
IPO – Como se preparar



1. O que é IPO e seus objetivos

IPO, sigla para Initial Public Offering (Oferta Pública Inicial, em português), é o 
processo pelo qual uma empresa abre seu capital ao mercado, oferecendo ações para 
venda ao público pela primeira vez. Esse momento marca a transição de uma empresa 
privada para uma empresa de capital aberto, permitindo que investidores adquiram 
uma participação na organização.

Normalmente, o principal objetivo de um IPO é captar recursos financeiros no mercado 
de capitais, a fim de financiar seus projetos de crescimento, expansão e investimentos 
em novas tecnologias, produtos ou serviços. Através do IPO, a empresa pode atrair 
investidores e acionistas para ajudar a financiar seus negócios.



2. A Decisão pela abertura de capital

A decisão pela abertura de capital é, sem dúvidas, uma das mais importantes e 
complexas decisões a serem tomadas por uma empresa. Afinal, altera 
significativamente a estrutura organizacional, transforma o posicionamento 
estratégico, aumenta transparência e altera a forma como a companhia é vista pelo 
mercado e sociedade.

É importante que os acionistas realizem uma avaliação criteriosa das vantagens e 
façam as devidas ponderações antes de realizar esse relevante passo da abertura de 
capital.



2. Abertura de capital é diferente de IPO

Abertura de capital: obter o registro de companhia aberta perante a Comissão de 
Valores Mobiliários (“CVM”), o que qualifica a companhia a realizar ofertas públicas de
valores mobiliários (ações, debêntures e outros).

IPO: primeira oferta pública de ações, processo regido por normas e procedimentos 
próprios.



2.1. Principais vantagens e benefícios

• Maior Disponibilidade de Capital para Investimento
• Redução do Custo de Capital
• Incentivo ao Crescimento e à Expansão
• Risco percebido mais baixo
• Melhorar a Imagem Institucional
• Valorização do Mercado de Capitais
• Maior Profissionalização da Gestão
• Criar referencial de Avaliação do Negócio

Taxa de juros baixa => aumenta o número de IPO 
Taxa de juros alta => reduz o número de IPO 



2.1. Principais vantagens e benefícios

FINANCIAMENTO DE PROJETOS DE INVESTIMENTO 

A captação de recursos por meio da emissão de novas ações representa uma 
possibilidade de financiamento onde não há a obrigação de pagamento periódico de 
juros ou amortização de principal. Isso proporciona às companhias melhores 
possibilidades de alcançarem um equilíbrio em sua estrutura de capital, entre capital 
próprio e de terceiros. 

Quando uma empresa abre capital e se torna uma companhia listada, ela pode acessar 
de forma recorrente o mercado através de novas captações, através das ofertas 
subsequentes e aproveitar mais rapidamente das oportunidades de mercado.



2.1. Principais vantagens e benefícios

FACILITAÇÃO EM PROCESSOS DE M&A 

A companhia aberta pode utilizar suas próprias ações 
como instrumento para aquisição de outras 
companhias, sem ser necessário desembolso de caixa. 
E após a abertura de capital, a empresa passa a ter um 
referencial de avaliação do negócio, sendo uma 
indicação do seu valor, o que facilita processos de 
fusões e aquisições.



2.1. Principais vantagens e benefícios

LIQUIDEZ PATRIMONIAL E DESINVESTIMENTO DE 
INVESTIDORES ESTRATÉGICOS 

A abertura de capital possibilita liquidez para 
empreendedores, sócios e investidores estratégicos, 
uma vez que empresas listadas podem vender ações 
de acionistas em mercado e viabilizando o 
desinvestimento de fundos de Private Equitiy e 
Venture Capital.



2.1. Principais vantagens e benefícios

VISIBILIDADE E GOVERNANÇA

O IPO estabelece uma transformação cultural na 
organização da empresa. Após a oferta pública inicial, é 
necessário atender exigências de governança corporativa 
com controles internos mais robustos e transparentes. 
Além disso, as companhias abertas, em geral, possuem 
maior visibilidade e reconhecimento de todos os públicos
com os quais se relacionam, dado o volume de 
informações divulgados ao mercado, acompanhamento 
por parte de investidores e da mídia.



2.1. Principais vantagens e benefícios

PERPETUIDADE DOS NEGÓCIOS

Muitas empresas familiares acessam o mercado 
de capitais como forma de perpetuar a história da 
companhia, que pode ser interrompida em um 
ciclo de sucessão familiar. Uma abertura de 
capital permite adicionar novos sócios e 
profissionalizar a gestão, facilitando processos 
sucessórios e de perenidade da companhia.



2.2 Principais ponderações

DIVULGAÇÃO DE INFORMAÇÕES DA EMPRESA AO MERCADO
Uma companhia listada precisa divulgar informações financeiras e 
gerenciais.
AUTONOMIA RELATIVIZADA
Decisão compartilhada com demais acionistas.
MAIOR EXPOSIÇÃO À MÍDIA
Empresas de capital aberto possuem maior exposição à mídia e o cuidado 
deve ser redobrado sobre informações a serem divulgadas de forma mais 
ampla.
SUSCETIBILIDADE A CONDIÇÕES DE MERCADO
O preço das ações pode ser influenciado por fatores externos e fora do 
controle da companhia, como condições macroeconômicas e políticas.



2.2 Principais ponderações

• Custos relevantes relacionados ao IPO e à 
manutenção pós abertura de capital

• Aumento nas despesas recorrentes e 
custos de compliance

• Necessidade de estabelecer uma estrutura 
de RI – Relações com Investidores

• Necessidade de atendimento a normas 
específicas e divulgação de informações

• Caminho sem volta: fechar o capital é 
difícil e custoso

• Menos flexibilidade no processo decisório 
e pressão por desempenho



2.2 Principais ponderações

CUSTOS ENVOLVIDOS

• Custos legais e institucionais (taxas, anuidades, serviços e afins)
• Custos de publicação, publicidade e marketing (prospecto e outros)
• Custos de intermediação financeira (coordenadores da oferta, garantia, 

distribuição)
• Custos com advogados e auditores (emissão de relatórios, carta conforto)
• Custos internos (alocação de pessoal, montagem de estrutura para suporte e 

acompanhamento do processo)
• Custos com consultores



2.3 O perfil ideal de Companhia para fazer um IPO

• Modelo de Negócio Sólido e Escalável
• Histórico de lucratividade Consistente
• Governança Corporativa Robusta
• Segmento de Mercado Promissor
• Marca Forte e Reputação Consolidada
• Estrutura Operacional Eficiente
• Capacidade de Inovação e Adaptabilidade 
• Comprometimento com Sustentabilidade 



2.4 A Importância da Governança Corporativa no IPO de uma 
Companhia
2.4.1 Definição de Governança Corporativa
Sistema que orienta e controla a maneira como uma empresa é dirigida e gerenciada, 
com foco na proteção dos interesses dos acionistas e na geração de valor a longo 
prazo. Envolve a relação entre sócios, conselho de administração, diretoria, órgãos de 
fiscalização e outros stakeholders, buscando transparência, equidade e 
responsabilidade. 
2.4.2 Objetivos da Governança Corporativa
• Credibilidade e Confiança dos Investidores 
• Transparência e Divulgação de Informações 
• Redução de Riscos e Valorização da Empresa 
• Alinhamento com os Requisitos Regulatórios 
• Sustentabilidade e Gestão de Longo Prazo



2.4 A Importância da Governança Corporativa no IPO de uma 
Companhia

Atitudes Necessárias para Atender à Governança Corporativa no IPO

Implementar um Conselho de Administração Independente Um conselho de 

administração com membros independentes e qualificados ajuda a trazer perspectivas 

imparciais e estratégicas para a gestão da empresa. Isso é visto como um sinal de 

seriedade e comprometimento com os interesses dos acionistas.

Fortalecer os Controles Internos A empresa deve estabelecer controles internos 

rigorosos para garantir que suas operações e finanças sejam geridas de forma 

transparente e eficiente. Auditorias regulares e independentes são fundamentais.



2.4 A Importância da Governança Corporativa no IPO de uma 
Companhia

Atitudes Necessárias para Atender à Governança Corporativa no IPO

Adotar Políticas de Ética e Compliance Criar e implementar códigos de ética e 

programas de compliance robustos demonstra o compromisso da empresa com 

práticas responsáveis e alinhadas aos padrões legais e éticos.

Garantir a Transparência na Comunicação A companhia deve preparar relatórios 

financeiros detalhados e realizar divulgações periódicas de resultados, de forma clara e 

acessível. Além disso, informações sobre eventos relevantes devem ser disponibilizadas 

com rapidez.



2.4 A Importância da Governança Corporativa no IPO de uma 
Companhia

Atitudes Necessárias para Atender à Governança Corporativa no IPO

Estabelecer Comitês de Governança e Auditoria Criar comitês específicos para 

monitorar a governança corporativa, a gestão de riscos e a auditoria financeira é uma 

atitude importante para reforçar a confiança no mercado.

Capacitar a Gestão e os Colaboradores Oferecer treinamentos sobre governança 

corporativa e ética empresarial ajuda a alinhar toda a organização às melhores práticas 

do mercado.



2.4 A Importância da Governança Corporativa no IPO de uma 
Companhia

Fortalecer os Controles Internos para Atender à Governança de uma Empresa de 
Capital Aberto

1. Estabelecer Políticas e Procedimentos Uma das primeiras etapas para fortalecer os 

controles internos é formalizar políticas e procedimentos que definam como as 

atividades devem ser realizadas. Isso inclui:

• Documentação de processos operacionais e financeiros.

• Definição de responsabilidades e papéis dentro da empresa.

• Elaboração de códigos de ética e conduta para orientar a tomada de decisões.



2.4 A Importância da Governança Corporativa no IPO de uma 
Companhia

Fortalecer os Controles Internos para Atender à Governança de uma Empresa de 
Capital Aberto

2. Implementar Controles Internos As empresas de capital aberto são monitoradas de 

perto pelos acionistas e pelo mercado. Para isso é necessário que a Companhia possua 

um ambiente de controle interno efetivo.



2.4 A Importância da Governança Corporativa no IPO de uma 
Companhia

Fortalecer os Controles Internos para Atender à Governança de uma Empresa de 
Capital Aberto

3. Automatizar Processos e Sistemas A automação de controles internos reduz a 

possibilidade de erros humanos e aumenta a eficiência. Sistemas modernos de gestão 

(como ERPs) podem:

• Padronizar processos operacionais e financeiros.

• Monitorar automaticamente transações e atividades.

• Gerar relatórios em tempo real para facilitar a tomada de decisão.



2.5 Segmentos especiais de Governança Corporativa na B3



2.6 Tipos de ofertas (destinação do recurso)



3. Principais requerimentos para abertura de capital

• Ser uma sociedade constituída sob a forma de S.A. registrada na CVM na 
categoria A

• Ter três anos de demonstrações financeiras auditadas por auditor 
independente registrado na CVM (ou auditado desde o início para caso de 
empresas com menos de 3 anos)

• Designar diretor de RI estatutário
• Possuir Conselho de Administração
• Identificar eventual segmento de listagem e fazer o pedido de listagem e de 

admissão à negociação na B3
• Realizar oferta pública de distribuição de valores mobiliários registrada ou 

dispensada de registro pela CVM
• Devem ser observados também os requerimentos específicos dos segmentos 

de listagem escolhido.



4. Players envolvidos e seus papéis

COORDENADORES DA OFERTA

Instituições financeiras autorizadas a atuar na distribuição de valores mobiliários, 
que distribuem as ações para uma base variada de investidores de forma a gerar 
maior interesse do mercado na ação, inclusive no pós oferta.

O intermediário - líder da distribuição - dentre outras funções, define junto à 
companhia as características do IPO, como volume de recursos a ser captado, 
composição entre oferta primária e secundária, determinação do período 
adequado (timing) da oferta, valuation e definição da faixa de preço, marketing da 
oferta, acesso aos investidores, plano de distribuição da emissão e precificação e 
alocação da oferta.



4. Players envolvidos e seus papéis

CONSÓRCIO OU POOL DE DISTRIBUIÇÃO
Participantes como corretoras, distribuidoras ou 
outras instituições, que aderem à oferta e se habilitam 
para compor o esforço de distribuição para 
investidores de varejo.

ASSESSORES JURÍDICOS DA COMPANHIA
Auxiliam a companhia nas questões societárias antes 
da oferta, bem como na preparação do pedido de 
registro de companhia aberta, listagem, dos 
documentos da oferta e questões societárias e outros 
aspectos que podem surgir no decorrer do processo.



4. Players envolvidos e seus papéis

ASSESSORES JURÍDICOS DOS COORDENADORES
Além dos advogados da empresa, também são contratados 
os advogados dos coordenadores que realizam a diligência 
sobre a organização e negociam os contratos da oferta pelos 
bancos.

AUDITORES INDEPENDENTES
Possuem a função de auditar e revisar as demonstrações 
financeiras, bem como avaliar se as informações financeiras
apresentadas no documento da oferta estão corretas e 
consistentes (carta conforto), reduzindo o risco de divulgação
de informações divergentes dos registros contábeis e que 
possam ocasionar interpretações errôneas.



4. Players envolvidos e seus papéis

B3 – Brasil, Bolsa, Balcão (Bolsa de Valores)
Responsável pelo processo de listagem, admissão à 
negociação e pela liquidação da oferta, bem como 
atuação junto à companhia e bancos, no processo de 
controle dos fluxos de pedido de reserva da oferta, 
simulação de preços e alocação definitiva, tanto da 
parcela de varejo quanto institucional.

CVM – Comissão de Valores Mobiliários
Órgão regulador e fiscalizador do mercado de 
capitais. Responsável por conceder registro de 
emissor e da oferta.



5. Preparação para a abertura de capital

• Planejamento adequado para uma oferta de ações
• Análise da conveniência da abertura de capital e 

engajamento dos administradores e acionistas 
controladores da companhia

• Preparar a companhia em termos de governança e 
cultura

• Começar a testar o mercado (non deal roadshow)
• Definir o grupo de trabalho, a estratégia da oferta e o 

segmento de listagem da companhia
• Estruturação da área de RI, definição do DRI e iniciar 

processo do website de RI
• Confecção de políticas e códigos da Companhia
• Criação dos comitês (estatutários ou não)



5.1 Preparação da documentação e registro do emissor e da oferta

5.1.1 Processo de Registro do emissor e de admissão a listagem

Para que uma companhia possa ofertar seus valores mobiliários, é necessário que ela 
seja registrada perante a CVM como companhia aberta e, a depender do público-alvo 
da oferta, será necessário também o registro da oferta nessa autarquia.

O Registro de Emissor categoria A pode ser realizado concomitantemente ou não 
com o processo de registro de uma oferta pública de valores mobiliários.

O processo de Registro de Emissor se inicia com a preparação dos diversos 
documentos e informações a serem submetidos à CVM e B3, que por sua vez, podem
realizar comentários e exigências de alterações que devem ser cumpridas para obter 
o registro.



5.1 Preparação da documentação e registro do emissor e da oferta

Principais documentos

FORMULÁRIO DE REFERÊNCIA - É o principal documento de divulgação de 
informações de uma companhia.
ESTATUTO SOCIAL
ACORDO DE ACIONISTAS
FORMULÁRIO CADASTRAL - Reúne as informações e principais características da 
companhia e dos valores mobiliários por ela emitidos.
DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS AUDITADAS, ITR E DFP - A companhia deverá 
apresentar as demonstrações financeiras auditadas por auditor independente com 
base nos três últimos exercícios sociais, comentários da administração relativas ao 
último exercício social, Demonstrações Financeiras Padronizadas (DFP) do último 
exercício social e Formulário de Informações Trimestrais (ITR) referente ao último 
trimestre do exercício social em curso.



5.1 Preparação da documentação e registro do emissor e da oferta

Principais documentos

FORMULÁRIO DE REFERÊNCIA - MODELO

FORMULÁRIO CADASTRAL – MODELO

DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS AUDITADAS, ITR E DFP – MODELO



5.1 Principais documentos para a oferta pública



5.1 Principais documentos para a oferta pública

Anúncio de Início.pdf



5.1 Preparação da documentação e registro do emissor e da oferta

5.1.2 Processo de Registro de Oferta Pública de 
distribuição de valores mobiliários e admissão a 
negociação

O processo de registro da Oferta Pública se 
inicia com a preparação dos documentos, que 
serão analisados pela CVM e B3 e que podem 
realizar comentários e exigências de alterações 
para que a obtenção de registro seja 
concedida.



5.1 Preparação da documentação e registro do emissor e da oferta

Principais documentos

PROSPECTO
Principal documento de divulgação da oferta. Deve conter informações sobre a 
oferta pública, a companhia, os assessores e coordenadores.
CONTRATO DE DISTRIBUIÇÃO
Formaliza a relação entre a companhia e os coordenadores da oferta.
ANÚNCIOS E AVISOS APLICÁVEIS
A ICVM 400 prevê a divulgação de anúncios e avisos com o intuito de manter um 
fluxo de informação simétrica a todos os investidores. São requeridos: Aviso ao 
Mercado, Anúncio de início e Anúncio de encerramento.
DEMAIS CONTRATOS
Contratos de Empréstimo de Ações, de Estabilização, Lock-up Agreements e Contrato 
de formador de mercado.



5.1 Preparação da documentação e registro do emissor e da oferta

5.1.3 Cronograma ilustrativo de prazos de análise CVM e B3

O envio das informações e documentações para obtenção de registro de emissor, 
de oferta e de listagem e admissão à negociação das ações ocorre de modo 
eletrônico por meio do sistema Empresas.Net., que é um sistema integrado da 
CVM com a B3, no qual basta enviar os documentos apenas uma vez para que 
ambas as instituições recebam as informações.

Os prazos de comentários e exigências da CVM e B3 são os mesmos.



5.1 Preparação da documentação e registro do emissor e da oferta

5.1.3 Cronograma ilustrativo de prazos de análise CVM e B3



6. Busca por Investidores, bookbuilding e início das negociações

Definição do Público-Alvo: Empresas e bancos de investimento 
definem o perfil dos investidores que serão abordados, como 
grandes instituições financeiras, fundos de pensão, investidores 
qualificados e, em alguns casos, investidores individuais.
Divulgação e Roadshows: Durante os roadshows, os executivos 
da empresa e os coordenadores do IPO realizam apresentações 
para potenciais investidores, detalhando o histórico financeiro, as 
estratégias de crescimento e os diferenciais competitivos da 
companhia. Essas apresentações têm como objetivo aumentar o 
interesse e a confiança no negócio.
Relacionamento e Persuasão: Um relacionamento estreito com 
investidores institucionais e analistas de mercado é fundamental 
para esclarecer dúvidas e conquistar apoio. A transparência é 
essencial para criar confiança no processo.



6. Busca por Investidores, roadshow, bookbuilding e início das 
negociações

O Roadshow se inicia após a divulgação do Aviso ao Mercado e 
do Prospecto Preliminar e se estende até a precificação. 
Consiste na apresentação da companhia e da oferta pública 
para diferentes investidores institucionais, buscando a coleta 
de intenções e de preço. Tem como objetivo gerar demanda 
para a oferta e converter engajamento em ordens de compra.



6. Busca por Investidores, roadshow, bookbuilding e início das 
negociações
O que é o Bookbuilding? O bookbuilding, ou "construção do livro", é um processo amplamente utilizado durante 
o IPO para determinar o preço e a quantidade de ações a serem oferecidas. Ele é conduzido pelos bancos 
coordenadores e consiste nas seguintes etapas:
1.Recebimento de Ordens dos Investidores: Durante o processo de bookbuilding, os investidores apresentam 
suas intenções de compra, indicando a quantidade de ações que desejam adquirir e o preço que estão dispostos a 
pagar por elas. Esses dados são registrados em um "livro de ordens".
2.Avaliação da Demanda: Com base nas ordens recebidas, os coordenadores analisam a demanda pelas ações. Se 
houver mais investidores interessados do que ações disponíveis, isso indica uma oferta excessiva, permitindo 
ajustes no preço.
3.Definição do Preço Final: Após compilar e avaliar as intenções de compra, o preço das ações é definido. Ele 
deve equilibrar os interesses da empresa (maximizar a captação de recursos) e dos investidores (assegurar que o 
preço seja atrativo para um retorno futuro).
4.Fechamento do Livro: O processo é encerrado quando o preço final é estabelecido, e os investidores recebem a 
confirmação das ações alocadas. Este preço será o valor de abertura das ações no mercado.



7. A Vida da Companhia de Capital Aberto após o IPO

1. Prestação de Contas e Transparência Uma das principais mudanças para empresas de capital aberto é a 
necessidade de atender às exigências regulatórias e prestar contas aos seus acionistas. Isso inclui:

• Divulgação periódica de resultados financeiros, como balanços trimestrais e anuais.

• Comunicação transparente sobre eventos relevantes, como aquisições, mudanças na gestão ou novos 

projetos.

2. Uso de Capital Captado Após o IPO, a companhia tem acesso ao capital captado durante a oferta. É 

responsabilidade da gestão utilizar esses recursos de forma estratégica para:

• Expandir operações e entrar em novos mercados.

• Investir em inovação e tecnologia.

• Reduzir dívidas ou melhorar a estrutura financeira da organização.



7. A Vida da Empresa Capital aberto após o IPO

3. Pressão por Resultados Empresas públicas estão sob constante escrutínio do mercado. Os acionistas esperam 

retornos sólidos e consistentes, e analistas acompanham de perto o desempenho da companhia. Isso pode gerar 

pressão para entregar resultados de curto prazo, mesmo que isso impacte os planos estratégicos de longo prazo.

4. Governança Corporativa Reforçada A governança corporativa se torna ainda mais essencial após o IPO. As 

companhias precisam adotar estruturas que garantam a transparência e o alinhamento entre os interesses dos 

acionistas e da administração. Isso pode incluir a criação de conselhos de administração independentes e comitês 

especializados.

5. Valorização e Volatilidade das Ações O preço das ações da companhia passa a ser influenciado por diversos 

fatores, como resultados financeiros, notícias do setor, mudanças macroeconômicas e até o humor do mercado. A 

volatilidade das ações pode impactar diretamente a percepção da empresa e suas relações com investidores.



7. A Vida da Empresa Capital aberto após o IPO

6. Comunicação e Relações com Investidores (RI) A área de Relações com Investidores se torna central na vida de 

uma companhia pública. Essa equipe é responsável por:

• Manter os acionistas informados sobre o desempenho e os planos da empresa.

• Gerenciar expectativas do mercado e responder a dúvidas e preocupações.

• Promover o relacionamento com analistas e investidores institucionais.

7. Novos Desafios Estratégicos Além dos aspectos operacionais e financeiros, a companhia precisa considerar 

como equilibrar os interesses de curto prazo com seus objetivos de longo prazo. Também deve lidar com novos 

desafios, como atrair e reter talentos em um ambiente altamente competitivo.



Fontes de pesquisa e indicações de leitura

• B3: Guia do IPO na B3 

• PwC: Brasil-ipo-guide-2014

• Donnelley Financial Solutions (DFIN) e Luz Capital Markets: Brasil S/A - Guia de Acesso ao Mercado de 

Capitais para Companhias Brasileiras 



Obrigada!


