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Como usar este guia

O sistema financeiro brasileiro entrou em fase de consolidacao. Bancos
médios adquirem fintechs para ganhar tecnologia e base de clientes,
sociedades de crédito direto sao compradas por quem quer originar crédito
com estrutura leve, e instituicdes de pagamento entram em grupos
maiores. Cada operacao dessas tem duas faces que precisam andar juntas:
a contabil, com controle, combinagao de negdcios e consolidagao, e a
regulatéria, com a autorizagao do Banco Central para a mudancga de
controle.

Este guia é para quem decide a operagao. O publico primario € o CFO, o
controller e a area de M&A de instituicdes financeiras. O objetivo é
transformar as normas de consolidagao e de combinagao de negdcios em
pratica, sem separar a contabilidade da exigéncia regulatdria, porque no
sistema financeiro as duas falham juntas.

Como esta organizado. A parte 1 fixa o vocabulario, o perimetro contabil e
o regulatorio. A parte 2 percorre a avaliagao de controle, a alocagao do
preco de compra e o exemplo numeérico. A parte 3 trata da due diligence
regulatodria, da divulgagao, dos controles e da auditoria. A parte 4 redne
erros, checklists e glossario.

LEITURA POR PAPEL

O CFO deve ler as secdes 02,07 e 10. O controller, as se¢cdes 05, 06 e 08. A area de M&A, as
sec¢Oes 03, 04 e 09. A auditoria interna, as se¢cdes 12 e 13. O checklist da secao 15 serve a
todos.
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Por que a consolidacao acelerou

Trés forgcas empurram a consolidagado. A primeira é o custo de capital e de
conformidade, que pesa mais sobre a operagao pequena e favorece a
escala. A segunda é a maturidade das fintechs, que passaram da fase de
crescimento a qualquer custo para a fase de rentabilidade, o que torna a
venda a um grupo maior uma saida natural. A terceira é a exigéncia
regulatdria crescente sobre estrutura de controles, comités e segregacao
de fungdes, que a operagao pequena tem dificuldade de sustentar sozinha.

Para o comprador, a l6égica é ganhar tecnologia, licenga e base de clientes
sem construir do zero. Para o vendedor, € acessar capital, funding e
estrutura. O encontro dessas duas motivagdes é o que move o mercado,
mas a operagao so se conclui quando a contabilidade e a autorizagao
regulatéria fecham juntas.

2 faces Controle Licenca
CONTABIL E REGULATORIA O GATILHO DA O ATIVO QUE MUITAS VEZES
CONSOLIDA(;AO DECIDE O PRECO

O ARGUMENTO CENTRAL

No sistema financeiro, uma aquisicdo ndo se conclui sé com o contrato assinado e a

contabilidade feita. Ela depende da autorizagao do Banco Central para a mudancga de

controle. Tratar a autorizacdo como formalidade posterior € o erro que trava operacdes e
destréi cronograma.

MERCGROUP.COM.BR
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O perimetro normativo e regulatério

A operacgao vive em dois planos que precisam ser lidos em conjunto: o
contabil e o regulatoério.

NORMA PAPEL

CPC 36 R3 elFRS 10 Definem controle e a obrigagdo de consolidar

CPC15R1elIFRS 3 Disciplinam a combinacdo de negdcios, a alocagao do prego e o
agio

CPC45¢elFRS 12 Tratam da divulgagao de participagdes em outras entidades

Resolucao CMN 4.656 de 2018 Disciplina a sociedade de crédito direto e a sociedade de

empréstimo entre pessoas

Resolugdo CMN 4.122 e normas de Tratam da autorizagao e da mudanca de controle de instituicoes
autorizagdo

No plano contabil, o eixo é o controle. No plano regulatério, o eixo € a
autorizacao do Banco Central para operar e para mudar de controle. A
operagao bem desenhada trata os dois planos em paralelo, ndo em
sequéncia.

SEPARE O QUE VALE DO QUE ESTA EM AJUSTE

O arcabouco de autorizagcao e de mudanga de controle do Banco Central passa por
atualizacdes periddicas. Antes de fixar prazos e condi¢cdes da operacao, confirme a norma de
autorizagao vigente e nao trabalhe com regras revogadas ou com minutas em consulta.
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As definicGes que importam

Controle. Um investidor controla a investida quando esta exposto a
retornos variaveis e tem o poder de afetar esses retornos por meio de seu
poder sobre as atividades relevantes. Controle € a condicao que obriga a
consolidar.

Combinacdo de negécios. E a operacdo em que um adquirente obtém o
controle de um negdcio. Ela exige a alocagcao do prego de compra aos
ativos identificaveis e aos passivos assumidos pelo valor justo, com
reconhecimento do agio por rentabilidade futura ou de ganho por compra
vantajosa.

Agio por rentabilidade futura. E o excesso do preco pago sobre o valor
justo liquido dos ativos identificaveis. No sistema financeiro, boa parte
desse valor costuma corresponder a licenga regulada e a base de clientes,

gue precisam ser avaliadas antes de sobrar como agio.

Mudanca de controle regulatéria. E a alteracdo do controle societario de
uma instituicao, que depende de autorizacdo do Banco Central e de
comprovagao de capacidade econémica e de idoneidade dos novos
controladores.

A ORDEM CORRETA

Primeiro, ha controle? Se sim, consolida. A operagao € uma combinag¢ao de negdcios? Se
sim, aloca o prec¢o ao valor justo dos ativos e passivos. Sobra agio? Entao identifique o que
dentro dele ¢é licenca e base de clientes antes de deixar como agio residual.

MERCGROUP.COM.BR -
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Avaliar o controle

O controle ndao se mede s6 pelo percentual de votos. Mede-se pelo poder
sobre as atividades relevantes e pela exposicao a retornos variaveis. Em
operagdes do sistema financeiro, clausulas de acordo de acionistas, direitos
de veto, opcdes de compra e venda e dependéncia econdmica podem
conferir ou retirar controle de forma que o percentual ndo revela.

A avaliagao de controle define quem consolida e a partir de quando. A data
de obtencao do controle é a data a partir da qual o adquirente incorpora
ativos, passivos, receitas e despesas da adquirida, e no sistema financeiro
essa data costuma coincidir com a autorizagao regulatdria, ndo com a
assinatura do contrato.

CONTROLE CONTABIL E AUTORIZAGAO REGULATORIA PRECISAM CONVERGIR NA MESMA
DATA

MERCGROUP.COM.BR -
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CONSOLIDAGAO NO SFN

Alocar o preco de compra

MERCGROUP.COM.BR

A alocagédo do preco de compra distribui o valor pago entre os ativos
identificaveis e os passivos assumidos, medidos ao valor justo na data de
aquisicao. SO depois dessa distribui¢cao se apura o agio ou o ganho por
compra vantajosa.

No sistema financeiro, a alocacao tem itens tipicos: a carteira de crédito a
valor justo, os depdsitos e o funding, os intangiveis de tecnologia, a base de
clientes e, com destaque, a licenca regulada. Deixar de identificar esses
intangiveis e jogar tudo em agio empobrece a informacao e distorce a
amortizacdo e os testes de recuperabilidade futuros.



MERC GROUP CONSOLIDAGAO NO SFN

SECAO 07

A licenca como ativo

A licenca para operar como instituicao regulada tem valor econémico
proprio, porque da acesso a atividades que exigem autorizagao. Em muitas
aquisi¢coes de fintechs e de sociedades de crédito direto, a licenca € o
principal motivo do negdcio, e parte relevante do preco remunera

exatamente esse acesso.

Reconhecer a licengca como intangivel identificavel, quando os critérios
estao atendidos, separa o que é acesso regulado do que é mera expectativa
de rentabilidade. Essa separacao melhora a qualidade da informacao e evita
gue o agio residual carregue valor que, na verdade, tem natureza e vida
definida.

ONDE O PRECO SE JUSTIFICA

Em aquisi¢cdes de SCDs e fintechs, boa parte do preco remunera a licenca e a base de

clientes. Quem nao separa esses ativos do agio perde a capacidade de explicar o prego ao

conselho, ao auditor e ao regulador.

MERCGROUP.COM.BR
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Exemplo numérico completo

Considere a aquisicdo de 100% de uma sociedade de crédito direto por R$
150 milhdes. Na data de aquisicao, os ativos identificaveis a valor justo
somam R$ 210 milhdes e os passivos assumidos somam R$ 120 milhdes, o
que da um valor justo liquido de R$ 90 milhdes antes de considerar
intangiveis especificos.

Suponha que a alocacéo identifique R$ 25 milhdes de licenca regulada e
R$ 15 milhdes de base de clientes, ambos ainda n&o registrados na
adquirida. O valor justo liquido dos ativos identificaveis sobe para 90 mais
25 mais 15, igual a R$ 130 milhées. O agio por rentabilidade futura é o
preco menos o valor justo liquido, ou seja, 150 menos 130, igual a R$ 20
milhdes.

Sem a identificacdo dos intangiveis, o 4gio seria 150 menos 90, igual a R$
60 milhdes, trés vezes maior. A diferenca de R$ 40 milhdes deixaria de ser
reconhecida como licenga e base de clientes, com vida e teste préprios, e
ficaria escondida em &gio residual, sem explicagao.

R$ 20 mi

AGIO COM INTANGIVEIS
IDENTIFICADOS

MERCGROUP.COM.BR

R$ 60 mi R$ 40 mi

AGIO SE NADA FOSSE VALOR QUE FICARIA ESCONDIDO
IDENTIFICADO
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Participaciao de nao controladores

Quando a aquisicao é de participacao inferior a 100%, surge a participagao
de nado controladores. Ela € mensurada pelo valor justo ou pela proporgcao
no valor justo liquido dos ativos identificaveis, e a escolha afeta o agio
reconhecido.

Aquisicdes em etapas, com controle obtido depois de uma participacao
inicial, exigem remensuracao da participagao anterior ao valor justo na data
de obtencao do controle, com efeito no resultado. Ignorar essa
remensuracao é erro frequente em operagdes que comegam como
investimento minoritario e evoluem para controle.

MERCGROUP.COM.BR -
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Due diligence regulatéria em paralelo

No sistema financeiro, a due diligence néo é sé financeira e contabil. E
também regulatéria, e precisa acontecer em paralelo a negociagao, nao
depois. A avaliagao cobre a regularidade da instituicao perante o Banco
Central, a adequacdo de capital, a estrutura de controles, os comités

obrigatorios, a segregacao de fungdes e o historico de conformidade.

O objetivo é duplo. Confirmar que a autorizagao de mudanca de controle é
vidvel, com controladores idéneos e capazes economicamente, € mapear
passivos regulatdérios que possam surgir depois do fechamento. Uma due
diligence regulatoria fraca é a causa mais comum de operag¢des que travam
Nna autorizagdo ou que revelam passivos apos o fechamento.

A DUE DILIGENCE QUE FALTA

A due diligence financeira mede o preco. A due diligence regulatdria mede se a operacao
sai do papel. No sistema financeiro, a segunda é tao determinante quanto a primeira, e
precisa ser conduzida em paralelo, nao em sequéncia.

MERCGROUP.COM.BR
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Divulgacao

A divulgacao de uma combinacao de negdcios sob o CPC 15 precisa
informar a adquirida, a data de aquisi¢cao, o prego transferido, os valores
reconhecidos de ativos e passivos, os intangiveis identificados e o agio, com
a justificativa dos fatores que o compdem. A divulgagao sob o CPC 45
complementa com a estrutura do grupo e as participacdes relevantes.

No sistema financeiro, a divulgagao também precisa dar ao leitor a
dimensao do efeito regulatdrio, como a mudanga de perimetro de
consolidagcao prudencial e o impacto no capital do grupo. Divulgacao que
descreve a operacao sem explicar o efeito no capital deixa de fora
justamente o que o mercado quer saber.

A adquirida, a data de aquisicdo e o precgo transferido estao divulgados

Os ativos identificaveis e passivos assumidos a valor justo constam das notas

Os intangiveis identificados, inclusive a licenga, estao descritos

O agio e seus fatores componentes estao explicados

0O 0O o o o

O efeito no perimetro de consolidagao e no capital do grupo estd informado

MERCGROUP.COM.BR
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Controles internos e trilha de
evidéncia

A operacgao precisa deixar uma trilha que amarre a decisdo de controle, a
alocacao do precgo e a autorizagao regulatoéria. Os controles criticos sao a
analise formal de controle na data de aquisicao, o laudo de alocagao do

preco de compra, a conciliacdo da consolidagao e a guarda da autorizagao
do Banco Central.

O laudo de alocacao do preco é o documento central da combinagao de
negdcios. Ele precisa sustentar os valores justos com metodologia,
premissas e responsavel, e precisa ser conciliado com a contabilidade e
com as notas. Um agio sem laudo que o explique é achado de auditoria
quase certo.

MERCGROUP.COM.BR
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O que o auditor vai pedir

O auditor vai requerer o contrato de aquisi¢ao, a analise de controle na data
de aquisi¢ao, o laudo de alocagao do preco de compra, a memoaria de
calculo do agio, a autorizagao de mudanga de controle do Banco Central, a
conciliagao da consolidagao e a minuta das notas do CPC 15 e do CPC 45.

PACOTE DE AUDITORIA MiNIMO

Contrato de aquisi¢cao, analise de controle datada, laudo de alocagao do preco com
premissas e responsavel, memoria do agio, autorizagao regulatdria de mudanga de controle,

conciliagao da consolidagao e minuta das notas.

MERCGROUP.COM.BR
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Erros frequentes

ERRO

Tratar a autorizagao regulatéria
como etapa posterior

Definir a data de controle pela
assinatura do contrato

Jogar todo o preco em agio

Ignorar a remensuragdo em
aquisicdo em etapas

Divulgar a operagdo sem o efeito
no capital

Reconhecer agio sem laudo de
alocacao

CONSEQUENCIA

Operacgao travada e cronograma
perdido

Consolidagao em data errada

Intangiveis nao reconhecidos e
informacao pobre

Resultado da etapa anterior
omitido

Divulgagao incompleta para o
mercado

Achado de auditoria e agio
indefensavel

CONSOLIDAGAO NO SFN

Conduzir a due diligence regulatdria
em paralelo a negociagao

Fixar a data de obtencgado do
controle, em regra na autorizagao

Identificar licenca e base de clientes
na alocacgao

Remensurar a participagdo anterior
ao valor justo

Informar o efeito no perimetro
prudencial e no capital

Sustentar a alocagao com laudo,
premissas e responsavel

MERCGROUP.COM.BR
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Checklist por momento da operacao

Na negociagao, conduzir a due diligence financeira e a regulatéria em paralelo

Antes do fechamento, confirmar a viabilidade da autorizagao de mudancga de controle

Na data de aquisigao, documentar a analise de controle e fixar a data de consolidagao

No fechamento contabil, elaborar o laudo de alocagao do preco ao valor justo

No fechamento contabil, identificar licenca, base de clientes e demais intangiveis

No fechamento contabil, apurar e sustentar o agio ou 0 ganho por compra vantajosa

O O o o oo

Na divulgacéo, informar o efeito no perimetro de consolidacao e no capital do grupo

MERCGROUP.COM.BR
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Perguntas frequentes

MERCGROUP.COM.BR

Consolida a partir de quando? A partir da data de obtencéo do controle.
No sistema financeiro, essa data costuma coincidir com a autorizagao de
mudangca de controle, nao com a assinatura do contrato.

Todo o agio é rentabilidade futura? N3o. Parte do que parece agio

costuma ser licenga e base de clientes, que precisam ser identificadas antes
de sobrar como agio residual.

A due diligence regulatéria pode esperar? N&o. Ela precisa acontecer em
paralelo, porque define se a operacao é autorizavel e mapeia passivos
regulatoérios.

Aquisicdo em etapas exige algo especial? Sim. A participacdo anterior é
remensurada ao valor justo na data de obtenc¢ao do controle, com efeito no
resultado.
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Glossario, base normativa e conteudo
relacionado

Glossario. Controle é o poder sobre as atividades relevantes com exposicéo
a retornos variaveis. Combinacao de negdcios é a operagao em que o
adquirente obtém o controle de um negdcio. Agio é o excesso do preco
sobre o valor justo liquido dos ativos identificaveis. Participacdo de nao
controladores é a fatia da adquirida nao detida pelo adquirente. Mudanca
de controle regulatéria € a alteracao do controle societario sujeita a
autorizagao.

Base normativa. CPC 36 R3 e IFRS 10. CPC 15 R1 e IFRS 3. CPC 45 e IFRS
12. Resolugdao CMN 4.656 de 2018. Normas de autorizagao e de mudanca
de controle do Banco Central.

CONTEUDO RELACIONADO

Consulte os materiais da MERC em www.mercgroup.com.br/insights sobre due diligence
financeira em M&A, auditoria de grupos econdmicos, integracao poés-aquisicao e auditoria
de sociedades de crédito direto.

A MERC Group atua em auditoria independente, asseguracao, consultoria
contabil e regulatoria, tributario e transacdes para o mercado financeiro.
Fale conosco em www.mercgroup.com.br/contato,

contato@mercgroup.com.br, mais 55 11 98196 1447.

MERCGROUP.COM.BR
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Fale com a MERC

Auditoria independente, asseguracao, consultoria contabil e
regulatoria, tributario e transacdes para o mercado financeiro e para
companhias em crescimento. Se o tema deste guia toca o seu
fechamento, o seu comité ou a sua proxima transacao, comece por
uma conversa técnica.

SITE www.mercgroup.com.br

FALE CONOSCO www.mercgroup.—co—m-.br/con:ato

E-MAIL contato@mercgrqup.com.br . 2 .5:"' : :

TELEFONE +55 11 98196 1447 3 - Z

ENDERECO _ Av. Adolfo Pinheiro, 1001, Alto da Boa Vista, Sdo Paulo SP
CONTEUDO - wv:w.mercgroup.com.br/insights
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Material técnico de carater informativo, elaborado com base na normatizagao vigente na data de publicagdo. Ndo constitui opinido de
auditoria, parecer legal ou recomendagao de investimento, e ndo substitui a analise de cada caso concreto. A aplicagao das normas

citadas depende de fatos, circunstancias e julgamentos especificos de cada entidade. MERC Group, Agosto de 2026.



