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Preparação para o IPO
Evolução do IGC versus o IBOVESPA

Fonte: Estudo Custos para Abertura de Capital – Deloitte e B3

As empresas com boas práticas de Governança Corporativa, 

representadas pelo índice IGC, são mais atraentes e garantem um 

maior retorno aos investidores. O mercado remunera, no longo 

prazo, empresas com melhores estruturas de governança.

https://www2.deloitte.com/br/pt/pages/audit/articles/custos-para-abertura-de-capital.html
https://www2.deloitte.com/br/pt/pages/audit/articles/custos-para-abertura-de-capital.html


Preparação para o IPO
Níveis de governança dos IPOs na B3

Fonte: Estudo Custos para Abertura de Capital – Deloitte e B3
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Onde obter mais informações:
Dados de Ofertas Públicas da B3

https://www2.deloitte.com/br/pt/pages/audit/articles/custos-para-abertura-de-capital.html
https://www2.deloitte.com/br/pt/pages/audit/articles/custos-para-abertura-de-capital.html
https://www.b3.com.br/pt_br/produtos-e-servicos/solucoes-para-emissores/ofertas-publicas/estatisticas/
https://www.b3.com.br/pt_br/produtos-e-servicos/solucoes-para-emissores/ofertas-publicas/estatisticas/


Preparação para o IPO
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Abrir o capital pode ser um processo longo, que necessita de recursos e complexo 
que pode representar um caminho desafiador pela frente.

- Os mercados são voláteis - as empresas devem estar preparadas para aproveitar 
as oportunidades

- Receber um preço favorável requer velocidade para entrar no mercado no melhor 
momento

- O planejamento prévio e a adoção antecipada dos requisitos de Companhia aberta 
são importantes para o sucesso

- Esses itens de “IPO Readiness" podem ajudar uma empresa a estar melhor 
preparada para uma listagem, ao mesmo tempo em que não consomem recursos 
limitados e valiosos desnecessariamente e serão úteis se você listar amanhã ou daqui 
a 5 anos.



Preparação para o IPO
Uma transformação estratégica

Abrir o capital é uma decisão estratégica que irá alterar de forma profunda a gestão, os controles e a transparência da empresa. 
Antes de ponderar os custos e benefícios, deve-se refletir sobre as seguintes questões:

A empresa está 
pronta para abrir o capital?

• Sólidos fundamentos econômicos e plano de negócios
• Demonstrações financeiras auditadas
• Governança (conselhos, comitês, estatuto, gestão, etc.)

Quanto vale a empresa?
• Parâmetros de mercado
• Perspectivas do setor no Brasil e exterior – atratividade
• Tamanho da oferta (float) e utilização dos recursos

Como abrir o capital e as
exigências da Bolsa de Valores / reguladores? 

• Divulgação periódica e detalhada de informações
• Diretoria de relação com investidores e analistas
• Conselhos e comitês com membros independentes

Qual será o impacto no
dia-a-dia do seu negócio?

• Nível de governança corporativa requerido
• Emissão primária e/ou secundária
• Equipe de assessores integrada e multidisciplinar



Preparação para o IPO
Custos de um IPO

Fonte: Estudo Custos para Abertura de Capital – Deloitte e B3

https://www2.deloitte.com/br/pt/pages/audit/articles/custos-para-abertura-de-capital.html
https://www2.deloitte.com/br/pt/pages/audit/articles/custos-para-abertura-de-capital.html


Preparação para o IPO
Foco na preparação
Além de estar pronta para o IPO, é importante que a Companhia esteja preparada para 
as mudanças organizacionais que ocorrerão durante e após a oferta.



Preparação para o IPO
Foco na preparação



Preparação para o IPO
Perguntas a serem feitas



Preparação para o IPO
Grupo de trabalho de um IPO

Bancos de Investimento

• Responsáveis para coordenação e distribuição da oferta

• Preparam o marketing da transação

• Subscrevem o risco de liquidação

Advogados dos bancos
• Responsáveis pela diligência sobre as informações dos 

documentos da oferta
• Preparação do contrato de distribuição, estabilização e outros

Auditores Independentes

• Responsáveis para opinar nas demonstrações financeiras e 
executar procedimentos de verificação de informações 
financeiras que constam nos documentos de oferta (carta de 
conforto)

Site de RI (pode ser o financial printer)

• Responsáveis pela montagem / manutenção do site de RI da 
Companhia

Consultoria em remuneração
• Consultoria em remuneração e remuneração de executivos
• Programas de Incentivo de Longo Prazo, planos de opção de 

ações etc.

Outros Consultores e prestadores de serviços



Preparação para o IPO
Informações financeiras requeridas e periódicas

Base para registro / Oferta Registro de Cia 
aberta Oferta Manutenção do registro

(1) Demonstrações financeiras anuais (auditadas)1 3 anos   Até 31 de março de cada ano

(2) Relatório da administração 3 anos  Em conjunto com os itens (1), (3), (5) e (6)

(3) Informações financeiras para períodos 
intermediários (revisadas)1

Último trimestre comparativo ao mesmo 
período do ano anterior  

Em até 45 dias do encerramento do 
trimestre (15/05, 14/08 e 14/11)

(4) Formulário de Referência Atualizado até o pedido de registro   Até 31 de maio de cada ano2

(5) Demonstrações Financeiras Padronizadas – DFP 
(auditadas) Último exercício  Mesma data do item (1) acima

(6) Formulário de Informações Trimestrais – ITR 
(revisados)

3  primeiros trimestres do exercício em 
curso comparativos ao ano anterior  Mesma data do item (3) acima

(7) Demonstrações financeiras combinadas
(em caso de reestruturações societárias)

3 anos e último trimestre do exercício 
corrente Se aplicável1 Não aplicável.

(8) Demonstrações financeiras carve-out
(em caso de Cia. recém constituída / spin-off)

3 anos e último trimestre do exercício 
corrente Se aplicável1 Não aplicável.

(9) Demonstrações financeiras pro-forma
(em caso de aquisição relevante pelo OCPC 6)

Último exercício completo e último 
trimestre do ano corrente Se aplicável1 Não aplicável.

(10) Demonstrações financeiras auditadas para fins 
de registro – se tiver mudança na estrutura 
patrimonial1

Até 120 dias anteriores ao pedido de 
registro Se aplicável Não aplicável.

1 Também necessárias em tradução livre para o inglês para a inclusão como anexo no Offfering Memorandum.
2 A atualização também deve acontecer em até 7 dias úteis em determinados casos.

https://conteudo.cvm.gov.br/legislacao/resolucoes/resol080.html


Preparação para o IPO
Processo de registro e oferta

Informações Combinadas

• CPC 44

• Demonstram os resultados 
combinados das empresas que estão 
agora sob a mesma estrutura 

• É a soma das demonstrações 
financeiras históricas auditadas 
(considerando eliminações inter-
companhia).

• Somente possível se estiverem sob 
controle ou administração comuns.

• Podem ser auditadas.

Informações Proforma

• OCPC 06

• proporcionam ao investidor um 
indicativo de como seria o balanço 
patrimonial e a demonstração de 
resultado caso a aquisição tivesse 
ocorrido no passado e tivesse seus 
efeitos durante um exercício na 
íntegra.

• Não são auditadas, mas 
acompanham relatório de 
asseguração dos auditores 
independentes.

Fonte: CPC 44

https://conteudo.cvm.gov.br/legislacao/resolucoes/resol080.html
http://www.cpc.org.br/Arquivos/Documentos/144_OCPC_%2006_final_06052013.pdf
https://www.cpc.org.br/CPC/Documentos-Emitidos/Pronunciamentos/Pronunciamento?Id=76
https://www.cpc.org.br/CPC/Documentos-Emitidos/Pronunciamentos/Pronunciamento?Id=76
https://www.cpc.org.br/CPC/Documentos-Emitidos/Pronunciamentos/Pronunciamento?Id=76
https://www.cpc.org.br/CPC/Documentos-Emitidos/Pronunciamentos/Pronunciamento?Id=33


Preparação para o IPO
Processo de registro e oferta

Orientação OCPC 06

A aquisição, venda, alienação, baixa, 
incorporação, fusão ou cisão de negócio é 
considerada relevante, quando a transação 
ocorrida (consumada) ou a ocorrer (que 
seja provável sua ocorrência) possa influir 
de modo relevante na decisão dos usuários 
das demonstrações financeiras.

Sendo assim, as demonstrações financeiras 
anuais mais recentes do negócio adquirido 
(consumado) ou a ser adquirido 
(transações prováveis) e as demonstrações 
financeiras anuais mais recentes da 
adquirente até a data de aquisição 
indicarem:

Cálculo de relevância: 

Superem 20% ou 50% em caso de 
transações prováveis, onde o percentual 
deve ser substituído por 50%): 

• Ativo total

• Valor total do investimento

• Lucro liquido consolidado(*)

(*) deve ser utilizado o  resultado do último 
exercício

Onde obter mais informações:
SEC Reporting Considerations for Business AcquisitionsFonte: OCPC 06

https://dart.deloitte.com/USDART/home/publications/roadmap/business-acquisitions-sec-reporting
https://dart.deloitte.com/USDART/home/publications/roadmap/business-acquisitions-sec-reporting
https://www.cpc.org.br/CPC/Documentos-Emitidos/Orientacoes/Orientacao?Id=33
https://www.cpc.org.br/CPC/Documentos-Emitidos/Orientacoes/Orientacao?Id=33
https://www.cpc.org.br/CPC/Documentos-Emitidos/Pronunciamentos/Pronunciamento?Id=33


Preparação para o IPO
Processo de registro e oferta

Listagem

Período Preparatório
de adequação 

das informações 
financeiras 

(2 – 3 meses)

Auditoria de 
3 exercícios

Roadshow (+/- 2-3 semanas)

Exigências
da CVM

2º Protocolo
(04/04/2021) 

Vícios sanáveis
da CVM

Registro de Cia. 
Aberta e 

Precificação
(27/04/2021)

Liquidação
(03/05/2021)

Período de estabilização 
(até 30 dias)

1º Protocolo 
(24/02/2021)

A Cia usualmente 
endereça as 

exigências em 3 a 5 
dias úteis

Período de revisão 
da CVM de 20 dias 

úteis

A Cia usualmente 
endereça as 

exigências em 2-3 
dias úteis

Processo de 4 a 6 meses de duração desde a preparação das informações financeiras

Encerramento

Inicio da negociação
Data-base

(31/12/2020)

Período de revisão 
da CVM de 10 dias 

úteis

3 dias úteis

3º Protocolo
(19/04/2021) 

Limite para 

conforto: 
14/05

O prazo limite para a validade do conforto Auditor sobre eventos subsequentes é de 134 dias corridos a partir da data das demonstrações financeiras mais 
recentes. 

Caso esse deadline não seja atendido, o período seguinte deverá ser revisado, postergando o processo de abertura de capital.

Os prazos legais estão estipulados na Resolução CVM 80/22 – Capítulo III Seção I Pedido de Registro.

http://www.cvm.gov.br/export/sites/cvm/legislacao/instrucoes/anexos/400/inst480consolid.pdf
https://conteudo.cvm.gov.br/legislacao/resolucoes/resol080.html


Preparação para o IPO
Demonstrações financeiras exigidas

Demonstrações 
Financeiras

Revisadas

31/12/2020
***

31/12/2021
***

31/12/2022
***

30/06/2023
 vs. 

30/06/2022*

31/03/2023 
vs.

 31/03/2022*

Auditadas

Datas-bases

*  Formulários de ITR para fins de registro, mesmo que não esteja incluído no prospecto da Oferta

**  Podem ser requeridas informações auditadas caso haja alterações relevantes na estrutura patrimonial ou constituição da Companhia.

30/09/2023
 vs. 

30/09/2022

Revisadas**

***  Devem ser complementadas com os requerimentos específicos para companhias abertas existentes nos CPCs/IFRS e regras da CVM.

A oferta deve ser realizada em até 134 dias após a data-base das demonstrações financeiras; por exemplo, uma oferta com as DFs de 30/09/2023 deve ser concluída até 11/02/2024

https://conteudo.cvm.gov.br/legislacao/resolucoes/resol080.html


Preparação para o IPO
Demonstrações financeiras exigidas

Demonstrações 
Financeiras

31/12/2021
***

31/12/2022
***

31/12/2023
***

Auditadas

Datas-bases

***  Devem ser complementadas com os requerimentos específicos para companhias abertas existentes nos CPCs/IFRS e regras da CVM.

A oferta deve ser realizada em até 134 dias após a data-base das demonstrações financeiras; por exemplo, uma oferta com as DFs de 31/12/2023 deve ser concluída até 11/05/2024

https://conteudo.cvm.gov.br/legislacao/resolucoes/resol080.html


Preparação para o IPO
Assuntos contábeis relevantes



Preparação para o IPO
Papel dos auditores independentes

O Papel do Auditor no processo de IPO:

• Participação em reuniões e conference-calls sobre o processo 
de oferta

• Auditoria / Revisão das demonstrações financeiras que serão 
incluídas nos documentos da oferta

• Revisão dos documentos da oferta (prospectos, FR, etc.)

• Emissão de cartas de conforto sobre informações contábeis 
incluídas nos documentos da oferta 

Text

Text

IPO



Preparação para o IPO
Envolvimento dos auditores independentes

Durante o processo

Pricing

• Relatórios do auditor sobre as demonstrações financeiras
• Carta contratação da CTA 23 (local)
• Arrangement Letter do AU 634 / AS 6101 (exterior)
• Cartas conforto CTA 23 (local)
• Cartas conforto AU 634 / AS 6101 (exterior)

Bringdown

Auditor

Bancos

Outros Auditores

• Carta de representação internacional – AU 634

Companhia

• Cartas conforto de outros auditores, se aplicável, nas normas acima

• Carta de representação da Administração da 
Companhia para cada carta conforto emitida

Agentes

Greenshoe

Durante o processo de IPO o Auditor geralmente é requerido a emitir e a obter os seguintes documentos:



Preparação para o IPO
Envolvimento dos auditores independentes

1

2

3

4

5

Advisors independentes para o IPO são uma melhor prática
Ter consultores imparciais que atuem como de forma crítica quanto as recomendações podem variar entre os diferentes membros do working group agregará um 
valor significativo ao longo de toda a jornada e se tornou uma abordagem predominante para muitos fundadores, equipes de gestão e acionistas

A preparação do C-level é fundamental
Garantir que os membros do C-Suite estejam preparados e bem “equipados” para interagir com os potenciais investidores, analistas de research e mídia durante o 
IPO e após a abertura de capita será vital - especialmente no caso de quaisquer novas adições à gestão

Definir o melhor mercado para a Companhia
Decidir em qual(is) mercado(s) listar impacta de forma relevante o desempenho de uma empresa no mercado de capitais. Reconhecer onde está o seu mercado-
chave será fundamental para garantir que você maximize o interesse do investidor em todos os canais de demanda esperados

Agir como uma companhia aberta antes da abertura de capital
Identificar potenciais desafios financeiros ou operacionais dentro da empresa o mais cedo possível é fundamental. Agir como uma companhia aberta no início do 
processo permite que a empresa inicie a jornada “com o pé direito” enquanto se transforma em uma entidade listada.

Estabelecer uma “equity story” desde cedo é fundamental
Apresentar de forma clara a perspectiva de crescimento de uma empresa e fornecer aos participantes do mercado de capitais  com “building blocks" para capturar 
adequadamente o potencial de crescimento é essencial para o “equity story”.



Preparação para o IPO
Onde obter mais informações

Link LinkLink Link

https://dart.deloitte.com/USDART/home/publications/roadmap/initial-public-offerings
https://dart.deloitte.com/USDART/home/publications/roadmap/initial-public-offerings
https://www2.deloitte.com/br/pt/pages/audit/articles/custos-para-abertura-de-capital.html
https://www2.deloitte.com/br/pt/pages/audit/articles/custos-para-abertura-de-capital.html
https://www2.deloitte.com/br/pt/pages/audit/articles/custos-para-abertura-de-capital.html
https://dart.deloitte.com/USDART/home/publications/roadmap/initial-public-offerings
https://www2.deloitte.com/us/en/pages/risk/articles/strategies-for-going-public-the-changing-landscape-for-ipos.html
https://www2.deloitte.com/us/en/pages/risk/articles/strategies-for-going-public-the-changing-landscape-for-ipos.html
https://www2.deloitte.com/br/pt/pages/audit/articles/tosaberturacapital.html
https://www2.deloitte.com/br/pt/pages/audit/articles/tosaberturacapital.html
https://www2.deloitte.com/br/pt/pages/audit/articles/tosaberturacapital.html
https://www2.deloitte.com/us/en/pages/risk/articles/strategies-for-going-public-the-changing-landscape-for-ipos.html


Preparação para o IPO
Onde obter mais informações

Link LinkLink Link

https://dart.deloitte.com/USDART/home/publications/roadmap/non-gaap-financial-measures
https://dart.deloitte.com/USDART/home/publications/roadmap/carve-out-financial-statements
https://dart.deloitte.com/USDART/home/publications/roadmap/sec-comment-letter-considerations
https://dart.deloitte.com/USDART/home/publications/roadmap/business-acquisitions-sec-reporting
https://dart.deloitte.com/USDART/home/publications/roadmap/non-gaap-financial-measures
https://dart.deloitte.com/USDART/home/publications/roadmap/carve-out-financial-statements
https://dart.deloitte.com/USDART/home/publications/roadmap/business-acquisitions-sec-reporting
https://dart.deloitte.com/USDART/home/publications/roadmap/sec-comment-letter-considerations
https://dart.deloitte.com/USDART/home/publications/roadmap/sec-comment-letter-considerations
https://dart.deloitte.com/USDART/home/publications/roadmap/carve-out-financial-statements
https://dart.deloitte.com/USDART/home/publications/roadmap/business-acquisitions-sec-reporting
https://www2.deloitte.com/br/pt/pages/audit/articles/tosaberturacapital.html
https://dart.deloitte.com/USDART/home/publications/roadmap/non-gaap-financial-measures
https://www2.deloitte.com/us/en/pages/risk/articles/strategies-for-going-public-the-changing-landscape-for-ipos.html
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