APRESENTAGCAO - APLICAGCAO PRATICA

MERCGROUP

Menos negocios, mais
capital.

O primeiro trimestre de 2026 confirmou a mudanca de regime do M&A
brasileiro: caiu 0 numero de operacdes, subiu o capital investido. O
mercado ficou seletivo — e a seletividade se ganha com due diligence
mais profunda, valuation disciplinado e integracao planejada. Este
material organiza o novo padrao técnico das operacoes.
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SUMARIO EXECUTIVO

O que este material te entrega.

A leitura do novo ciclo: por que a queda no nimero de operagdes com aumento do capital
investido indica seletividade — nao retragcdo — e o que isso muda na régua de exigéncia
sobre compradores e vendedores.

O novo padrao da due diligence: como a analise assistida por IA amplia a cobertura de
documentos e transacdes, e por que a tecnologia aumenta — e nao substitui— a
responsabilidade do julgamento profissional sobre os achados.

Quality of earnings como peca central: a normalizagao de EBITDA, a separagao entre
resultado recorrente e eventos pontuais e a quantificacao de achados que efetivamente
ajustam preco e estrutura da operacao.

Um diagndstico editavel de 12 perguntas para compradores e vendedores medirem a
prontidao para operar no ciclo de seletividade — da tese de investimento a integracao poés-
fechamento.

Préximos passos objetivos com a MERC: due diligence financeira e contabil, quality of
earnings, valuation independente e suporte a integragao pos-aquisicao.

Material de aplicacao pratica elaborado pela MERC Group a partir do artigo “M&A no 1T26: menos volume, mais capital
— due diligence assistida por IA, quality of earnings e disciplina de valuation”, 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.

Num mercado seletivo, o capital
nao escolhe a melhor historia.
Escolhe a historia que sobrevive a
diligencia.
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CONTEXTO

MERCGROUP

O M&A brasileiro trocou volume por conviccao.

O QUE ACONTECEU

Os dados do primeiro trimestre de 2026 mostram um
mercado de M&A com menos operagdes anunciadas
e mais capital investido por operagao. O padrao é
tipico de ciclos de juros altos e capital criterioso:
transagcdes menores e oportunistas saem do funil, e
0 capital se concentra em ativos de qualidade com
tese clara.

A seletividade muda o jogo dos dois lados da mesa.
Compradores fazem menos apostas e exigem mais
conviccao por aposta — o que significa diligéncia
mais profunda, quantificagdo rigorosa de riscos e
menos tolerancia a ajustes pos-fechamento.
Vendedores, por sua vez, competem pela atencao de
um capital mais escasso.

A tecnologia entrou na sala de dados: ferramentas
de analise assistida por IA passaram a cobrir
populacdes inteiras de contratos, notas fiscais e
lancamentos contabeis onde antes se trabalhava por
amostragem — encurtando prazos e ampliando a
superficie de deteccao de anomalias.

O que ndo mudou: achado sem quantificagao nao
ajusta preco. A cadeia que importa continua sendo
tese de investimento, diligéncia que testa a tese,
quantificagdo dos achados, tradugao em ajuste de
enterprise value ou protecao contratual — e
integracao que captura o valor projetado.
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O QUE MUDA NA PRATICA

A due diligence vira analise de populagcao, nao de
amostra. Com leitura assistida de documentos e
testes massivos de transagdes, o comprador passa a
perguntar 'o que a analise de 100% da base mostra?'
— e o vendedor que nao conhece a propria base
descobre os problemas na mesa de negociagao.

O quality of earnings vira idioma da negociacao.
EBITDA normalizado, receita recorrente comprovada
e capital de giro normalizado sao o vocabulario em
que preco e earn-out sao discutidos — quem chega
sem esses numeros negocia No escuro.

O valuation exige disciplina de premissas. Em juros
altos, cada ponto de taxa de desconto e cada
premissa de crescimento move o preco de forma
material: a trilha de premissas precisa ser explicita,
auditavel e defensavel diante do comité de
investimento.

A PMI deixa de ser posfacio. Operagoes
concentradas e caras nao toleram destruicdo de
valor na integracao: plano de PMI, sinergias
quantificadas e governanga dos primeiros 100 dias
entram na diligéncia — antes da assinatura, nao
depois.
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IMPACTO POR PERFIL

Como isso afeta a sua companhia.

COMPRADOR ESTRATEGICO

Use a diligéncia para testar a tese, nao para confirma-la: defina hipoteses falseaveis, exija quantificagao
dos achados e traduza cada risco relevante em ajuste de preco, condicao precedente ou protecao
contratual.

FUNDO DE PRIVATE EQUITY

A disciplina de premissas do valuation é o que separa o retorno projetado do realizado. Documente o
racional de cada premissa e submeta o modelo a cenarios de estresse antes do comité.

VENDEDOR EM PREPARAGAO

Antecipe a diligéncia do comprador: faga vendor due diligence, normalize o EBITDA antes que o outro lado
o faga, e resolva passivos documentais — cada surpresa descoberta pelo comprador custa multiplo.

EMPRESA EM EXPANSAO POR AQUISICOES

Construa capacidade interna de integragao: pipeline sem PMI estruturada acumula aquisicées que nao
viram resultado. Governanca dos 100 dias e captura de sinergias precisam de dono e de métrica.

CONSELHO E COMITE DE AUDITORIA

Exija independéncia entre quem origina o negocio e quem o valida: valuation independente, diligéncia com
mandato claro e reporte direto ao conselho reduzem o viés de confirmacao nas operagoes relevantes.

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. A tese de investimento esta formalizada com hipéteses testaveis
antes do inicio da diligéncia?

02. O escopo da due diligence cobre as dimensbdes financeira, contabil,
fiscal, trabalhista e operacional de forma integrada?

03. A andlise cobre a populacao completa de transacdes e contratos
criticos — ou apenas amostras?

04. Os achados da diligéncia sao quantificados e classificados por
impacto em preco, estrutura e contrato?

05. O EBITDA foi normalizado com memdria de calculo dos ajustes e
eventos nao recorrentes?

06. A qualidade da receita foi testada — recorréncia, concentragao de
clientes e politicas de reconhecimento?

07. O capital de giro normalizado foi definido e refletido no mecanismo
de ajuste de prego?

08. As premissas do valuation tém trilha documentada e foram testadas
em cenarios de estresse?

09. Os passivos contingentes foram avaliados sob CPC 25 e refletidos
em pre¢o ou garantias contratuais?

10. O plano de integragao pds-aquisicao existe antes da assinatura,
com sinergias quantificadas e responsaveis?

11. A governancga da operacao separa quem origina, quem avalia e
quem aprova?

12. Ha trilha documental da diligéncia apta a suportar questionamento
de cotistas, conselho ou reguladores?
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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 e contabil com analise de populagdées completas, quality of earnings, valuation
independente com trilha de premissas auditavel e suporte a integracdo pos-aquisicao (PMI) com captura
de sinergias.

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 15 (R1) — combinacao de negdcios e alocagao do preco de compra.

CPC 25 — provisodes, passivos contingentes e ativos contingentes.

CPC 46 — mensuracao do valor justo.

Lei 6.404/1976 — deveres fiduciarios de administradores em operagoes societarias.

NBC TA 500 — evidéncia de auditoria e uso de ferramentas de analise.

REFERENCIAS INTERNACIONAIS

IFRS 3 — business combinations e purchase price allocation.
IFRS 13 — fair value measurement.

Praticas internacionais de quality of earnings e vendor due diligence.

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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