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Fases do projeto  

Durante essa etapa focamos na análise das implicações de 
mercado, regulatórias, tributárias e cambial para os fluxos de 
capitais na América Latina  

Desenvolvimento de 
alternativas para integração  
dos mercados financeiros de 
capitais na região 

Analise das implicações de 
mercado, regulatórias, 
tributárias e cambial para os 
fluxos de capitais na região 

Fase 3  Fase 2  

Relatório final , contendo as 
propostas de enfoque e 
alternativas nos âmbitos do 
estudo, consolidando todos os 
entregáveis anteriores e os 
documentos levantados no 
decorrer da elaboração do projeto 

Relatório de analise das 
implicações das diferenças de 
enfoque entre cada país para cada 
âmbito do estudo (tratamento 
tributário, tratamento dos fluxos 
e regimes cambiais)  

Mercado  

Tributário  

Regulatório  

Cambial  

Diagnóstico  do tratamento 
tributário, aspectos 
regulamentares. fluxo cambial  e 
ambientes de negócios nos 
mercados escolhidos 

Fase 1 

Relatório do diagnóstico do 
tratamento tributário e regulatório, 
para serviços financeiros, fluxos de 
entrada saída de capitais e regimes 
cambiais entre os países 
selecionados 
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Para avaliar as implicações econômicas das diferentes 
dimensões d e analise realizamos as seguintes atividades  

Objetivos  Atividades Previstas  Produto  
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* Brasil, Colômbia, Chile, México, Peru e Argentina 

ÅAnalise comparativa dos custos de 
transação, alíquotas tributárias e regras 
aplicáveis para investimento no mercado de 
capitais (renda fixa e variável), bem como 
investimentos diretos  

ÅAvalição dos pontos de similaridade entre 
os mercados de capitais da região 

ÅAnálises das evidências levantadas na fase 
de diagnósticos 

ÅIdentificação das implicações econômicas 
das diferenças de enfoque entre cada país 

ÅAvaliação dos impactos dos aspectos 
tributários, fluxos de capitais e regimes 
cambiais 

ÅAvaliação dos aspectos para integração  dos 
países 

ÅAnalise das implicações 
econômicas para os fluxos de 
capitais na região 

ÅRelatório de analise das 
implicações das diferenças de 
enfoque entre cada país para 
cada âmbito do estudo 
(tratamento tributário, 
tratamento dos fluxos e 
regimes cambiais)  

Fase 2 ï Analise Comparativa  
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Fontes de dados e objetivos de análise  

O conteúdo deste análise foi gerado a partir de levantamentos 
utilizando diferentes fontes de informações  

 

 

Levantamentos  
PwC  Brasil e 
Consulta a 
escritórios PwC  na 
região  

 

 

 

Entrevistas com 
Multilatinas  

Pesquisa Global e 
Regional sobre as 
tendências do 
mercado de 
capitais  

Método :  Entrevistas  realizadas a Multilatinas , bancos regionais, 
reguladores e diversos atores do mercado de capitais de 6 países da 
região pelo time de consultoria  da PwC Brasil, e consolidação das 
conclusões 

Objetivo : Capturar a visão de participantes  chave em cada um 
dos mercados em escopo, a fim  de gerar conclusões maduras sobre 
os entraves e potenciais soluções 

Método :  levantamentos nas bases PwC Brasil, fontes públicas de 
informações e reuniões internas entre áreas da PwC e 
Questionários  respondidos por profissionais especialistas em 
mercado de capitais de cada escritório  PwC 

Objetivo : Mapear os entraves à integração, considerando 
estrutura  e dinâmica de mercado, tratamentos tributários,  e 
regulatórios, e aspectos cambiais em fluxos de capital 

Método :  Análise da pesquisa global  ñCapital Markets  in  2025ò 
realizado  pelo PwC e elaboração de uma pesquisa do evento da 
Felaban 2014, realizado  em Medellín  - Colômbia  

Objetivo : Capturar a visão a nível global e regional dos diferentes 
atores do mercado de capitais e analisar as tendências da evolução 
do fluxos de capitais  

 

 

 

 1 

 2 

 3 
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Metodología das pesquisas  

Fonte: Pesquisa Felaban ï Medellín/Colômbia 2014; Análise PwC 

 

ÅEm agosto de 2011, a Economist Intelligence  Unit  (EIU)  realizou uma 
pesquisa em nome de PwC com o objetivo de perguntar  a 
aproximadamente 400  gerentes seniores de empresas de todo o mundo 
suas opiniões sobre quais os factores que determinam  o desenvolvimento 
do mercado de capitais 
 
ÅO resultado do relatório  Capital Markets in  2025 se desccreve a 
continuação e apresenta os destaques das conclusões do inquérito  
 
ÅPor outro  lado, se realizou pesquisa no Evento da Felaban realizardo na 
cidade de Medellín  ï Colômbia, dos dias 14 a 16 de  novembro de 2014. O 
objetivo da pesquisa era, ao igual que a pesquisa descrita acima, obter 
uma opinião atualizada sobre as preocupações e fatores que determinam  o 
desenvolvimento do mercado de capitais da região assim como para 
realizar um comparativo entre a visão global e a visão regional do 
mercado de capitais da América Latina     
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A nível macro, o ambiente legal/regulatório e a incerteza 
política constituem pontos que inviabilizam o desenvolvimento 
do mercado de capitais da região  

Fonte: Pesquisa Felaban ï Medellín/Colômbia 2014; Análise PwC 

 

Ambiente legal e regulatório 

Incerteza política 

Redução do crescimento económico 

Aumento da aversão ao risco dos investidores 

Aumento da inflação 

77% 

64% 

17% 

14% 

3% 

Barreiras   Felaban 
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Porém a maioria das preocupações que possuem as empresas 
para ingressar ao mercado de capitais da região podem ser 
superadas pela força da iniciativa privada  

Incerteza regulatória 

Instabilidade política  

Intervenção do governo 
nos mercados 

Incerteza  
governança corporativa 

Falta de madures 
da base de  
investidores 

Falta de liquidez 

Assuntos  
cambiários 

Falta de informação 
sobre os emissores 

23% 38% 

20% 28% 

7% 14% 

14% 

Global 
2011 

 Felaban 
2014 

21% 

33% 14% 

27% 38% 

24% 

Fonte: PwC Capital markets in 2025 ï Encuesta 2011; Pesquisa Felaban ï Medellín/Colômbia 2014 

Global 
2011 

 Felaban 
2014 

56% 

21% 
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Entre os principais fatores para escolher um mercado para 
realizar um IPO ou emissão de bonds  temos.....  

Fonte: PwC Capital markets in 2025 ï Encuesta 2011; Pesquisa Felaban ï Medellín/Colômbia 2014 

7% 

9% 

10% 

18% 

20%  

28%  

35% 

36%  

38%  

62%  

3% 

14% 

14% 

10% 

21% 

0% 

34%  

48%  

31% 

66%  
Liquidity  

Analyst coverage and size of investor base 

Initial  listing  and ongoing legal requirements  

Availability  of service providers; eg. underwriters  

High valuations 

Sector focus of exchange 

Cost of listing  

Speed of listing  process 

Peer-group performance 

Cultural or language compatibility  

Global 
2011 

 Felaban 
2014 
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Metade acreditam que as companhias latino -americanas 
mudaram suas estratégias financeiras para realizar IPOËs ou 
emissão de bonds  nos mercados de capitais da região  

Fonte: Pesquisa Felaban ï Medellín/Colômbia 2014 

Felaban 

50% 47% 3% 

Concuerdo Ni concuerdo ni discuerdo Discuerdo 
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Para o 2025, as empresas latino -americanas mudarão suas 
preferencias de financiamento nos mercados desenvolvidos 
para seus próprios mercados  

Fonte: Pesquisa Felaban ï Medellín/Colômbia 2014 

Felaban 

42% 41% 17% 

Concuerdo Ni concuerdo ni discuerdo Discuerdo 
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Fonte: PwC Capital markets in 2025 ï Encuesta 2011 

Principales bolsas de valores para realizar un IPO en la 
visión de los emisores  

En 2011 En 2025 Diferencia en % 

Australian Securities Exchange 5% 7% 

Bovespa (Brazil) 5% 29%  

Deutsche Borse 17% 8% 

Hong Kong Stock Exchange 27% 27% 

India Stock Exchange  5% 38%  

London Stock Exchange 72% 27% 

NYSE 74% 39% 

NASDAQ 46% 18% 

Russian Exchanges  1% 11% 

Shanghai Stock Exchange  4% 55% 

Singapor  Exchange  6% 14% 

South Korea Exchange 2% 3% 

Tokyo Stock Exchange 12% 3% 

Toronto Stock Exchange 5% 4% -1 
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-35 
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Mais da metade acreditam que existirá um aumento da 
integração regional da América Latina nos próximos 5 anos  

Fonte: Pesquisa Felaban ï Medellín/Colômbia 2014 

Felaban 

70% 23% 7% 

Concuerdo Ni concuerdo ni discuerdo Discuerdo 
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Resumo das entrevistas realizadas  

Fonte: Análise PwC 

Principais pontos recorrentes das entrevistas  

 

 

 

 

 

4 dimensões de análise M ercadológica  

Regulatória  

Tributário  

Cambial  

100%  

Na análise do presente projeto, 25  CFÓ s  
das principais Multilatinas   
foram entrevistados 
  

consideram que a falta de liquidez é o 
principal entrave do mercado de 
capitais da América Latina 

96%  das Multilatinas  

entrevistadas tem 
obtido financiamento 
através do mercado de 
capitais da região ou 
internacional  

Acreditam que a complexidade das 
normas que regulam o mercado de 
capitais da região inibe o 
financiamento  

Indicam com um dos maiores entraves 
para realizar financiamento em outros 
mercados além do local se referem às altas 
taxas tributárias  

100%  

100%  

100%  
Sinalizam que a diferença de moedas na 
região cria uma barreira para realizar 
operações de financiamentos nos diferentes 
mercados 
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Diagnóstico consolidado dos países (1/4)  

Fonte: Análise PwC 

Principais entraves de mercado  

 

Relevância 

+ - 

De maneira unanime, os entrevistados consideram que a falta de liquidez e 
profundidade  do mercado de capitais regional impacta de maneira negativa 
ao momento de decidir  o mercado através do qual realizar uma abertura de 
capital ou emissão de bonds. A pequena base de investidores em cada país e 
a deficiente infraestrutura  do mercado de capitais na América Latina  criam 
desvantagens perante os mercado desenvolvidos  

Não citado 

ñLiquidez ® uma das principais 
características quando se 
escolhe um mercado através 
do qual se financiarò 
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Maior penetração dos bancos 
globais na região  

Altos custos de emissão  

Investimento quase exclusivo 
em empresas de baixo risco  

Deficiente infraestrutura do 
mercado de capitais  

Colômbia  México  Peru  Chile  Argentina  Brasil  

Baixa liquidez do mercado de 
capitais regional  

Baixo entendimento do 
mercado de capitais regional  

Covenants  restritivos  

Baixo inteires pelo mercado de 
capitais da região por setores 
como mineração/e -commerce  

http://www.portalsaofrancisco.com.br/alfa/argentina/imagens/bandeira-argentina.jpg
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Diagnóstico consolidado dos países (2/4)  

Fonte: Análise PwC 

Principais entraves regulatórios  
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Restrição para graus de 
investimento menores  

Baixa aderência as normas de 
governança corporativa  

Baixos limites dos fundos de 
pensão para investir  no 

exterior  

Não padronização das regras 
contábeis  

Complexidade normativa  

Colômbia  México  Peru  Chile  Argentina  Brasil  

 
 
 

Relevância 

+ - 

A estabilidade jurídica  e o marco regulatório  que rege o mercado de 
capitais são vistos na comunidade latino -americana como requisitos 
prévios  para tomar  a decisão de realizar uma abertura de capital ou uma 
emissão de bonds numa bolsa de valores latino -americana 
 
Existe nos países da região um extenso arcabouço regulatório  e uma falta 
de harmonia  jurídica  das normas que regulam o mercado de capitais. Essa 
situação cria um complexidade nas operações de financiamento  através do 
mercado de capitais  que inibe o ingresso de novos atores nos diferentes 
mercados locais 

Não citado 

Alta intervenção do órgão 
regulador  

ñA complexidade regulat·ria ® 
um dos principais fatores que 
influenciam na decisão de 
realizar um financiamento 
através do mercado de 
capitaisò 

http://www.portalsaofrancisco.com.br/alfa/argentina/imagens/bandeira-argentina.jpg
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Diagnóstico consolidado dos países (3/4)  

Fonte: Análise PwC 

Principais entraves tributários  
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Colômbia  México  Peru  Chile  Argentina  Brasil  

Tratamento tributário não 
padronizado  

Alta carga tributária  

A totalidade dos entrevistados coincide que um dos principais  pontos que 
limita  o desenvolvimento do mercado de capitais regional se refere à alta 
carga tributária  que existe nos diferentes países da região e a falta de 
harmonia  tributária  entre eles, citando como exemplo o próprio  MILA . No 
mercado integrado latino -americano, os tributos  que recaem sobre os 
ganhos de capital são isentos no Chile e Colômbia; por outro  lado, no Peru 
é tributado  com 5% 

 
 
 

Relevância 

+ - 

Não citado 

ñA falta de harmonia 
tributária inibe fortemente 
a decisão de obter 
financiamento da regi«oò 

http://www.portalsaofrancisco.com.br/alfa/argentina/imagens/bandeira-argentina.jpg
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Diagnóstico consolidado dos países (4/4)  

Fonte: Análise PwC 

Principais entraves de mercado  

 

C
a
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Colômbia  México  Peru  Chile  Argentina  Brasil  

Alto risco cambial  

Altos custos com operações 
hedge  

América Latina possui uma história  de instabilidade  econômica com 
grandes desvalorizações de suas moedas. Isso cria uma percepção de alto 
risco cambial por parte dos investidores o que obrigada a obter diversos 
mecanismos de cobertura ao risco cambial tais como operações de swaps 
ou futuros .   
A inexistência de hedges entres as diferentes moedas da região coloca um 
custo adicional às operações de financiamento  ao ter que realizar na prática 
duas operações de hedge (moeda local-dólar-moeda local) 

 
 
 

Relevância 

+ - 

Não citado 

Restrições ao livre movimento 
de capitais  

Restrições de acesso ao 
mercado cambial  

ñAm®rica Latina, a diferena 
da União Europeia, possui 
diferentes moedas o que, 
somado à histórica 
instabilidade da região, cria 
uma exposição ao risco 
cambial muito altoò 

http://www.portalsaofrancisco.com.br/alfa/argentina/imagens/bandeira-argentina.jpg
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A conjuntura econômica dos países da América Latina cria o 
ambiente para a formação de empresas latino -americanas 
com potencial de expansão na região  

1.260  

PIB  Juros  Inflação  

3.5%  3.3%  

378  

PIB  Juros  Inflação  

6.5% 1.9% 

202  

PIB  Juros  Inflação  

4.0%  2.9%  

277 

PIB  Juros  Inflação  

4.5% 2.3%  

499  

PIB  Juros  Inflação  

9.5%  10.9%  

2.300  

PIB  Juros  Inflação  

11% 5.9%  

México (BBB+)   

Peru (BBB+)   

Chile (AA -)  

Colômbia (BBB)   

Brasil (BBB -)  

Argentina (CCC -)  

Fonte: Bancos Centrais de cada país 

Informações do ano 2013 e em bilhões 

Grado de investimento por Standard & Poors 
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A pouca atratividade dos mercados de capitais latino -
americanos se vê refletido no tamanho dos mesmos quando 
comparados com mercados de capitais globais  

NYSE  
USD 17.949 bn  

Hong Kong  
USD 3.100 bn  

Singapura  
USD 744 bn  

México  
USD 526 bn  

Colômbia  
USD 203 bn  

Brasil  
USD 1.020 bn  

Argentina  
USD 53 bn  

Chile  
USD 265 bn  

Peru  
USD 81 bn  

Deutsche Borse  
USD 1.936 bn  

India  
USD 1.138 bn  

Shanghai  
USD 2.497 bn  

Os mercados de capitais  dos países desenvolvidos ainda  continuam  sendo mais atrativos  que as dos 
países em desenvolvimento sendo Brasil  na América  Latina  o grande  destaque da região  com mais de 
USD 1 trilhão  em capitalização  de mercado.  

London Stock Ex.  
USD 4.429 bn  

Mercado de Renda Variável ï Capitaliza«o ñBursátil ò 2013 

Fonte: World Federation Exchange 2013 Annual  Report & Statistics, FIAB ï Federación Latinoamericana de Bolsas, Análise PwC 
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A pouca quantidade de novas empresas listadas nas bolsas da 
região reforça a pouca atratividade do mercado de capitais 
regional....  

América Latina  

Argentina  

Brasil 

Chile 

Colômbia 

México 

Peru 

Benchmark Global  

NYSE 

NASDAQ 

Hong Kong 

Singapura 

Novas IPOs  

2012  2013  

1 0 

4 10 

3 1 

3 0 

7 9 

0 0 

Valor  IPOs 1 (USD MM)  

2012  2013  

Novas IPOs  

2012  2013  

79 123 

75 116 

60 97 

22 27 

Nota:  
(1) The aggregated value of money raised on the primary market with offer of shares (already issued or newly issued) in the period 
(2) Não disponível 

0.9 0 

2.074 8.268 

629 89 

350 0 

ND2 ND 

ND 0 

2012  2013  

20.699 39.763 

23.848 17.417 

11.437 20.710 

3.614 4.868 

Valor  IPOs 1 (USD MM)  

Os mercados de capitais  da região  quando comparados com os principais  mercados globais 
presentam poucas novas aberturas  de capitais . Durante  as entrevistas  realizadas aos CFÓ s das 
principais  empresas multilatinas , se reforçou  o fato de existir  na região  uma complexidade 
regulatória  e tributária  além de não existir  a suficiente liquidez para  financiar  os grandes projetos 
que possuem as empresas como parte  do plano de expansão na região  

Fonte: World Federation Exchange 2013 Annual  Report & Statistics, FIAB ï Federación Latinoamericana de Bolsas, Análise PwC 
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...o mercado secundário dos mercado de capitais da região é 
inexistente quando comparado com países com grande 
desenvolvimento de seus mercado de capitais ....  

América Latina (1)  

Argentina  

Brasil 

Chile 

Colômbia 

México 

Peru 

Benchmark Global  (1)  

NYSE 

NASDAQ 

Hong Kong 

Valor de negociação das ações (2)  (USD bn )  Velocidade  
Turnover  (3)  

Locais  

5.4% 2 

73% 801 

15.6% 43 

12.4% 21 

33.1% 167 

4.8% 3 

Estrangeiras  
% Diferença  
2012/2013  

Valor de negociação das ações (USD bn )  

Locais  Estrangeiros  

12.730 970 

8.800  783 

1.266 56 

Nota:  
(1) Informações do ano 2013 
(2) O valor da negociação de ações é o número total de ações negociadas multiplicado por  seus preços correspondentes 
(3) A velocidade de rotação é a relação entre o volume de negócios das ações domésticas e sua capitalização de mercado. O valor é anualizadao, multiplicando a 

média mensal por 12 

0.7 56.2% 

4 -7.5% 

0.2 -5.1% 

4 -34.3% 

10 40.5% 

0.7 -33.4% 

% Diferença  
2012/2013  

1.9% ND 

-2.0% 

19.6% 42.7% 

 
A pequena base de investidores existente em cada pais e a falta de cultura  para realizar investimentos 
no mercado de capitais por parte dos investidores ñretailò impacta de forma negativa o baixo giro dos 
títulos  e a pouca negociação das ações 
 

Fonte: World Federation Exchange 2013 Annual  Report & Statistics, FIAB ï Federación Latinoamericana de Bolsas, Análise PwC 

 

Velocidade  
Turnover  

ND 
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Porém os mercados de capitais da América Latina ainda tem 
muito por fazer e por crescer quando comparados com outros 
mercados de capitais no mundo....  

Nota:  
(1) Valor do novos bonds listados em bolsa multiplicado pelo dinheiro levantado  
(2) Valor no ano 2012 

América Latina  

Argentina  

Brasil 

Chile 

Colômbia 

México 

Peru 

Bolsas no Mundo  

Shanghai 

Korean Ex. 

Hong Kong 

Moscow Ex. 

Novas emissões de Bonds  

2012  2013  

722 824 

358 454 

103 ND 

35 61 

31 25 

70 81 

Valor  (USD MM)  

2012  2013  

Novas emissões de Bonds  

2012  2013  

423 ND 

2.128 2.589 

64 124 

253 314 

6.598 10.170 

109.121 93.323 

3.468 ND 

5.655 4.561 

1.327 484 

1.388 1.368 

2012  2013  

115.394 144.959 

111.289 102.735 

31.456 59.470 

38.189 52.133 

Valor (USD MM)  

Fonte: World Federation Exchange 2013 Annual Report & Statistics, FIAB ï Federación Latinoamericana de Bolsas, Análise PwC 

Korea  Exchange  
USD 102 bn  

Colômbia  
USD 4.5 bn  

Brasil  
USD 93 bn  

Argentina  
USD 10.1 bn  

Chile (2)  

USD 3.5 bn  

Peru  
USD 1.4 bn  

Moscow  Exchange  
USD 52 bn  

Shanghai  
USD 145 bn  

Borsa  Istambul  
USD 28 bn  

Hong Kong  
USD 59 bn  

México  
USD 0 .4 bn  

Borsa Istambul  180 335 25.031 27.962 

Mercado de Renda Fixa Privada ï Bonds  (2013)  
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...somado ao fato de possuir um base de investidores reduzida 
tem como consequência uma falta de liquidez nos mercados 
locais da região ....  

País  
(Dez/2010)  

Assets  under  
Management  

(bilhões de US$)  

Quantidade de 
fundos *  

Argentina 1 11 254 

Brasil 1 1.019 5.618 

Chile 1 39 1.912 

Colômbia 2 23 105 

México 1 121 434 

Peru 2 6 52 

Estados Unidos  15.017 7.700 

Reino Unidos  1.166 1.910 

Luxemburgo  3.030 9.500 

Fonte: 
1 Investment Company Institute (ICI) - http://www.ici.org/research/stats/worldwide  
2 Federación Iberoamericana de Fondos de Inversión (FIAFIN) - http://www.fiafin.org/estadisticasdinamicas.aspx?idRep=PaiTri  

(*) Não estão inclusos fundos de  fundos. 

Å Nos países objeto de análise da 
América Latina existe atualmente 
8,3 mil fundos com 14,2 milhões 
de investidores 

 

Å Os ñassets under  managementò dos 
fundos de investimentos 
totalizaram o valor de US$ 1,22 
trilhões no ano de 2013 com uma 
tendência de crescimento 
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...porém com um grande potencial de crescimento de AuM. ...  

A região de América Latina teve um PIB acumulado de 
USD 4,9 trilhões  no ano 2013, sendo que Brasil e México 
representam 73% do PIB total . 
 
É esperado um crescimento regional de 2.9% em 2015 e 
3.5% em 2016, considerado uma dos maiores ratios de 
crescimento no mundo 
 
Este esperado crescimento faz região muito  atrativa  para os 
diferentes investidores institucionais . 
 
Dentro  da região da América Latina existem diversas 
economias que precisam investimentos para financiar  os 
diferentes projetos como por exemplo projetos de 
infraestrutura  e energia. Adicionalmente,  países que 
formam  parte da Aliança do Pacífico tem estabelecido uma 
sistema de pensões sólido e fortalecido  o crescimento da 
poupança através dos quais aumentam os recursos 
disponíveis para o investimento  
 

Pontos considerados  AuM  como proporção do PBI (2013)  

0% 

10% 

20% 

30% 

40% 

50% 

60% 

70% 

80% 

90% 

100% 

Argentina  Brasil Chile  Colômbia México  Peru 

P
o

te
n
c
ia

l 
d

e
 c

re
s
c
im

e
n
to

 

 

Fonte: Investment Company Institute (ICI) - http:// www.ici.org/research/stats/worldwide ; Banco Mundial  

http://www.ici.org/research/stats/worldwide
http://www.ici.org/research/stats/worldwide
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Os países mais representativos na América Latina já 
acumulam um AuM  de U$ 2,7 trilhões  

Fonte: Investment Company Institute (ICI) - http://www.ici.org/research/stats/worldwide; Análise PwC 

11 6 23 39 

121 

36 

71 

162 

154 

16 
8 

16 

49 

52 

Argentina Peru Colômbia Chile México 

6% 25% 
AuM
/PIB  29%  90%  26%   

Brasil 

330 

614 

1.019 

69%  

 AuM Fundos de Investimento  AuM Fundos de Pensão  AuM Companhias de Seguro 

US$ Bilhões  

USD 27 
USD 50 

USD 110 

USD 250 

USD 327 

USD 1.963 

 

AuM  bilhões de dólares  

åUSD 2,7 tri  
(4% do AuM  global)  

AuM Total da América Latina 

AuM Fundos de 
Investimentos  

AuM Fundos de 
Pensão  

AuM 
Companhias de 

Seguro  

AuM Total  

56% 

28% 

15% 

100% 

Total 

http://www.ici.org/research/stats/worldwide
http://www.ici.org/research/stats/worldwide


PwC 

4.2  
Análise Regulatório  



PwC 

Requerimentos regulatórios 
para abertura de capital  



35 (DC2) Uso Restrito na PwC - Confidencial 

Análise comparativa da regulação para realizar abertura de 
capital  

Banco de 
investimentos 

Brasil  México  

Não tem requisitos 
mínimos  

3 anos de informação 
Financeira auditada 

Informação 
Financeira 
Auditada 

Não tem requisitos 
mínimos  

Ingressos 

Requisitos de  
informação  
financeira 

Princípios contáveis aceitos no 
Brasil e IFRS 

Fonte: PwC Em que mercado cotizar ï 2012, Análise PwC 

Critérios de admissão para cotização 

Informação Financeira  

Informação  
prospectiva 

Informação financeira  
pro forma 

Não tem requisitos 
mínimos  

3 anos de informação 
Financeira auditada 

Não tem requisitos 
mínimos  

Princípios contáveis aceitos 
no Brasil e IFRS 

Chile  

Não tem requisitos 
mínimos  

3 anos de informação 
Financeira auditada 

Não tem requisitos 
mínimos  

Princípios contáveis aceitos 
no Brasil e IFRS 

Requisitos significativos 
Alguns requisitos 
Requisitos mínimos 

Requisitos impostos  pela CVM 
e aspectos  de governança 
corporativa  requeridos pela 
bolsa 

Governança 
Corporativa 

Certificação de  
controle interno  

Diretores tem a 
responsabilidade de revisar a 
efetividade do controle interno  

Diferença entre  
sociedades nacionais  
e estrangeiras 

Adesão ao Código de 
Melhores Práticas 
Corporativas 

Não existe requisitos 
mínimos  

Cumprir com a Lei de 
Governo Corporativo e a Lei 
de OPA 

ISOs são aceitos 




