APRESENTAGCAO - APLICAGCAO PRATICA

MERCGROUP

O token nao é o ativo.

A reformulacao do projeto de moeda digital do Banco Central
reposicionou o tema: uma plataforma de tokenizacao de ativos e
garantias para destravar crédito, com versao simplificada prevista para
0 segundo semestre de 2026. Para auditoria e controles, a pergunta
virou operacional: como se assegura existéncia, titularidade e
oneracao de um ativo que passa a viver em representacao
tokenizada? Este material transforma a promessa da tokenizacao em
controles concretos.
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SUMARIO EXECUTIVO

O que este material te entrega.

A ancora token x ativo decodificada: por que o ponto de partida da asseguracao nao é a
tecnologia, e sim a prova de que o token representa um direito real — existente, valido,
exequivel e livre de oneracao concorrente.

O que a norma contabil continua exigindo: por que a tokenizacao nao cria classe contabil
nova — o desreconhecimento segue subordinado a transferéncia substancial de riscos e
beneficios (CPC 48 / IFRS 9), e o registro do token ndo decide isso sozinho.

Os controles de tecnologia que entram no escopo: gestao de chaves criptograficas,
permissionamento, légica de contratos inteligentes, plano de contingéncia e a conciliacao
on-chain x off-chain como rotina automatizada.

Um diagndstico editavel de 12 perguntas para instituicdes que aceitam garantias
tokenizadas e companhias que tokenizam ativos como funding — de politica de
elegibilidade a relatérios ISAE 3402 de prestadores.

Proximos passos objetivos com a MERC: avaliacao de existéncia, titularidade e oneracao
de ativos tokenizados, desenho do controle de conciliagao e leitura critica da asseguragao
de terceiros.

Material de aplicacao pratica elaborado pela MERC Group a partir do artigo “Tokenizagao de ativos e garantias entra na
infraestrutura de crédito — o que muda na auditoria e nos controles”, publicado em junho de 2026 em
www.mercgroup.com.br/insights. Este documento tem carater informativo e nao substitui avaliagao profissional
especifica.
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NOSSO PROPOSITO COM ESTE MATERIAL

Este material nao é sobre teoria. E
sobre decisdao pratica.

Um token bem-formado, com
aparencia impecavel, pode
referenciar um ativo que nao
existe, esta duplamente onerado
ou tem titularidade contestavel. A
representacao digital cria
eficiencia — e uma falsa sensacao
de certeza.
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CONTEXTO

MERCGROUP

A infraestrutura de crédito ganhou uma camada

nooda.

O QUE ACONTECEU

O projeto de moeda digital do Banco Central foi
reposicionado como plataforma de tokenizacao de
ativos financeiros voltada a destravar crédito. A
versao simplificada prevista para o segundo
semestre de 2026 tem objetivo estreito: permitir que
ativos como titulos e valores mobiliarios sirvam de
garantia em operagbes de crédito, ainda que
registrados em instituigdes diferentes. Em paralelo, o
mercado de tokens lastreados em ativos reais ja
movimenta cifras na casa dos bilhdes de reais.

A tokenizacao nao cria uma classe contabil nova: um
recebivel, um titulo publico ou uma cota continuam
sendo o que sao sob o CPC 48, o CPC 11 e as
demais normas vigentes. O que muda é a camada de
registro, transferéncia e oneracdo — e € essa
camada que passa a concentrar o risco de auditoria.

O ganho prometido — verificar garantias em tempo
quase real e evitar a dupla oneracdo de um mesmo
ativo — depende inteiramente da confiabilidade do
registro tokenizado e da sua conciliacdo com o ativo
subjacente. Sem essa conciliagao, o token é apenas
mais um espelho que pode divergir da realidade.

Quando o ativo é "espelhado” — um recebivel ou
bem fisico tokenizado por referéncia —, surge uma
camada de custodia e conciliagcao que precisa ser
auditada com o rigor de qualquer ativo sob guarda
de terceiros. E quando a infraestrutura é operada por
prestadores especializados, o conforto técnico vem
de relatdérios de asseguracdo sobre controles (ISAE
3402/ SOC).
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O QUE MUDA NA PRATICA

A garantia s6 reduz provisao se for verificavel. Sob
0 modelo de perdas esperadas, uma garantia so
justifica menor provisao ou melhor estagio se for
existente, valida, exequivel e livre de oneracao
concorrente — quatro condi¢cdes que a tokenizacao
promete tornar verificaveis, mas nao garante por si
so.

A segregacao de funcdées migra para as chaves.
Quem pode emitir, transferir, travar ou resgatar
tokens passa a ser definido por chaves
criptograficas e permissionamento. Perda ou
comprometimento de chave, e erro em contrato
inteligente, propagam falha em escala.

O desreconhecimento continua sendo de
substancia. Tokenizar recebiveis como funding
levanta de imediato a questao: houve transferéncia
substancial de riscos e beneficios, ou a exposicao
retida mantém ativo e passivo no balangco? A

resposta esta no arranjo econémico, nao no token.

A conciliagcao on-chain x off-chain vira controle-
chave diario. Trava registrada no token sem bloqueio
efetivado na custodia tradicional € garantia que
existe em um mundo e nao existe no outro —
exatamente a ponte onde mora o risco.
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IMPACTO POR PERFIL

Como isso afeta a sua companhia.

INSTITUICAO FINANCEIRA QUE ACEITA GARANTIAS TOKENIZADAS

Formalize a politica de crédito antes do piloto: quais tokens sao elegiveis, sob quais infraestruturas, com
qual padrao de conciliagcao e qual tratamento de divergéncia. Garantia com exequibilidade juridica ndao
testada nao deveria ser tratada como liquida e certa no modelo de perdas.

COMPANHIA QUE TOKENIZA RECEBIVEIS COMO FUNDING

Avalie o desreconhecimento pela substancia do arranjo: riscos retidos mantém o ativo — e o passivo — no
balanco. Divulgue a natureza das operacoes, os riscos retidos e os critérios de baixa; é area de
julgamento que atrai o auditor.

SECURITIZADORA E FIDC

Lastros tokenizados exigem a mesma verificagao independente de existéncia e oneracao dos lastros
tradicionais — acrescida da conciliagdo com o registro on-chain. A trilha de auditoria precisa cobrir as
duas camadas.

PRESTADOR DE INFRAESTRUTURA DE TOKENIZAGAO E CUSTODIA DIGITAL

Relatorio de asseguragao sobre controles (ISAE 3402 / SOC) deixa de ser diferencial comercial e vira pré-
condicao de governanca exigida pelos clientes — escopo, periodo e excegdes serao lidos criticamente.

FUNDO E GESTOR COM EXPOSICAO A ATIVOS TOKENIZADOS

Entenda o que sustenta cada token da carteira: ancora com o ativo subjacente, custddia, governanga de
chaves e plano de contingéncia. O valor do token € o valor do arranjo que o suporta.

MERC GROUP - AUDITORIA DO MERCADO FINANCEIRO BRASILEIRO 05



MERCGROUP

DIAGNOSTICO RAPIDO

Onde a sua companhia esta hoje?

Responda Sim ou Nao. Cada “Nao"” é um ponto de atencao prioritario. Os campos
deste formulario sao editaveis.
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OBSERVAGOES

01. Ha politica formal de elegibilidade de garantias e ativos tokenizados
(infraestruturas, padroes, tratamento de divergéncia)?

02. A ancora entre cada token e o ativo subjacente esta documentada
e verificada?

03. A conciliagao on-chain x off-chain é automatizada e executada em
base diaria (ou intradiaria)?

04. Divergéncias de conciliagao tém processo formal de
escalonamento e corre¢gao com trilha?

05. Onus e travas registrados no token correspondem aos bloqueios
efetivados na custodia do ativo subjacente?

06. A gestao de chaves criptograficas tem segregagao de fungoes,
alcadas e plano de contingéncia testado?

07. A logica dos contratos inteligentes relevantes foi revisada e testada
em cenarios de excecao?

08. O tratamento contabil de desreconhecimento (CPC 48 / IFRS 9) foi
avaliado pela substancia do arranjo?

09. As divulgacdes sobre operagdes de tokenizagao, riscos retidos e
critérios de baixa estao adequadas?

10. Prestadores de infraestrutura critica possuem relatério ISAE 3402 /
SOC com escopo e periodo adequados?

11. Os controles complementares da entidade usuaria, indicados nos
relatérios dos prestadores, estao implementados?

12. O efeito das garantias tokenizadas sobre provisdes e estagios de
risco é suportado por evidéncia de exequibilidade?

o oo o o o o o o o o o o
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= PROXIMOS PASSOS

Do diagnostico a acdo, com a MERC.

MERC Valuation — valuation.mercgroup.com.br

Avaliacao de empresas com metodologia de mercado financeiro: DCF, multiplos e modelagem avancgada,
com trilha de premissas auditavel.

MERC DF — df.mercgroup.com.br

Elaboracao e revisao de demonstracoes financeiras em conformidade com CPC e IFRS, prontas para
auditoria, credores e investidores.

MERC Lastros — lastros.mercgroup.com.br

Verificacao independente de lastros para securitizadoras, FIDCs e operacdes estruturadas, com
evidéncia e rastreabilidade.

Auditoria & Advisory especializada

Avaliacao de existéncia, titularidade e oneragao de ativos tokenizados, analise do desreconhecimento
sob o CPC 48/ IFRS 9, desenho do controle de conciliacdo on-chain x off-chain, governancga de chaves
e contratos inteligentes e leitura critica de relatérios ISAE 3402 / SOC de prestadores.

AGENDAR REUNIAO

Fale com o nosso time: contato@mercgroup.com.br

Ou fale diretamente com nossos socios: gabriel.carolei@mercgroup.com.br -
bruno.zamboni@mercgroup.com.br
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FONTES NORMATIVAS

Referéncias deste material.

NORMAS E REGULAGCAO BRASILEIRAS

CPC 48 — Instrumentos Financeiros (desreconhecimento; correlacdo IFRS 9).

CPC 11 e CPC 04 — normas aplicaveis conforme a natureza do ativo subjacente.

Comunicados do Banco Central do Brasil sobre o projeto de tokenizagao de ativos e garantias (2026).
Resolucao CMN n° 4.966/2021 — modelo de perdas esperadas e efeito de garantias.

NBC TO 3402 — asseguracao de controles em organizagdes prestadoras de servico.

REFERENCIAS INTERNACIONAIS

IFRS 9 — Financial Instruments (derecognition).
ISAE 3402 — Assurance Reports on Controls at a Service Organization.
Referéncias do BIS/IOSCO sobre tokenizacao de ativos financeiros e infraestruturas de mercado.
As referéncias acima indicam o arcabougo normativo aplicavel na data de elaboracdo deste material (julho de 2026) e podem ser

alteradas pelos 6rgaos emissores. A aplicacao a casos concretos exige analise especifica. MERC Group — Auditoria do Mercado
Financeiro Brasileiro - Sao Paulo - Brasil.
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