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Ultima Atualizagdo

A NVIDIA reportou resultados robustos no segundo trimestre fiscal de 2026,
com uma receita total de US$46,7 bilhdes, representando um crescimento
de 6% em relacao ao trimestre anterior e de 56 % na comparacao anual. O
desempenho expressivo foi impulsionado, principalmente, pela forte
demanda por solucdes de inteligéncia artificial e pela adogao crescente da

nova plataforma Blackwell em diferentes linhas de negdcios.

O segmento de Data Center permaneceu como principal motor de
crescimento, com receita de US$41,1bilhdes, equivalente a 88 % da receita
total da companhia. Esse resultado representou alta de 5% sobre o
trimestre anterior e 56 % em relacao ao mesmo periodo de 2024. O avango
é atribuido ao aumento sequencial nas vendas das GPUs Blackwell e a
expansao da demanda por capacidade computacional para training e

inference de modelos de I|A.

O segmento de Gaming também apresentou desempenho sélido, com
receita de US$4,3 bilhdes, alta de 14 % na comparacao trimestral e de 49 %
na anual. O resultado reflete a renovacao do portfélio de placas graficas RTX
PRO baseadas na arquitetura Blackwell, além de um ambiente de
consumo mais favoravel. Ja o segmento de Professional Visualization
alcancou US$601 milhdes, com crescimento de 18% em relacdo ao
trimestre anterior, sustentado pela adoc¢ao de solu¢cdes como as GPUs RTX

4000 SFF Ada e aplicagdes no ecossistema Omniverse.

Na linha de Automotive & Robotics, a NVIDIA registrou receita de
US$586 milhdes, crescimento de 3% frente ao trimestre anterior e
expressivos 69 % na comparacao anual. O avanco foi impulsionado pela
producao em escala da plataforma NVIDIA DRIVE AV e por premiagdes

conquistadas em competicdes internacionais de direcao autébnoma, o que
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reforca a presenca da empresa em mercados emergentes de computacao

embarcada.

Entre os principais vetores de crescimento destacam-se o avanco da
plataforma Blackwell, a consolidacdao do ecossistema de IA em multiplas
verticais e a evolugao continua das solucdes voltadas a computagao
profissional e embarcada. A empresa também anunciou que, Nno primeiro
semestre do ano fiscal, ja retornou US$24,3 bilndes aos acionistas, por meio
de dividendos e recompra de agoes, e teve aprovado um novo programa de

recompra de US$60 bilhdes.

Para o terceiro trimestre fiscal de 2026, a companhia projeta uma receita de
US$54 bilhdes, com margem bruta estimada em 733%, reforcando a
expectativa de continuidade no ciclo de crescimento. O guidance reflete a
expansao da adocao de plataformas Blackwell e maior penetracao de suas
solugcdes em mercados verticais, ainda que permanecem riscos associados
a restricdes regulatdrias internacionais, especialmente no contexto das

exportacdes para a China.

Area de Atuacio

Setor de Atuacgao Subsetor Segmento

Technology Semiconductors Semiconductors

A NVIDIA Corporation (NVDA) é uma das principais fabricantes globais de
unidades de processamento grafico (GPUs), sendo amplamente utilizada
em diversos setores, como computadores de alta performance para jogos,
data centers e sistemas automotivos. A empresa foi pioneira no
desenvolvimento de tecnologias que solucionam os desafios

computacionais mais complexos.
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Originalmente focada em graficos para computadores, a NVIDIA expandiu
seu campo de atuacao para areas essenciais da computacao moderna.
Impulsionada pela crescente demanda por graficos 3D cada vez mais
avancados e pelo enorme mercado de jogos, a empresa alavancou sua
arquitetura de GPUs, especializada no processamento grafico, para além do

mundo dos games.

Atualmente, a NVIDIA desenvolve plataformas para computacao cientifica,
inteligéncia artificial (IA), ciéncia de dados, veiculos autdbnomos, mineracao
de criptomoedas, robdtica, realidade aumentada (AR) e realidade virtual
(VR). As GPUs, que inicialmente simulavam a imagina¢cao humana para
criar mundos virtuais em jogos e filmes, hoje simulam a inteligéncia

humana, permitindo uma compreensao mais profunda do mundo fisico.

Com milhares de nucleos de processamento paralelo, as GPUs sao ideais
para executar algoritmos de aprendizado profundo, que capacitam
softwares a aprender com grandes volumes de dados. Esse tipo de IA ja é
utilizada por inUmeras empresas para criar solucdes que seriam inviaveis

com meétodos tradicionais de codificagao.

A NVIDIA divide suas operacdes em dois grandes segmentos: o Graphics
(Segmento Grafico) e o Compute and Networking (Segmento de

Computacao e Redes).

O Segmento Grafico engloba as GPUs GeForce para jogos e PCs, o servico
de streaming de jogos GeForce NOW, GPUs Quadro/NVIDIA RTX para
graficos de estacdes de trabalho, software de computacao visual e virtual
baseado em nuvem (VGPU), plataformas automotivas de
infoentretenimento e o software Omniverse, que permite a criacao de

projetos 3D e mundos virtuais.

Ja o Segmento de Computacao e Redes inclui sistemas de data centers

para IA e computacao acelerada, solucbdes de rede e interconexao,
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plataformas de veiculos autdbnomos e mineracao de criptomoedas. Além do

sistema Jetson, uma plataforma para maquinas autdbnomas.

Agora, vamos explorar os quatro principais mercados em que as

plataformas da NVIDIA atendem:

% Gaming - a NVIDIA ¢ lider global no mercado de jogos, fornecendo
GPUs avancadas que melhoram a qualidade grafica e o desempenho dos
jogos. Com a tecnologia NVIDIA RTX, que utiliza ray tracing para
renderizacao em tempo real e DLSS para superamostragem inteligente, a
empresa eleva a experiéncia dos jogadores. A plataforma GeForce inclui
GPUs para desktops e notebooks, além de servicos de jogos na nuvem,

como o GeForce NOW.

R

3 Data Centers - este € o maior e mais importante mercado para a
NVIDIA, com foco em acelerar cargas de trabalho intensivas em
computacao, como inteligéncia artificial, analise de dados e computacao
cientifica. As solucdes incluem plataformas de supercomputacao,
servidores, GPUs, DPUs e solugdes de rede, como InfiniBand e Ethernet,
projetadas para aumentar a eficiéncia de data centers na nuvem, locais e
de borda. O segmento também inclui softwares como o NVIDIA Al

Enterprise e servicos de IA na nuvem, como o DGX Cloud.

& Professional Visualization - a NVIDIA oferece solucbes de
visualizagao profissional para industrias como design, manufatura e criacao
de conteudo digital. A plataforma RTX permite renderizacao em tempo real
com qualidade cinematografica e precisao fisica, acelerando fluxos de
trabalho em areas como design automotivo, arquitetura e efeitos especiais
para filmes. A plataforma Omniverse é um diferencial, oferecendo um
ambiente de simulagao para a criagao de "gémeos digitais" de processos

industriais.
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< Automotivo - no mercado automotivo, a NVIDIA se destaca com a
plataforma DRIVE, que oferece solucdes para direcao autbnoma e
computacao no cockpit do veiculo. Usando IA e tecnologias de deep
learning, a plataforma permite o desenvolvimento de veiculos autébnomos
e sistemas avanc¢ados de assisténcia ao motorista (ADAS), além de

simulacao e testes virtuais com o DRIVE Sim.
Processo de Fabricacao

Em relacdao ao processo de fabricacao, a empresa tem se destacado no
setor de semicondutores por seu modelo de negodcios focado no design de
chips, terceirizando a fabricacdo para empresas como a Taiwan
Semiconductor Manufacturing Company (TSMC). Essa estratégia permite a
NVIDIA concentrar seus recursos em pesquisa e desenvolvimento (P&D) e
evitar os altos custos associados a producao, resultando em margens
brutas elevadas. O foco da empresa na inovagao tecnoldgica, com
investimentos substanciais em P&D, é um dos pilares que sustentam sua

posicao de mercado.

As barreiras de entrada no setor de semicondutores de alta tecnologia,
especialmente no nicho de chips para inteligéncia artificial (IA), sao
extremamente elevadas. O desenvolvimento de chips avangados exige nao
apenas investimentos massivos, mas também uma equipe de engenheiros
altamente qualificados, com expertise em design de semicondutores e
conhecimento técnico avangado. A complexidade envolvida no projeto de
chips de ponta, como os desenvolvidos pela NVIDIA, € um dos principais

desafios para Novos concorrentes que tentam entrar nesse mercado.

Além disso, a NVIDIA detém uma extensa propriedade intelectual,
incluindo patentes e segredos industriais, 0 que cria uma barreira adicional
para a entrada de novas empresas. A reproducao de tecnologias

semelhantes poderia resultar em disputas legais, aumentando os custos e
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riscos para novos entrantes. Outro aspecto a ser considerado é o
ecossistema de software que a empresa desenvolveu em torno de seus
chips, oferecendo solug¢des integradas que facilitam a implementacao de
tecnologias de IA. Esse ecossistema fortalece sua posicao no mercado e

dificulta a substituicao de suas solugdes por novos concorrentes.

Embora existam outras empresas investindo em tecnologias para competir
com a NVIDIA, como AMD e Intel, replicar o nivel de inovagao e a base
tecnoldgica da NVIDIA nao é uma tarefa simples. A empresa ja consolidou
relacdes com grandes players da industria, como Google, Meta, Amazon e
Microsoft, criando uma base de clientes que demanda tecnologia de ponta
para projetos criticos. Isso confere a empresa uma vantagem competitiva

consideravel, além de aumentar a fidelidade de seus principais clientes.

Embora as barreiras de entrada no setor de semicondutores sejam altas, a
Nvidia ainda enfrenta riscos significativos. A crescente concorréncia € o
avanco de novas tecnologias, como computacao quantica e novas
arquiteturas de chips, podem alterar a dinamica do mercado. Além disso,
fatores externos, como tensdes geopoliticas e interrupcdes na cadeia de
suprimentos, podem impactar os custos e a capacidade de producao da
empresa, dado que ela depende de terceiros para a fabricacao de seus
chips. Abordaremos esses riscos em mais detalhes na secao de Riscos do

Negdcio deste relatorio.

Em resumo, a NVIDIA se beneficia de um modelo de negdcios eficiente,
com foco em design e inovacao, sustentado por barreiras de entrada
elevadas, como a necessidade de mao de obra extremamente qualificada,
alto investimento em P&D e forte protecao de propriedade intelectual.
Essas barreiras dificultam a entrada de novos concorrentes, mas o
ambiente competitivo e as mudancas no mercado global de tecnologia
exigem que a empresa continue a inovar e a monitorar os riscos externos

para manter sua posi¢cao de liderancga.
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GPUs x CPUs

As GPUs (Unidades de Processamento Grafico) da NVIDIA desempenham
um papel fundamental no desenvolvimento da inteligéncia artificial (1A),
especialmente em grandes modelos de linguagem como o ChatGPT. Para
entender a importancia delas, € crucial primeiro diferenciar as GPUs das

CPUs (Unidades Centrais de Processamento).

As CPUs, desenvolvidas por empresas como Intel e AMD, sao projetadas
para realizar uma série de operacdes de forma sequencial, 0 que as torna
ideais para tarefas gerais do dia a dia, como rodar sistemas operacionais e
aplicativos. No entanto, as GPUs, originalmente criadas para acelerar o
processamento grafico de jogos, sao capazes de realizar milhares de
operacdes simultaneas, tornando-as extremamente eficientes para o

processamento de grandes volumes de dados de forma paralela.

Essa capacidade de processamento paralelo € o que torna as GPUs
essenciais para a IA, pois o treinamento de redes neurais e de modelos de
linguagem requer a manipulagcao de enormes quantidades de dados. No
caso da inteligéncia artificial, como em modelos de linguagem do tipo GPT
(Generative  Pre-trained Transformer), o treinamento envolve o

processamento de grandes matrizes de dados numeéricos.

Essas matrizes sao fundamentais para ajustar parametros nas redes
neurais, permitindo que o modelo aprenda a gerar respostas mais precisas.
As GPUs da NVIDIA aceleram significativamente esse processo, ja que sao
capazes de lidar com multiplos calculos simultaneamente, algo que seria

impraticavel com CPUs convencionais.

O processamento em IA é muito semelhante ao processamento grafico
tradicional. Por exemplo, quando vocé aplica um filtro em uma imagem de
alta resolucao no Photoshop, a GPU processa milhdes de pixels

simultaneamente para realizar a tarefa de forma rapida. De maneira
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analoga, em inteligéncia artificial, em vez de pixels, as GPUs da NVIDIA
processam dados numéricos complexos. Isso torna o treinamento de redes
neurais, que requer a manipulacao de grandes quantidades de dados, algo

possivel e eficaz.

A NVIDIA se destacou nesse cenario ao oferecer GPUs que nao sao apenas
poderosas em graficos, mas também extremamente eficazes em IA. A
empresa criou um ecossistemna completo de hardware e software,
incluindo a plataforma CUDA, que permite que desenvolvedores e
empresas utilizem suas GPUs para acelerar o treinamento e a execucao de
modelos de IA. Esse ecossistema tornou as GPUs da NVIDIA a escolha
padrao para empresas que desenvolvem inteligéncia artificial em escala

global.

As GPUs, especialmente no contexto de IA, processam dados em matrizes
numeéricas. Quando ouvimos falar de modelos de linguagem de |IA que
alimentam o ChatGPT 4 (Generative Pre-trained Transformer 4 é a quarta
versao da série de modelos de |IA desenvolvidos pela empresa OpenAl), isso
significa que a GPU precisa realizar trilhdes de calculos para ajustar esses
parametros durante o treinamento. A forca da GPU esta justamente em sua
capacidade de lidar com essas grandes quantidades de dados em paralelo,
enquanto uma CPU tradicional, por sua natureza sequencial, levaria muito

mais tempo para realizar os mesmos calculos.

Embora tenham sido criadas inicialmente para o processamento grafico
em jogos, como falamos acima, e renderizacao de imagens, a capacidade
das GPUs de realizar mudltiplas operagdes simultdneas as tornou
indispensaveis no campo da IA. Com o crescimento de areas como Vvisao
computacional, processamento de linguagem natural e outras formas de
IA, a NVIDIA se consolidou como lider no fornecimento de hardware capaz

de suportar essa demanda crescente.
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Por fim, a NVIDIA tem direcionado seus esforcos de pesquisa para
arquiteturas inovadoras que aceleram o processamento de redes neurais
artificiais, inspiradas no funcionamento do cérebro humano. Embora o foco
principal da empresa tenha sido, até agora, o desenvolvimento de solucdes
para potencializar modelos de aprendizado profundo (deep learning),
como suas GPUs e a plataforma CUDA, a companhia esta atenta as novas
oportunidades que tecnologias emergentes, como os chips neuromaorficos,
podem trazer em termos de eficiéncia energética e maior capacidade de

processamento paralelo.

Os chips neuromorficos sdo uma inovagao em arquitetura de hardware que
visa replicar a forma como o cérebro humano processa informacodes,
utilizando neurdénios e sinapses artificiais. Diferente dos processadores
tradicionais, que operam de forma sequencial e com alto consumo de
energia, e das GPUs, que processam dados em matrizes, os chips
neuromorficos realizam operacdes de maneira paralela e assincrona,
imitando a eficiéncia do cérebro humano. Essa abordagem permite um
processamento mais rapido e eficiente, com um consumo de energia
significativamente reduzido, tornando-os ideais para aplicacdes que

exigem alta performance com menor demanda energética.

Historia da Empresa

Em 1993, a NVIDIA foi fundada por Jensen Huang, Chris Malachowsky e
Curtis Priem, com o objetivo de desenvolver tecnologias de computacao

grafica.

Em 1995, a NVIDIA lancou seu primeiro produto, o NV1, uma solugao grafica
gue integrava som e video. Embora fosse inovador, o NV1 nao teve o
sucesso esperado devido a complexidade de sua arquitetura e a

competicao com padrdes emergentes, como o DirectX da Microsoft.

"’ A research Earc bux and holders .I O
L ]



#& simpla.club

Em 1999, a empresa deu um salto significativo ao lancar a GeForce 256,
considerada a primeira verdadeira GPU do mercado. A GeForce 256 foi
inovadora ao incluir processamento grafico integrado, transformando a
indUstria ao permitir que graficos em trés dimensodes fossem renderizados

com muito mais velocidade e qualidade.

Nos anos 2000, a NVIDIA continuou a expandir seu portfélio de produtos,
destacando-se na industria de videogames com sua linha GeForce, que se
tornou um padrao para gamers e entusiastas de tecnologia. Em 2001, a
empresa foi escolhida para fornecer os chips graficos para o Xbox da

Microsoft.

Em 2006, a NVIDIA lancou a arquitetura CUDA, um grande avanco que
permitiu o uso de GPUs para muito mais do que graficos, expandindo sua
aplicabilidade para computacao de alto desempenho e inteligéncia
artificial. Antes da introducao do CUDA, as GPUs eram usadas quase
exclusivamente para renderizacao de graficos, principalmente em jogos e

design visual.

No entanto, com o CUDA, a NVIDIA abriu a possibilidade de usar o poder de
processamento das GPUs para tarefas complexas de computacao geral,
como simulagdes cientificas, machine learning, modelagem financeira e

analise de grandes volumes de dados.

Em 2016, a empresa lancou a arquitetura Pascal, que impulsionou sua
lideranca no mercado de IA, particularmente com o uso de GPUs em deep
learning. A partir desse ponto, a NVIDIA se tornou uma peca central na
revolucao da inteligéncia artificial, com suas GPUs sendo amplamente
utilizadas por empresas como Google, Amazon, Microsoft e Tesla para

treinar modelos de aprendizado de maquina e redes neurais.

Em 2020, a NVIDIA anunciou a aquisicdo da Arm Holdings por US$40

bilhdes, buscando expandir ainda mais seu alcance no mercado de
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semicondutores. A transacao, no entanto, enfrentou obstaculos regulatorios
significativos e, eventualmente, foi cancelada em 2022. Apesar disso, a

tentativa mostrou a ambicao da empresa em diversificar sua atuacgao.

Em 2022, a NVIDIA apresentou a arquitetura Ampere, que foi adotada por
data centers e provedores de nuvem em larga escala para tarefas de |A e
computacao de alto desempenho. Durante a pandemia de COVID-19, a
demanda por GPUs da empresa aumentou substancialmente,

impulsionada pela alta adog¢ao de IA em varios setores.

Em 2023, a NVIDIA langcou novos produtos com a arquitetura Ada Lovelace,
voltados para games e aplicagdes profissionais, além de apresentar o
superchip Grace Hopper e firmar parcerias estratégicas, como com a

Foxconn, para expandir sua atuagao em automacao e |A.

Em 2024, durante o GTC, revelou a arquitetura Blackwell e aceleradores de
dltima geracgao, fortalecendo seu portfélio para IA generativa e computacao
em larga escala. Nesse mesmo ano, tornou-se a empresa mais valiosa do

mundo, superando Apple e Microsoft em valor de mercado.

Em 2025, a empresa atingiu um recorde, US$4 trilndes em valor de
mercado. A companhia também expandiu seu ecossistema de |IA com
aquisicdes estratégicas e lancou o modulo Jetson Thor para robdtica
avancada. Também ajustou produtos para o mercado chinés, obtendo
autorizacao para retomar vendas de chips de |A ao pais apds negociacdes

com o governo dos Estados Unidos.
Riscos do Negécio

Certos fatores podem ter efeitos adversos nos negdcios, nas condicdes
financeiras e nos resultados operacionais da NVIDIA. Os investidores devem
considerar cuidadosamente esses fatores de risco e estar cientes de que

Nnao é possivel prever ou identificar todos eles. Caso os riscos conhecidos ou
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desconhecidos se materializem, os resultados operacionais ou as condicdes

financeiras da empresa podem ser significativamente afetados.

A companhia depende fortemente de fornecedores terceirizados para
fabricar, montar, testar, embalar e projetar seus produtos. A empresa nao
possui controle direto sobre o processo de fabricacao dos semicondutores
utilizados em seus chips, ja que toda a producao ¢€ terceirizada,
principalmente para a Taiwan Semiconductor Manufacturing Company
(TSMCQ).

Essa dependéncia reduz o controle sobre a quantidade e a qualidade dos
produtos, bem como sobre o desenvolvimento, aprimoramento e
cronograma de entrega. Qualquer falha em uma parte da cadeia de
suprimentos pode impactar diretamente a producao da NVIDIA e,
conseguentemente, suas receitas, especialmente em um cenario de

demanda crescente por semicondutores.

A empresa também gera uma parte significativa de sua receita de um
numero limitado de clientes dentro de sua rede de parceiros. Isso faz com
gue os resultados operacionais da NVIDIA dependam da capacidade
desses clientes de vender produtos que utilizam seus processadores. Se
esses parceiros enfrentarem dificuldades financeiras, mudarem de
fornecedor ou perderem participacao de mercado, a receita da NVIDIA
pode ser prejudicada. Além disso, a concentragcao de receita em setores
especificos, como data centers e inteligéncia artificial (1A), expde a empresa

aos ciclos de demanda e as mudancas tecnoldgicas nessas industrias.

s

Outro fator crucial para a competitividade da NVIDIA é o constante
investimento em pesquisa e desenvolvimento (P&D). O mercado de
tecnologia é extremamente dinamico e inovador, exigindo que a empresa
continue a investir parte relevante de seu caixa em novas e disruptivas

tecnologias para manter sua posi¢cao de lideranca. Sem esses investimentos
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constantes em inovagao, a NVIDIA corre o risco de ser superada por
concorrentes que desenvolvam tecnologias mais avancgadas,
especialmente em areas emergentes como computacao quantica e chips

neuromorficos.

Chips neuromorficos sao uma nova classe de processadores projetados
para imitar a arquitetura do cérebro humano, buscando replicar o
comportamento de neurdnios e sinapses bioldgicas. Diferentemente dos
chips tradicionais, que processam informacdes de forma sequencial, os
chips neuromorficos sao capazes de realizar processamento em paralelo, o
gue os torna especialmente eficientes para tarefas como reconhecimento
de padrdes, aprendizado de maquina e outras aplicacdes de inteligéncia

artificial

Além disso, as operacdes internacionais da NVIDIA também podem
enfrentar riscos significativos devido as complexidades das leis e
regulacdes estrangeiras. Restricdes cambiais ou controles rigorosos de
capitais podem dificultar a repatriacdao de receitas geradas em outros
paises, criando um risco financeiro adicional. Um cenario de politica
externa adversa ou instabilidade macroeconémica em regides estratégicas
pode impactar negativamente as receitas da companhia, e sujeita-la a

Nnovos custos e desafios regulatorios.

Tensbes geopoliticas, especialmente entre os Estados Unidos e a China,
também representam um risco relevante, ja que podem impactar o
fornecimento de componentes essenciais, a aplicacao de tarifas adicionais
ou até mesmo sancdes que poderiam restringir o acesso da NVIDIA a
determinados mercados. Conflitos na regiao ou sancdes comerciais entre
grandes economias podem interromper as cadeias de suprimento de
semicondutores, o que seria prejudicial para a capacidade da NVIDIA de

atender a demanda do mercado. Uma interrupgao prolongada no
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fornecimento de chips poderia afetar as margens operacionais e 0s prazos

de entrega dos produtos da empresa.

A crescente competicdo também representa um risco para a NVIDIA.
Empresas como AMD, Intel e outras startups estao investindo
agressivamente no desenvolvimento de tecnologias que buscam competir
diretamente com os chips da NVIDIA, especialmente em areas como |A e
processamento grafico. Além disso, novas tecnologias, como a computagao
guantica, podem modificar a dinamica do mercado e desafiar o dominio

atual da NVIDIA em certos segmentos.

Por fim, a volatilidade cambial pode impactar os resultados financeiros da
NVIDIA, especialmente em mercados emergentes. Flutuacdes nas taxas de
cambio podem reduzir as margens de lucro em vendas internacionais e

dificultar a previsao de receitas e custos.
Resultados Anteriores

Conforme ilustrado no grafico abaixo, a crescente demanda por GPUs da
NVIDIA tem impulsionado de maneira significativa as receitas da empresa.
Ao analisarmos os Ultimos dez anos, observamos um notavel crescimento
composto anual (CAGR) de 38,5% nas vendas, alcancando US$130,4 bilhdes
em 2025. Além disso, a companhia ndao apenas expandiu suas vendas, mas
também aumentou sua eficiéncia operacional, resultando em um
crescimento ainda mais expressivo dos lucros, com um CAGR de 61,2% no

periodo, alcancando US$72,8 bilhdes.

Vale destacar que o exercicio fiscal da companhia se encerra em janeiro, de
modo que, a data desta atualizagao, ja se passaram dois trimestres do ano
fiscal de 2025. Ao considerarmos os resultados acumulados dos ultimos 12
meses, a empresa entregou numeros ainda mais expressivos, com a receita
atingindo US$166,2 bilhdes e o lucro liquido alcancando US$86,5 bilhdes,

respectivamente.
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Resultado operacional.
Fonte: Seeking Alpha / Elaboracdo Simpla Club.
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O ganho de eficiéncia mencionado acima pode ser observado de forma

mais detalhada no grafico de eficiéncia a seguir. A companhia tem

apresentado um crescimento consistente em sua margem bruta,

manteve acima de 60% durante a maior parte do periodo analisado.
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Margens de lucratividade.
Fonte: Seeking Alpha / Elaboracdo Simpla Club.
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Esse forte desempenho reflete a maneira como a empresa opera, com foco
em desenvolvimento dos chips e terceirizagao da fabricagao. Além disso, as
margens operacional e liquida também registraram um crescimento
gradual, ficando acima da média do setor. Em 2025, a margem operacional

alcancou 58,1%, enquanto a margem liquida atingiu 52,4%.

A estrutura de capital das empresas € formada por recursos proprios
(patrimdnio liquido) e de terceiros (divida). O ROIC mede a rentabilidade
considerando ambas as fontes, enquanto o ROE foca apenas no capital
proprio. Entre 2016 e 2025, a NVIDIA apresentou indicadores de
rentabilidade elevados, com ROE superior a 20% na maior parte do periodo

e ROIC consistente, refletindo eficiéncia no uso do capital total investido.

Esse foco em eficiéncia também é refletido na estratégia de endividamento
controlado da companhia. Em 2025, a NVIDIA reportou uma divida bruta
de US$10,2 bilhdes, enquanto possuia uma posicdo de US$56,7 bilhdes em
caixa e equivalentes, conforme ilustrado no grafico a seguir. A relacao
DL/EBITDA da NVIDIA estava em aproximadamente -0,47 vezes,

destacando um nivel de alavancagem bastante conservador.
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Nivel de endividamento e caixa.
Fonte: Seeking Alpha / Elaboracdo Simpla Club.

"’ A research Eoro bux and holders .I 7
¢ 9



#® simpla.club

Como podemos observar no grafico abaixo, a empresa gerou US$64 bilhdes
em fluxo de caixa operacional em 2025, enquanto destinou apenas US$3,2
bilhdes para despesas de capital (CAPEX) no periodo. Isso resultou em um

fluxo de caixa livre robusto de US$60,8 bilhdes.

A geracao de caixa livre € um indicador essencial para a saude financeira de
qualquer empresa, pois possibilita uma série de agdes estratégicas, como o
pagamento de dividendos, a recompra de acdes, a quitacao de dividas e o

financiamento de novas aquisi¢cdes ou reinvestimentos.

No caso da NVIDIA, a capacidade de gerar um caixa livre elevado, enquanto
mantém seus investimentos em CAPEX relativamente baixos, demonstra
um equilibrio saudavel entre reinvestimento e distribuicdao de valor aos

acionistas.
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Geracdo de fluxo de caixa.
Fonte: Seeking Alpha / Elaborac¢do Simpla Club.

A politica de dividendos da NVIDIA tem sido conservadora, com
distribuicao de proventos relativamente modesta, como demonstrado no
grafico abaixo. O foco estratégico da empresa esta claramente voltado para
O crescimento, ou seja, visando agregar valor ao acionista por meio da

valorizagcao do preco das agdes, ou seja, essa abordagem de dividendos
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mais modestos deve perdurar até que a NVIDIA atinja um nivel mais

avancado de maturidade.
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Dividendos, recompra de agbes e payout.
Fonte: Seeking Alpha / Elaboracdo Simpla Club.

Além disso, a empresa tem intensificado sua politica de recompra de acdes
nos ultimos dois periodos, aproveitando sua forte geracao de caixa para

aumentar o retorno aos acionistas e otimizar a estrutura de capital.
Valuation
Anadlise de Multiplos

O meétodo de avaliacao por multiplos envolve a analise da relacao entre
indicadores especificos e o valor de mercado da empresa. Quando
aplicavel, é apropriado comparar empresas do mesmo setor de atuacao e,
se possivel, aquelas que estejam no mesmo ciclo de vida. Entre os
indicadores de valuation relativo mais comuns utilizados para o modelo de

negocio da NVIDIA, destacam-se:

< Preco sobre o Lucro - P/L: indica o quanto os acionistas estdo

dispostos a pagar pelo lucro da companhia, desta forma, quantos anos os
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acionistas estao dispostos a investir de maneira a recuperar seu aporte

inicial.

& Preco sobre Fluxo de Caixa - P/FC: é a relacdo entre o valor de
mercado e a capacidade da empresa de gerar caixa. Muito util para
comparar qual o valor de mercado das empresas em relacdao a sua

capacidade de geracao de caixa.

Com o objetivo de realizar uma analise mais aprofundada e comparativa do
valor de mercado da NVIDIA (NVDA), escolhemos duas empresas que,
apesar de apresentarem diferencas operacionais, possuem caracteristicas
similares no segmento de semicondutores. Essas empresas sao a

Broadcom (AVGO) e o Taiwan Semiconductor (TSM).

A Broadcom Inc. € uma empresa americana que projeta, desenvolve e
fornece uma ampla gama de solucdes de semicondutores e softwares de
infraestrutura. A companhia se consolidou no mercado como uma lider em
semicondutores para comunicagcao, com produtos que abrangem desde
chips para redes e telecomunicacdes até solucdes para armazenamento e

servidores.

A Taiwan Semiconductor Manufacturing Company ¢ uma das maiores e
mais influentes empresas do setor de semicondutores do mundo. A
companhia €& pioneira no modelo de negdcios de foundry, em que a
empresa fabrica chips sob encomenda para outras empresas de
semicondutores que projetam, mas nao produzem seus proprios chips.
Esse modelo de negdcio permitiu que a TSMC se tornasse um parceiro

essencial para muitas das principais empresas de tecnologia do mundo.

Através das meétricas de mudltiplos, podemos comparar as empresas com
expectativas de crescimento e perfis de risco distintos, como mostrado no
grafico acima. A NVIDIA, com um P/L de 58,3 vezes e P/FC de 57,9 vezes,

esta sendo negociada a multiplos relativamente elevados. Esses multiplos

"’ A research Earc bux and holders 20
(! ]



#® simpla.club

refletem a forte expectativa de crescimento futuro, impulsionada pela
lideranca da empresa no segmento de inteligéncia artificial e data centers,

setores em plena expansao, como falamos anteriormente.

109,0

583 57,9

42,0

19,5

NVDA TsM AVGO
B PrPL P/FC

133

Comparagdo de multiplos.
Fonte: FactSet / Elaboragdo Simpla Club.

Por outro lado, a TSMC apresenta multiplos mais conservadores, com um
P/L de 29,5 vezes e P/FC de 13,3 vezes. Esses multiplos sugerem que, apesar
da companhia ser uma das principais fabricantes de semicondutores do
mundo, o mercado precifica alguns riscos associados a empresa,
principalmente o geopolitico. Isso também esta relacionado ao foco da
TSMC na fabricacao de chips, uma atividade que exige investimentos de
capital significativamente mais elevados em comparacdao com empresas

focadas em design, como a NVIDIA.

A Broadcom, por sua vez, exibe multiplos extremamente elevados, com um
P/L de 109 vezes e P/FC de 42 vezes. Esses multiplos refletem a forte
expectativa do mercado quanto a capacidade da Broadcom de gerar fluxos
de caixa elevados no longo prazo, especialmente devido a sua
diversificacao em areas como software corporativo e solugdes de

semicondutores para diversos setores, incluindo comunicacao. No entanto,
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esses Multiplos mais altos também indicam um risco maior caso o

crescimento esperado nao se materialize conforme as projecdes.
Multiplos Histoéricos

No grafico a seguir, podemos observar a trajetéria dos multiplos histéricos
de Preco/Lucro da NVIDIA. Em 2018, o multiplo P/L da empresa estava em
17,8 vezes, refletindo expectativas de crescimento moderadas. A NVIDIA ja
comecava a mostrar forca em seus segmentos de GPUs e data centers,
mas o0 mercado ainda ajustava suas expectativas apos um periodo de alta

volatilidade nos precos de semicondutores e flutuacdes no mercado de

90,5
62,2 65,3
58,3
I I 54'3 53,0

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 T™

B PL

criptomoedas.

85,3

Comparagdo de multiplos.
Fonte: FactSet / Elaboragdo Simpla Club.

Em 2019, o P/L saltou para 60,1 vezes, esse aumento foi impulsionado pelo
otimismmo do mercado em relagao ao crescimento futuro da NVIDIA,
especialmente com a expansao do segmento de data centers e aplicacdes

de inteligéncia artificial.

Em 2020, o P/L aumentou para 85,3 vezes, influenciado principalmente pela

forte alta no preco das acdes. No entanto, a NVIDIA enfrentou desafios nos
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lucros naquele ano devido a um ciclo de reduc¢ao nas vendas de GPUs para
games, além de um ambiente macroecondmico mais incerto no inicio da

pandemia.

Em 2021, o P/L atingiu 90,5 vezes, seu pico mais alto no periodo. Isso
ocorreu porque a NVIDIA se beneficiou enormemente da aceleracao na
adocao das novas GPUs em tecnologias como IA, data centers e
computacao de alto desempenho, que impulsionaram as expectativas do

mercado para o crescimento futuro da companhia.

Em 2022 e 2023, o P/L recuou gradativamente para 62,2 vezes e 65,3 vezes.
Mesmo com essa reducao, a NVIDIA manteve uma posicao forte em seus
principais mercados, e uma expectativa ainda alta de crescimento em seu

valor de mercado para os proximos anos.

Atualmente, o multiplo P/L da NVIDIA estd em torno de 58,3 vezes, abaixo
de sua média histdérica recente, reflexo do forte crescimento dos lucros.
Apesar dessa queda no multiplo, o mercado continua a sustentar
expectativas otimistas em relacao ao futuro da empresa, dada sua posi¢cao

de lideranga nos campos de IA e de computacao de alto desempenho.
Método Do Fluxo De Caixa Descontado (DCF)

O objetivo principal do método de Fluxo de Caixa Descontado é determinar
o valor intrinseco de uma empresa. Esse método envolve projetar os fluxos
de caixa futuros da companhia e desconta-los utilizando uma taxa média
ponderada conhecida como WACC (Weighted Average Cost of Capital), a
fim de trazer esses fluxos para o valor presente. O WACC representa o custo
de financiamento das operacdes da empresa, ou seja, a quantia gasta pela

empresa em custos de divida e na remuneracao aos acionistas.

Para realizar o valuation de uma empresa de crescimento acelerado como

a NVIDIA, é necessario adotarmos uma abordagem que leve em
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consideracao a dinamica especifica do mercado em que a empresa atua, os

drivers de crescimento e a complexidade de suas operacdes.

A primeira etapa envolve uma analise dos mercados enderecaveis da
empresa e a identificacao dos principais drivers de crescimento para cada
segmento de atuacao. No caso da NVIDIA, os principais mercados incluem
gaming, data centers, inteligéncia artificial, o desenvolvimento do
mercado de carros autdbnomos e possiveis futuras novas tecnologias. Para
cada um desses segmentos, estimamos o crescimento futuro e o market

share que a empresa podera penetrar nos proximos anos.

Considerando o perfil de crescimento da empresa, € essencial modelarmos
diferentes cenarios em nossas projecdes. Esses cenarios devem trazer
variacbes em termos de adogao de novas tecnologias, concorréncia e
eventuais desafios macroecondmicos. As taxas de crescimento inicialmente
mais elevadas sao suavizadas, principalmente nas projecdes da

perpetuidade.

Com as receitas projetadas para os proximos anos, consideramos os fluxos
de caixa futuros, ajustados pelas margens operacionais e pela necessidade
de investimentos em CAPEX, para calcular o valor presente da empresa. A
taxa de desconto utilizada reflete os riscos especificos tanto da companhia

guanto do setor em que ela atua.

Apesar de fundamentos soélidos e qualidade elevada, mesmo em um
cenario mais otimista, o nivel de preco atual da NVIDIA se encontra fora da
margem de seguranca que consideramos essencial para Nossos assinantes.
Priorizamos empresas com uma relagao risco-retorno mais atrativa,

garantindo que o investidor nao assuma riscos desnecessarios.
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Opinido do Analista

A NVIDIA é a lider mundial no setor de fabricacao de GPUs e, com o
crescimento acelerado das inteligéncias artificiais, a crescente demanda
por tecnologias em data centers e o uso cada vez maior de suas GPUs na
mineracao de criptomoedas, a empresa apresentou resultados e

crescimento expressivos Nos Ultimos anos.

Ao analisarmos os elementos que compdéem um bom investimento em
acdes, como destaco em nNossos relatorios, € essencial comecar pela
avaliacao das receitas da empresa. Nesse aspecto, a NVIDIA vem
registrando um crescimento acelerado ao longo da ultima década, com
perspectivas ainda mais promissoras para o futuro. No entanto, conforme a
empresa se expande, o desafio de manter esse ritmo de crescimento
aumenta. Outro ponto crucial é o lucro, que também vem crescendo
consistentemente, impulsionado por melhorias na eficiéncia operacional,

resultando em margens mais altas ao longo desse periodo.

Outro pilar importante € a geracao de caixa livre, que tem aumentado de
maneira significativa nos ultimos dez anos, fornecendo a empresa os
recursos necessarios para continuar expandindo suas operacdes. Além
disso, a NVIDIA nao possui um nivel de endividamento relevante e conta
com mais de US$56 bilhdes em caixa e equivalentes de curto prazo, o que
Ihe da grande flexibilidade financeira. Historicamente, a empresa também

entrega um excelente retorno sobre o capital.

Em termos qualitativos, podemos observar que os numeros financeiros da
NVIDIA sao impressionantes. A empresa possui enormes vantagens
competitivas tecnologicas na fabricacao e venda de suas GPUs, além de ter
construido aliancas estratégicas com algumas das maiores empresas do

mundo.
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Porém, mesmo com todos esses fatores positivos, nao podemos ignorar o
preco atual de suas acdes, que esta acima das margens de seguranga que
consideramos essenciais para nossos assinantes. Isso implica em riscos que
superam a assimetria necessaria para um retorno adequado. Por esse
motivo, optamos por nao recomendar a compra das agdes da NVIDIA no

momento, mas continuaremos monitorando a empresa de perto.
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Equipe

Gabriel Bassotto Carlos Junior Thiago Armentano
Analista CNP especialista em Analista CNPI especialista em Analigta CMPI especialista em
Acbes Brasileiras Fundos Imobilidrios I
Acompanhamento

relatorio atualizado em 30.08.2025

Nossa equipe de analistas estd atenta a todas as movimentagdes relevantes, mantendo os rankings e seus
respectivos fundamentos atualizados todas as semanas. Em caso de grandes mudangas, os relatérios também
podem ser atualizados. J&4 em caso do ativo receber recomendagao de venda, nossa sugestao se refere, Unica e
exclusivamente, a retirada do ativo da carteira do investidor, uma vez que ndo incentivamos a pratica de venda a

descoberto.
[ ] [ ]
Disclaimer

Todas as andlises aqui apresentadas foram elaboradas pelo analista de valores mobilidrios autbnomo Thiago
Affonso Armentano - CNPI EM-8454, com objetivo de orientar e auxiliar o investidor em suas decisées de
investimento,; portanto, o material ndo se constitui em oferta de compra e venda de nenhum titulo ou valor
imobiliario contido. O investidor serd responsdvel, de forma exclusiva, pelas suas decisbes de investimento e
estratégias financeiras. O relatdrio contém informagdes que atendem a diversos perfis de investimento, sendo o
investidor responsdvel por verificar e atentar para as informag¢ées proprias ao seu perfil de investimento, uma
vez que as informagdes constantes deste material nGo sGo adequadas para todos os investidores. Os analistas
responsdveis pela elabora¢cdo deste relatério declaram, nos termos da Resolucdo CVM n° 20/2021, que as
recomendag¢bes do relatorio de andlise refletem uUnica e exclusivamente as suas opiniées pessoais e foram
elaboradas de forma independente, inclusive em relagdo a pessoa juridica a qual estdo vinculados. Além disso, Os
analistas de valores mobilidrios envolvidos na elabora¢do do relatdrio (e/ou seus cénjuges ou companheiros)
sdo, ou podem ser, titulares de valores mobilidrios objeto do relatorio, direta ou indiretamente, em nome proprio
ou de terceiros. Na emissdo deste relatdrio, a Simpla Invest, controladora do Simpla Club, podera estar agindo
em conflito de interesses em relacdo ao emissor, podendo (i) ter interesses financeiros efou comerciais
relevantes e/ou (ii) estar envolvida na aquisicdo, alienagdo ou intermedia¢do dos valores mobilidrios objeto
deste relatdrio. A elaboragcdo desse material se deu de maneira independente, e o conteddo nele divulgado ndo

pode ser copiado, reproduzido ou distribuido, no todo ou em parte, a terceiros, sem autorizagdo prévia.
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