forca e o tamanho do bloco de controle
se reduz. O modelo prevé que o tamanho dos blocos de controle em carve-
outs deve ser menos sensivel ao nivel de atividade do mercado de controle

do que aquele em aberturas de capital de firmas independentes.

Palavras—chave
Acionistas Controladores e Minoritdrios. Tamanho do Bloco de Cont-

role. Protegao Legal a Minoritarios.
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Abstract

Palhares, Diogo Faria Domingues; Novaes, Walter. Legal protec-
tion to minority shareholders and the size of control blocks.
Rio de Janeiro, 2008. 41p. MsC Thesis — Department of Economia,
Pontificia Universidade Catdlica do Rio de Janeiro.

What is the effect of greater activity in the market for corporate control on
firms’ ownership structure ? We show that, in economies with malfunction-
ing credit markets, illiquid entrepreneurs increase their blocks’ size, so that
in a context for control, their limited resources suffices to defeat takeover
attempts. As entrepreneur’s financial restriction is softened, the threat of
takeovers dwindles and the size of the controlling blocks falls. The model
predicts that sales of shares in carve-outs should be less sensitive to the
level of activity in the market for control than those in IPOs of independent

firms.

Keywords
Controlling Shareholders and Minority Shareholders. Size of Control
Block. Legal Protection to Minority Shareholder.
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