APRESENTAGCAO - APLICACAO PRATICA

MERCGROUP

O preco do deal se
decide na diligencia.

O que a due diligence financeira examina em uma operacao de M&A,
como EBITDA ajustado, divida liquida e capital de giro normalizado
viram preco — e por que vendedor preparado negocia melhor.
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SUMARIO EXECUTIVO

O que este material te entrega.

O que a diligéncia realmente testa: qualidade dos lucros (QoE), sustentabilidade da receita,
divida liquida e itens quase-divida, capital de giro normalizado e contingéncias — 0s cinco
blocos que movem preco.

A mecanica preco-diligéncia: como ajustes de EBITDA e definicdes de divida entram na
formula do contrato (locked box versus completion accounts) e por que a definicao vale
tanto quanto o multiplo.

O processo na pratica: data room, listas de solicitagcao, sessdes de gestao, red flags e o
relatoério que o comité de investimento realmente I€é.

Um diagndstico editavel de 12 perguntas para medir a prontidao da sua empresa para uma
diligéncia — como compradora ou como alvo.

Préximos passos objetivos com a MERC: due diligence financeira buy-side e sell-side com
método de auditoria e foco em mercado financeiro.

Material de aplicacao pratica elaborado pela MERC Group a partir do artigo “Due diligence financeira: guia completo
para M&A", publicado em 2026 em www.mercgroup.com.br/insights. Este documento tem carater informativo e nado
substitui avaliagao profissional especifica.
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NOSSO PROPOSITO COM ESTE MATERIAL

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

A diligencia nao descobre o valor
da empresa — descobre o que esta
errado no valor anunciado.
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CONTEXTO

MERCGROUP

Cinco blocos que viram preco.

O QUE ACONTECEU

A due diligence financeira € a investigacao dos
numeros do alvo antes da assinatura: ndo é auditoria
(ndo emite opinido), é analise dirigida a preco e
contrato — identificar o que muda o valor, o que vira
ajuste e o que vira clausula de indenizacao.

O centro do trabalho é a qualidade dos lucros:
separar o EBITDA recorrente de efeitos nao
recorrentes, receitas infladas por pratica contabil
agressiva, despesas represadas e resultados de
partes relacionadas fora de mercado. Cada ajuste
multiplica pelo mdltiplo — um ajuste de R$ 1 milhdo
em EBITDA move o preco em multiplos disso.

O segundo campo de batalha é a divida liquida: além
da divida bancaria, entram tributos parcelados,
passivos trabalhistas, dividendos declarados, earn-
outs de aquisicOes anteriores e déficits de capital de
giro — a lista de itens quase-divida € onde o preco
se ganha ou se perde na mesa.

O capital de giro normalizado fecha a conta: o nivel
médio necessario para operar define o ajuste na data
do fechamento; sazonalidade mal medida ou
estiramento artificial de fornecedores antes do deal
sao achados classicos.
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O QUE MUDA NA PRATICA

Vendedor preparado controla a narrativa. Vendor
due diligence ou vendor assistance antecipa
achados, corrige o corrigivel e evita que o
comprador descubra primeiro — desconto de
surpresa é o mais caro.

A definicao contratual vale dinheiro. O que entra em
divida, o que conta como nao recorrente e qual o
giro de referéncia sao clausulas negociaveis — quem
chega com analise pronta define os termos.

Contingéncia mapeada vira indenizagcdo, nao
desconto. Riscos fiscais, trabalhistas e civeis
quantificados migram para garantias e escrow;
riscos desconhecidos viram reducdo de preco ou
deal quebrado.

Integragcdo comega na diligéncia. Os achados
alimentam o plano de 100 dias: sistemas frageis,
controles ausentes e dependéncias de pessoas-
chave identificados antes do fechamento custam
menos para resolver.
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IMPACTO POR PERFIL

Como isso afeta a sua companhia.

SECURITIZADORA

Na aquisicao de carteiras e originadores, a diligéncia combina QoE com verificagao de lastro: a qualidade
dos recebiveis e a esteira de originagcao valem mais que o resultado contabil do alvo.

FIDC E GESTORA DE FUNDOS

Diligéncia sobre gestoras e administradoras foca receita recorrente (taxas), passivos regulatorios e
retencao de equipe e mandatos — ativos que saem pela porta se o deal for mal desenhado.

FINTECH E ALVO DE AQUISICAO

Métricas de crescimento (MRR, churn, CAC) precisam conciliar com a contabilidade; unit economics que
nao fecham com o razado sao o red flag mais comum em diligéncias de tecnologia.

HOLDING E GRUPOS EMPRESARIAIS

Carve-outs e aquisicoes de divisdes exigem demonstragdes combinadas e alocagao de custos
compartilhados — o perimetro mal definido é fonte de disputa pds-fechamento.

EMPRESA EM EXPANSAO

Comprador estratégico fara diligéncia completa: preparar QoE, organizar data room e resolver pendéncias
societdrias e fiscais antes do processo aumenta prego e velocidade.
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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. As demonstragdes dos ultimos 3 exercicios estao auditadas ou
preparadas em padrao auditavel?

02. O EBITDA gerencial concilia com a contabilidade, com ajustes
documentados item a item?

03. Os efeitos nao recorrentes (despesas e receitas) estdo
identificados e quantificados?

04. As transagdes com partes relacionadas estao mapeadas e
precificadas a mercado?

05. A lista de divida e itens quase-divida (parcelamentos, passivos,
earn-outs) esta completa?

06. O capital de giro tem histérico mensal de 24 meses com
sazonalidade analisada?

07. As contingéncias fiscais, trabalhistas e civeis estao quantificadas
com classificagao de risco?

08. A receita tem analise de concentragao, churn e sustentabilidade
por cliente/produto?

09. O data room esta organizado com contratos, licengas e atas
atualizados?

10. As projecdes entregues tém premissas defensaveis e conciliam
com o histoérico?

11. Dependéncias criticas (pessoas-chave, fornecedor Unico, cliente
ancora) esto identificadas?

12. Ha assessor financeiro definido e cronograma realista para o
processo?

o oo o o o o o o o o o o
0o o o o o o o o o o o 0O
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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

Due diligence financeira buy-side e sell-side, quality of earnings, analise de divida liquida e capital de
giro, e suporte a negociagcao de mecanismos de preco — com método de auditoria e especializagao em
mercado financeiro.

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

MERC GROUP - AUDITORIA DO MERCADO FINANCEIRO BRASILEIRO 07



MERCGROUP

FONTES NORMATIVAS

Referéncias deste material.

NORMAS E REGULAGCAO BRASILEIRAS
CPC 15 — Combinacao de negdcios.
CPC 25 — Provisbes, passivos contingentes e ativos contingentes.
Lei n® 6.404/1976 — deveres de administradores em alienacdes e aquisicoes.

NBC TA 200 (referéncia de método de evidéncia e documentacao).

REFERENCIAS INTERNACIONAIS

IFRS 3 — Business Combinations (IASB).
IFRS 13 — Fair Value Measurement.

ISAE 3000 — Assurance engagements (referéncia para trabalhos correlatos).

As referéncias acima indicam o arcabougo normativo aplicavel na data de elaboragao 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 - Sdo Paulo - Brasil.
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