Tabela 3 - Determinantes das variações anuais na alavancagem a b 

	
	
	Log(S)t-1
	
	EBTDA/At-1
	
	PPE/At-1
	
	M/Bt-1
	

	Ano
	N
	Coefic.
	Sign.
	
	Coefic.
	Sign.
	
	Coefic.
	Sign.
	
	Coefic.
	Sign.
	R2

	Painel A – variável dependente: variação na alavancagem contábil

	IPO+1
	50
	0,01
	0,85
	
	0,04
	0,27
	
	0,08
	1,19
	
	0,00
	0,77
	0,06

	IPO+2
	49
	0,01
	1,06
	
	(0,19)
	(1,69)
	
	0,11
	1,57
	
	0,00
	0,01
	0,12

	IPO+3
	44
	0,01
	1,55
	
	(0,08)
	(0,66)
	
	(0,11)
	(2,00)
	
	0,05
	2,23
	0,24

	IPO+4
	38
	0,00
	0,11
	
	0,13
	0,48
	
	0,05
	0,39
	
	(0,10)
	(1,39)
	0,06

	IPO+5
	27
	0,00
	0,44
	
	0,06
	0,56
	
	(0,01)
	(0,19)
	
	(0,13)
	(2,43)
	0,27

	Painel B – variável dependente: variação na alavancagem contábil devida às emissões líquidas de ações

	IPO+1
	50
	(0,00)
	(0,42)
	
	(0,02)
	(0,15)
	
	0,00
	0,06
	
	(0,00)
	(12,72)
	0,89

	IPO+2
	49
	0,00
	0,34
	
	0,27
	2,73
	
	(0,08)
	(1,30)
	
	(0,06)
	(2,18)
	0,30

	IPO+3
	44
	0,01
	1,96
	
	0,05
	0,50
	
	0,05
	1,13
	
	(0,07)
	(3,26)
	0,29

	IPO+4
	38
	(0,01)
	(0,53)
	
	0,17
	0,87
	
	(0,02)
	(0,22)
	
	(0,01)
	(0,28)
	0,04

	IPO+5
	27
	(0,00)
	(0,17)
	
	(0,08)
	(1,25)
	
	0,10
	1,98
	
	(0,02)
	(0,53)
	0,26

	Painel C – variável dependente: variação na alavancagem contábil devida aos lucros retidos recentes

	IPO+1
	50
	(0,00)
	(0,16)
	
	(0,03)
	(0,28)
	
	(0,02)
	(0,33)
	
	0,00
	8,94
	0,82

	IPO+2
	49
	0,01
	2,18
	
	(0,52)
	(5,63)
	
	(0,11)
	(1,87)
	
	0,01
	0,20
	0,47

	IPO+3
	44
	(0,00)
	(0,74)
	
	(0,39)
	(4,32)
	
	(0,04)
	(0,85)
	
	0,02
	1,22
	0,36

	IPO+4
	38
	0,01
	0,55
	
	(0,48)
	(1,92)
	
	(0,03)
	(0,24)
	
	(0,04)
	(0,65)
	0,13

	IPO+5
	27
	0,00
	0,03
	
	(0,02)
	(0,23)
	
	(0,01)
	(0,21)
	
	(0,07)
	(1,62)
	0,17

	Painel D – variável dependente: variação na alavancagem contábil devida a emissões líquidas de dívidas

	IPO+1
	50
	
	1,36
	
	(0,49)
	(2,62)
	
	(0,24)
	(2,71)
	
	0,00
	0,45
	0,25

	IPO+2
	49
	(0,02)
	(2,21)
	
	0,22
	1,79 
	
	0,06
	0,73
	
	0,02 
	0,44
	0,11

	IPO+3
	44
	(0,01)
	(0,88)
	
	(0,00)
	(0,00)
	
	0,01
	0,13 
	
	(0,07)
	(1,91)
	0,13

	IPO+4
	38
	(0,01)
	(0,40)
	
	(0,49)
	(1,63)
	
	(0,13)
	(1,02)
	
	0,04
	0,54
	0,12

	IPO+5
	27
	(0,02)
	(0,64)
	
	(0,15)
	(0,59)
	
	0,22 
	1,14 
	
	0,05
	0,40
	0,09


a  Cada um dos painéis da tabela 3 apresenta os resultados da análise de regressão tomando cada uma das diferentes variáveis dependentes.

b   Em cada painel, são processadas 5 regressões diferentes; IPO+1 refere-se à variação da variável dependente entre o final do ano em que aconteceu o IPO e o primeiro ano, IPO+2 é a variação entre o final do primeiro ano e o final do segundo ano, e assim por diante.

Fonte: Elaborado pelos autores com base nos resultados da pesquisa.
