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Resumen

La tesis analiza el papel que desempefian los intermediarios financieros en la colocacién de activos financieros en los mercados de capitales
(underwriting). Gracias a su reputacién, las entidades financieras garantizan la calidad de las emisiones, solventando los problemas de informacién
asimétrica existentes entre emisores e inversores.

El presente estudio muestra que durante la crisis financiera los bancos, cuando acttian como emisores de deuda y no como colocadores (underwriters),
tuvieron mayores problemas que las empresas no financieras para poder colocar su deuda a través de colocadores reputados. Ademas, en la tesis
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también se analiza por qué durante las ultimas décadas las empresas requieren los servicios de un mayor nimero de bancos colocadores (multiple
underwriting phenomenon). En este sentido, se observa que en periodos de turbulencias econémicas las empresas deciden seleccionar preferentemente
como bancos colocadores a las entidades financieras con las que comparten relaciones crediticias. Esto explicaria por qué en cada emisién hay mas
entidades colocadoras. Finalmente, también se utiliza el impacto de una recapitalizaciéon bancaria en el volumen de negocio de los bancos
colocadores. Se observa un efecto asimétrico en funcién de la reputacién ex ante del banco colocador. Aquellas entidades con una elevada reputacion
antes del rescate ven reducido su negocio, mientras que las que gozaban de una menor reputacion lo aumentan.

La presente tesis ha sido recibido el Premio de Investigacién de la Real Academia de Doctores de Espaiia a la mejor tesis en Economia (Octubre
2017) y el Premio Accésit de Investigacion por la Fundacién de Estudios Financieros (Diciembre 2017).
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