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Ultima Atualizagdo

A Tesla divulgou seus resultados do segundo trimestre de 2025, com
ndmeros que evidenciam um periodo desafiador para a companhia. A
receita total somou US$22,50 bilhdes, levemente acima das expectativas de
mercado, porém representando uma queda de aproximadamente 12% em
relacdéo ao mesmo trimestre do ano anterior. Essa retracao reflete
principalmente a desaceleracao nas vendas do segmento automotivo, que

continua sendo o principal motor de receitas da empresa.

O lucro liquido no trimestre foi de US$1,17 bilhdo, recuo de 16% em base
anual. O lucro por acdo ajustado (EPS) ficou em US$0,40, em linha com as
projecdes, mas inferior aos US$0,52 registrados no 2T24 — uma queda de
23% no comparativo anual. A margem operacional foi pressionada por
custos mais elevados e uma menor diluicao de despesas fixas, em funcao
do menor volume de entregas. O fluxo de caixa livre caiu drasticamente
para apenas US$146 milhdes, queda de 89% na comparacdo anual,
enquanto o fluxo de caixa operacional somou US$2,54 bilhdes, retracao de

30%.

A producao global de veiculos manteve-se estavel, com 410.244 unidades
fabricadas no trimestre. Apesar da estabilidade na producao, a empresa
enfrentou desafios na demanda e na conversao de producao em entregas.
O segmento automotivo gerou US$16,66 bilhdes em receita, recuo de 16%
em relagcao ao 2T24. Ja o segmento de energia e armazenamento
apresentou queda de 7%, com receita de US%$2,79 bilhdes. Em
contrapartida, a linha de servicos e outros avancou 17% no ano, totalizando

US$3,05 bilhdes.

Apesar dos numeros mais fracos, a Tesla segue com uma posicao de caixa
confortavel, encerrando o trimestre com US$36,8 bilhdes em caixa e

investimentos de curto prazo. O Capex no periodo foi de US$2,39 bilhdes,
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5% superior ao registrado no mesmo trimestre do ano anterior, refletindo o
compromisso da companhia com investimentos em novas plataformas e

infraestrutura fabril.

A administracao reiterou seu foco no desenvolvimento de veiculos mais
acessiveis, com lancamento previsto para a segunda metade de 2025. Além
disso, houve destaque para os avangos nas areas de inteligéncia artificial e
robdtica, especialmente com os testes iniciais do robotaxi na regiao da Baia
de S3ao Francisco. No entanto, Elon Musk alertou sobre a possibilidade de
trimestres dificeis a frente, mencionando o impacto de tarifas adicionais, o
fim de incentivos fiscais e mudancas na politica fiscal dos EUA como

fatores de risco para a demanda.

A deterioracao nos resultados, sobretudo no segmento automotivo, levanta
sinais de alerta quanto a capacidade da Tesla em sustentar suas margens e
fluxo de caixa em um ambiente mais competitivo e regulatdério. Por outro
lado, a solidez de caixa e 0 avanco nas novas iniciativas tecnoldgicas
demonstram a tentativa da empresa de diversificar suas fontes de receita e

manter sua relevancia no setor de mobilidade e energia.

Em resumo, o 2T25 da Tesla foi marcado por numeros fracos, porém em
linha com o que ja era esperado pelo mercado. O cenario de curto prazo
permanece desafiador, mas os investimentos em inovacao e a posicao
financeira solida mantém a tese de longo prazo relevante, embora
dependente da execucao das novas frentes estratégicas e da capacidade

de adaptacao ao novo contexto macroecondmico e regulatorio.
Fabricas

A Tesla tem expandido suas operacdes de fabricacao para além dos Estados
Unidos, com fabricas estrategicamente localizadas em outros paises. Duas
das principais instalacdes sao a Gigafactory Berlin, na Alemanha; e a

Gigafactory Shanghai, na China. Essas fabricas desempenham um papel

"’ A research Ecrc bux and holders 3
(! ]



& simpla.club

crucial na estratégia global da empresa, permitindo que ela atenda de

forma mais eficiente aos mercados europeu e chinés.

Current Installed Annual Vehicle Capacity

California Model S / Model X 100,000 Production
Model 3 / Model Y >550,000 Production
Shanghai Model 3 / Model Y >950,000 Production
Berlin Model Y >375,000 Production
Texas Model Y >250,000 Production
Cybertruck >125,000 Production
Nevada Tesla Semi - Pilot production
Various Next Gen Platform - In development
TBD Roadster - In development

Capacidade das fabricas da empresa.
Fonte: IR Tesla.

A Gigafactory Berlin possui localizagcao estratégica para atender a crescente
demanda na Europa. O objetivo principal € produzir veiculos elétricos,
incluindo o Tesla Model Y, para abastecer o mercado europeu. Isso nao
apenas reduz custos logisticos, mas também permite maior agilidade na

adaptacao aos requisitos especificos dos consumidores europeus.

= s~

Gigafactory Nevada - Planos de Expansdéo.
Fonte: IR Tesla.
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A Gigafactory Shanghai, por sua vez, € uma instalacao impressionante na
China. Projetada para atender ao grande mercado chinés de veiculos
elétricos, essa fabrica tem uma capacidade de producao muito forte,
podendo fabricar mais de 950 mil veiculos por ano. Atualmente, a
Gigafactory Shanghai € responsavel pela producao dos modelos Tesla

Model 3 e Tesla Model Y para atender a crescente demanda na China.

Area de Atuacio

Setor de Atuagao Subsetor Segmento
Consumer Automaobile Automobile
Discretionary Manufacturers Manufacturers

A Tesla Inc. é uma fabricante de veiculos totalmente elétricos que também
fornece sistemas integrados de geracao e armazenamento de energia,
além de servicos voltados para energia sustentavel. A empresa possui uma
abordagem de vendas direta ao cliente, praticamente excluindo
intermediarios, fornecendo uma infraestrutura composta por centros de
servico para veiculos, oficinas de reparacao e estagcdes de carregamento

chamadas de superchargers.

A empresa divulga como sua principal missao acelerar a transicao
energética do mundo para uma energia sustentavel. Essa missao, aliada a
sua expertise em engenharia, um modelo de negdcio verticalmente
integrado e foco na experiéncia do usuario, sao o0s elementos que
distinguem a Tesla das demais no setor. Além disso, a empresa esta
desenvolvendo tecnologia de direcao autdbnoma completa, visando

aprimorar ainda mais a seguranca dos usuarios.

Em relacdo ao seu modelo de negdcio e relatérios financeiros, a Tesla
reporta suas operacdes em dois segmentos: o segmento automotivo e o

segmento de geracdo e armazenamento de energia. O segmento
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automotivo engloba uma ampla gama de atividades, desde o design e

desenvolvimento até a fabricacao, venda e locacao dos veiculos elétricos.

Além disso, faz parte desse segmento a comercializagcao de créditos
regulatérios automotivos. Além dos veiculos em si, o setor automotivo
também engloba servicos como assisténcia pds-venda para veiculos fora da
garantia, venda de veiculos usados, produtos de varejo, receita proveniente
de carregamento rapido pago (supercharging) e receita de seguros para

veiculos.

O segmento de geracao e armazenamento de energia abrange diversas
atividades, incluindo a fabricacao, instalacao, venda e locacao de produtos
relacionados a geracao de energia solar e armazenamento de energia
elétrica. Além disso, esse segmento também engloba a prestacao de
servicos e a comercializacao de incentivos relacionados a sistemas de

energia solar.
Segmento Automotivo

Atualmente, a empresa comercializa quatro tipos diferentes de veiculos
com motorizacao totalmente elétrica - os modelos 3, Y, S e X. E também,
foram iniciadas as producdes dos prototipos para atender outros mercados,
incluindo o Tesla Semi, um caminhao elétrico comercial, o Cybertruck, uma
caminhonete elétrica e o novo Tesla Roadster, um novo carro esportivo da

empresa.

Além disso, dentro do segmento automotivo, a Tesla planeja continuar o
desenvolvimento de tecnologias relacionadas a direcdo autdbnoma
completa (Full Self-Driving - FSD), com células de bateria cada vez

melhores para a autonomia dos carros e outras tecnologias relacionadas.
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0-60 mph* Top Speed Dual Motor

Carro elétrico Model 3.
Fonte: IR Tesla.

Como podemos notar na figura acima, o Model 3 € um sedan totalmente
elétrico de porte médio, projetado para ser comercializado a um preco mais
acessivel para uma ampla base de consumidores. O veiculo possui dois
motores elétricos independentes, proporcionando uma autonomia média
de bateria impressionante de 333 milhas e uma aceleracao de 0 a 60 mph
em apenas 3,1 segundos. De acordo com o site da empresa, 0os precos do

Model 3 podem partir de US$31,7 mil.

Ja o Model Y é um utilitario esportivo compacto construido na mesma
plataforma do Model 3, mas que oferece capacidade para até sete adultos.
Assim como o Model 3, o Model Y também é equipado com dois motores
elétricos independentes, proporcionando uma autonomia média de 330
milhas para o modelo de entrada e uma aceleracao de 0 a 60 mph em 3,5
segundos, como ilustrado na figura abaixo. De acordo com informacdes
disponiveis no site da empresa, os precos do Model Y podem partir de

US$40,2 mil.
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Independent motors digitally control Quickest acceleration—from zero to 60 Capable in rain, snow, mud and off-road
torque to the front and rear wheels mph* in as little as 3.5 seconds with superior traction control

Carro elétrico Model Y.
Fonte: IR Tesla.

Ja o Model S é um sedan de porte grande de quatro portas, enquanto o
Model X € um SUV de porte médio com capacidade para até sete adultos.
Ambos os modelos apresentam caracteristicas de desempenho mais altas

e as maiores autonomias de bateria da empresa.

O Model S de entrada é equipado com dois motores que entregam 670
cavalos de poténcia, oferecendo uma excelente autonomia média de 405
milhas e acelerando de O a 60 mph em apenas 3,1 segundos. Ja o0 modelo
mais avancado do Model S possui trés motores elétricos, atingindo incriveis
1020 cavalos de poténcia e podendo chegar a uma velocidade maxima de

200 mph. O preco do Model S pode partir de US$85 mil.
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Peak Power @155 mph 1/4 mile 0-60 mph*

Carro elétrico Model S.
Fonte: IR Tesla.

333mi 25s 9.9s 1,020 hp

Range (EPA est) 0-60 mph* 1/4 Mile Peak Power

Carro elétrico Model X.
Fonte: IR Tesla.

O Model X de entrada possui 7 lugares e também é equipado com dois
motores que entregam os mesmos 670 cavalos de poténcia que o Model S,
oferecendo uma autonomia média de 348 milhas e acelerando de 0 a 60
mph em 3,8 segundos. Ja o modelo mais avancado possui trés motores

elétricos, atingindo incriveis 1020 cavalos de poténcia e podendo chegar a
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uma velocidade maxima de 163 mph. O preco do Model X pode partir de
US$95 mil.

Lancamentos, Projetos Futuros e Protétipos

Recentemente, a Tesla finalmente lancou sua caminhonete Cybertruck e
vem se preparando para introduzir novos modelos. Incluindo o novo
Roadster, um carro esportivo de luxo que deve chegar ao mercado em

breve, com um preco inicial em torno de US$200 mil.

O novo Roadster € um carro esportivo de alto desempenho com trés
motores elétricos e 1020 cavalos de poténcia, com um tempo de 0 a 60
mph de menos de 2 segundos e uma velocidade maxima de mais de 250

mph. Ele também tem um alcance estimado de 620 milhas.

Outro projeto da empresa € o Tesla Semi, um caminhao elétrico revelado
pela primeira vez em 2017, que oferece um alcance impressionante de até
500 milhas por carga unica. Com capacidade de rebocar até 80 mil libras, o
Semi apresenta uma aceleragcao de O a 60 mph em 20 segundos, estando
disponivel nos modelos Long Range e Tri-Motor, o Long Range. Com precos
a partir de US$180 mil, o Tesla Semi tem o potencial de reduzir o custo de

transporte e revolucionar a indUstria de transporte de cargas.

Além disso, a Tesla esta investindo em solugdes robdticas avancadas com
foco na automacao e na eficiéncia de transporte. Entre as inovacdes, esta o
Robotaxi, ilustrado na figura abaixo, um veiculo totalmente autébnomo
projetado para ser utilizado sob demanda, visando otimizar deslocamentos

diarios e reduzir a dependéncia de veiculos particulares.

Ja o Robovan € um modelo auténomo destinado ao transporte de grupos
de pessoas ou mercadorias, com aplicagdes variadas que vao desde o
transporte publico até a utilizagcdo em setores como construcao civil e

servicos logisticos.
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Protdtipo do Robotaxi.
Fonte: IR Tesla.

Adicionalmente, o Tesla Bot € um robé humanoide que busca auxiliar em
tarefas cotidianas e rotineiras, como servicos domeésticos e realizacao de

recados, refletindo o avanco da Tesla na robdtica pessoal.
Segmento de Geracao e Armazenamento de Energia

Neste segmento, a empresa oferece produtos como o Powerwall e o
Megapack, que sao solucdes de armazenamento de energia utilizando
baterias de ion de litio. O Powerwall foi especificamente desenvolvido para
armazenar energia em residéncias e pequenos estabelecimentos

comerciais, como ilustrado na figura a seguir.

Ja o Megapack € uma solugao de armazenamento de energia voltada para
clientes comerciais, industriais, de servicos publicos e geracao de energia,
sendo adequado para grandes instalagcbes com capacidade de

gigawatt-hora (GWh) ou superior.

A empresa tem aprimorado seus softwares para o controle e despacho
remoto de seus sistemas de armazenamento de energia, abrangendo

diversos mercados e aplicacdes. Isso é possivel através de suas plataformas
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de controle e otimizacao de energia em tempo real, permitindo um

gerenciamento eficiente e preciso.

4.0 kW
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3.0 kW - 79%

Monitoramento em aplicativo do Powerwall em residéncias.
Fonte: IR Tesla.

Energia Solar

A empresa vende sistemas de energia solar para clientes e parceiros,
disponibilizando-os através de painéis solares e telhas especiais, chamadas
de Solar Roof, como ilustrado na figura abaixo. O Solar Roof combina telhas
solares de vidro e telhas de aco. As telhas solares de vidro tém a capacidade
de gerar energia a partir da luz solar, enquanto as telhas de aco de nivel

arquiteténico oferecem durabilidade e resisténcia a corrosao ao telhado.

O sistema Solar Roof inclui o Powerwall, uma bateria doméstica compacta,
garantindo seguranca energética continua. O Powerwall armazena a
energia gerada pelo sistema, permitindo que a casa seja alimentada a
qualqguer hora, inclusive durante quedas de energia. Além do Solar Roof, a
Tesla também desenvolve painéis solares que funcionam de maneira

similar, captando a energia solar a partir das placas instaladas no telhado

"’ A research Earc bux and holders 12
D |



#& simpla.club

da casa do consumidor e armazenando nas baterias desenvolvidas pela

companhia.

Disposi¢cdo do Solar Roof em uma residéncia.
Fonte: IR Tesla.

Tecnologia

A Tesla fabrica veiculos equipados com dois motores elétricos,
proporcionando tracao nas quatro rodas. Além disso, em certas versdes do
Model S, Model X e o futuro Tesla Semi, eles também implementam uma
tecnologia com trés motores elétricos para alcancar um desempenho

ainda mais elevado.

A empresa investe em recursos abrangentes de testes, pesquisa e
desenvolvimento (P&D) para células, pacotes e sistemas de bateria. Isso
resultou em um amplo conhecimento sobre diferentes quimicas e
caracteristicas de desempenho das células de ion de litio. A empresa
desenvolveu uma nova célula de bateria de ion de litio e tem aprimorado
seus processos de fabricacao. Isso permite oferecer produtos com melhor

desempenho, maior eficiéncia energética e um custo mais acessivel para os
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consumidores. Conforme mostrado na figura acima, as baterias sao
posicionadas entre os eixos do veiculo e, atualmente, representam os

componentes mais pesados e caros no processo de fabricacao.

Modelo da estrutura inferior dos veiculos elétricos da empresa.
Fonte: IR Tesla.

A Tesla possui expertise no desenvolvimento de tecnologias de conducao
auténoma e inteligéncia artificial. Ela tem investido em sistemas, software
e tecnologias para viabilizar veiculos auténomos. O computador FSD da
empresa executa redes neurais nos veiculos, e estdao sendo desenvolvidos
hardware adicional para processar grandes volumes de dados capturados
pelas cameras dos veiculos ao longo dos ultimos anos, com o objetivo de

treinar e melhorar continuamente essas redes neurais.

Atualmente, a empresa oferece sistemas avancados de assisténcia ao
motorista em seus veiculos por meio das opg¢des Autopilot e FSD. Embora
0s motoristas sejam responsaveis pelo controle dos veiculos, esses sistemas
proporcionam funcionalidades de seguranca e conveniéncia que aliviam os
motoristas de tarefas tediosas e potencialmente perigosas nas viagens
rodoviarias. A empresa aprimora constantemente essas funcdes por meio

de atualizacdes over-the-air.
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No futuro, a empresa planeja estabelecer uma rede de transporte
autébnomo por meio do servico ride-hailing da Tesla. Isso permitiria alcancar

uma nova base de clientes a medida que a forma de transporte evolui.
Servicos Financeiros e Seguros

A Tesla disponibiliza opcbdes de financiamento por meio de leasing e/ou
empréstimo para seus clientes em determinadas jurisdicdes da América do
Norte, Europa e Asia. Em alguns programas, a empresa oferece garantias

de valor de revenda ou garantias de recompra dos veiculos.

Além disso, em 2021, a empresa lancou seu produto de seguro, utilizando
dados de comportamento de direcao do usuario em tempo real, em
estados selecionados. Essa abordagem permite oferecer taxas
frequentemente mais atrativas em comparagao com outras alternativas de
seguros, além do incentivo a uma conduc¢ao mais segura. Atualmente, os
produtos de seguro da Tesla estdo disponiveis em alguns estados dos
Estados Unidos, e a empresa planeja expandir sua oferta de seguros para
outros mercados, como parte de seu compromisso continuo em reduzir o

custo total de propriedade para seus clientes.

No que diz respeito aos sistemas de geragcao e armazenamento de energia,
a Tesla também oferece opcdes de financiamento para seus clientes. Além
disso, a empresa oferece Acordos de Compra de Energia Solar (PPAs, na
sigla em inglés) principalmente para clientes comerciais, Nos quais uma
taxa por quilowatt-hora é cobrada com base na quantidade de eletricidade

produzida pelos sistemas de energia solar da Tesla.
Vendas e Marketing

A Tesla tem obtido uma cobertura midiatica significativa para a empresa e
seus produtos, impulsionando as vendas por meio de boca a boca e

exposicao mediatica. Os canais de vendas diretas, principalmente atraveés
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do website da empresa, permitem um maior controle de custos,
gerenciamento de estoque, servico de garantia, educacao dos

consumidores e feedback rapido dos clientes.

A estratégia de vendas é periodicamente reavaliada para otimizar os canais
de vendas, mas a volatilidade do mercado automotivo pode expor a
empresa a ciclos de vendas. A Tesla facilita a troca de veiculos usados como
parte da compra de um veiculo Tesla novo ou usado, tanto de clientes Tesla
como de outros. A empresa comercializa os veiculos usados, sejam Tesla ou
de outras marcas, diretamente ou por meio de terceiros, incluindo

devolucdes de leasing.

A empresa possui uma rede global em expansao de superchargers, que
sao carregadores de alta velocidade e qualidade industrial. Esses
superchargers sao estrategicamente localizados ao longo de rotas
populares e areas densamente povoadas, permitindo carregamento rapido
e conveniente dos veiculos elétricos. O acesso a rede supercharger requer
pagamento de taxa ou pode ser gratuito em certos programas de vendas.
Além disso, desde novembro de 2021, a Tesla também oferece acesso aos

superchargers para veiculos nao-Tesla em determinadas localidades.
Indulstria Automotiva

A induUstria automotiva surgiu no final do século XIX e, hoje em dia, é
composta por empresas maduras e consolidadas, com décadas de
experiéncia no mercado. Devido a sua maturidade, as vendas anuais de

veiculos apresentam um nivel de estabilidade significativo.

As principais empresas em termos de participagao de mercado na
indUstria automotiva sao a Toyota, que detém cerca de 10% do mercado, e a
Volkswagen, com aproximadamente 7,5% de participacao. Em seguida,

temos a Ford, Honda, Nissan e Hyundai, todas com um pouco mais de 5%
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cada. Essas empresas tém uma longa histéria e sdao consideradas

consolidadas no setor.

Rigid Structure

Impact Protection

Very Low Rollover Risk

Estrutura do carro elétrico.
Fonte: IR Tesla.

Anualmente, sao vendidos aproximadamente 70 milhdes de carros de
passageiros em todo o mundo, e a maioria deles ainda se move por
motores a combustdao. No geral, a industria automotiva adota um formato
de fabricacdo com custos bastante semelhantes e margens de lucro

relativamente apertadas, devido a intensa concorréncia no setor.

A industria automotiva, apesar de madura, estda passando por um
momento significativo de transformacao, impulsionado por pressdes
regulatorias, especialmente relacionadas a reducao das emissdes de CO2.
Neste cenario, os carros elétricos despontam como uma opg¢ao que oferece

diversos beneficios em relagcdo aos motores a combustao.

Em primeiro lugar, os carros elétricos apresentam vantagens em termos de
seguranca, um dos pontos € devido ao seu baixo centro de gravidade. Isso
ocorre porque as baterias, que sao pesadas, contribuem para um
posicionamento favoravel do peso do veiculo. Além disso, eles possuem

uma maior capacidade de absor¢cao de impactos frontais, uma vez que os
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motores a combustdao, que antes ocupavam essa area, foram substituidos,

conforme ilustrado na figura acima.

Outro aspecto a ser considerado € em relacao a eficiéncia. Enquanto os
motores a combustdao tém uma perda de eficiéncia de pouco mais de 50%
em seu funcionamento, o motor elétrico opera praticamente em sua

capacidade maxima, resultando em um desempenho mais potente.

Apesar dessas vantagens, € importante mencionar que os veiculos elétricos
ainda enfrentam desafios significativos. Um dos principais obstaculos € o
custo, especialmente em relagao as baterias, que impactam
significativamente o preco final dos veiculos. No entanto, € esperado que os
avancos tecnologicos e a escala de producao contribuam para a reducao

desses custos ao longo do tempo.

Atualmente, a producao anual de carros elétricos ainda é relativamente
baixa quando comparada aos veiculos a combustdo. Embora a indUstria
esteja crescendo, essa parcela representa menos de 3% do total de veiculos
produzidos, mas  espera-se que sua  participagao  aumente
consideravelmente até 2040, a medida que a tecnologia evolua e os custos

figuem mais competitivos.
Tipos de Carros Elétricos

Como ilustrado na figura a seguir, temos basicamente trés tipos principais

de veiculos elétricos produzidos ao redor do mundo atualmente:

Hybrid Electric Vehicle (HEV) - esses carros funcionam de forma hibrida,
combinando motorizagao elétrica e motorizacdo a combustdo. Eles ndo
carregam as baterias diretamente na tomada, dependendo do sistema de
recuperacao de energia durante a frenagem para recarregar as baterias e o

funcionamento do motor a combustao.
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HEV PHEV BEV
Hybrid Electric Vehicle Plug-in Hybrid Electric Vehicle Battery Electric Vehicle

"”"
ICE 9 \CE %

Regenerative Regenerative
Braking Braking

Regenerative
Braking

Electric

Electric

Tipos de carros elétricos.
Fonte: IR Tesla.

Plug-in Hybrid Electric Vehicle (PHEV) - esses veiculos também possuem
tanto motorizagao elétrica quanto motorizacdo a combustdo. No entanto,
eles tém a capacidade de carregar as baterias na tomada, além de usar o
freio regenerativo para recarrega-las durante a frenagem. Normalmente, os
motores elétricos nesses carros sao menos potentes do que em veiculos

totalmente elétricos.

Battery Electric Vehicle (BEV) - esses sdo os tipos de carros desenvolvidos
pela Tesla, com motorizacdo puramente elétrica. Eles possuem baterias
gue sao carregadas diretamente na tomada e também utilizam o sistema

de freio regenerativo para recuperacao da energia.

Histéria da Empresa

A Tesla, batizada em homenagem ao famoso fisico Nikola Tesla, foi criada

em 2003 por dois engenheiros, Martin Eberhard e Marc Tarpenning.

Elon Musk, atual CEO da Tesla, liderou a empresa durante a maior parte de

sua existéncia. Mas foi em 2004 que Musk entrou em cena liderando uma
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rodada de financiamento para a empresa, contribuindo com US$6,5

milhdes e se juntando ao conselho de administragao como presidente.

Em 2006, a Tesla revelou um plano diretor ambicioso: contribuir em larga
escala com a transicao do mundo dos combustiveis fosseis para a energia

limpa.

Em 2007, foi anunciado que o israelense e veterano em tecnologia, Ze'ev
Drori, assumiria o comando da Tesla. Drori foi encarregado de trazer o
primeiro carro da empresa, o Roadster, para o mercado no primeiro

trimestre de 2008.

Drori conseguiu colocar o Roadster em producao a tempo. Eberhard, um
dos fundadores da Tesla, deixou a companhia. A Tesla sentiu a pressao da

grande crise financeira de 2008 e evitou a faléncia por pouco.

Em 2009, a empresa lancou o seu segundo carro, o Model S. No mesmo
ano, a Daimler, empresa automotiva alema, assumiu uma participacao de
qguase 10% na Tesla. As duas empresas concordaram em trabalhar juntas no
desenvolvimento de sistemas de bateria e acionamento elétrico. Ainda
nesse ano, a Tesla recebeu um empréstimo de US$465 milhdes do

Departamento de Energia (DOE) dos Estados Unidos.

Em 2010, a Tesla tornou-se publica ao fazer seu IPO na Bolsa NASDAQ. No
ano seguinte, a empresa apresentou o prototipo do Model S com um

alcance incrivel de 320 milhas.

Em 2012, a empresa encerrou a producao do antigo modelo Roadster,
revelou o novo protétipo do Model X, o primeiro SUV da empresa. E, ainda,

lancou as novas estacdes supercharger, no estado americano da Califérnia.

Em 2014, a Tesla anunciou seus planos para construir sua gigante fabrica de

baterias, a Gigafactory, no estado de Nevada, nos EUA. No mesmo ano, a
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companhia construiu os primeiros carros capazes de incluir o software de

direcao autébnoma Autopilot.

Depois de seguidos atrasos, finalmente foi lancado o SUV Model X em 2015.
Neste mesmo ano, a Tesla lancou o Autopilot para clientes, que incluia
radares, cameras e sensores ultrassénicos necessarios para fazer o piloto
automatico funcionar. A empresa também revelou a Powerwall, uma
bateria gigante recarregavel para casa, € a Powerpack, uma bateria para
uso comercial. A empresa seguiu declarando que: "a Tesla nao € apenas

uma empresa automotiva, mas uma empresa de inovacao energetica'.

Em 2016, a Tesla revelou o tao esperado Model 3, que se tornaria um veiculo
muito mais acessivel para o publico em geral e produzido em massa. Foi
fechado um acordo controverso com a Tesla-SolarCity, empresa de
instalacao solar da familia de Musk. A empresa mostrou ao publico o seu
novo plano diretor, que incluia um programa de compartilhamento de

carros para que os proprietarios ganhassem dinheiro alugando-os.

Em 2017, a companhia tirou Motors do seu nome e realizou o langamento
do Model 3 para o publico. Nesse mesmo ano, foram anunciados os
prototipos de um carro esportivo e um caminhao elétrico chamado Sem..
Em 2019, a montadora revelou o Tesla Model VY, seu quarto veiculo. E, ainda,

comecgou a construcao de uma fabrica gigante em Xangai, na China.

Em 2020, comecaram as entregas dos primeiros carros Model Y aos
clientes. A empresa revelou o Model S Long Range Plus, primeiro carro com

alcance de mais de 400 milhas.

Em 2023, a Tesla ampliou sua producao nas fabricas em Austin e Berlim e
expandiu a Gigafactory em Nevada, focando nas baterias 4680 para maior
eficiéncia. Além disso, lancou novas atualizacdes no Autopilot e FSD,
melhorando a direcdao autbnoma. Também expandiu a rede de

superchargers globalmente e firmou parcerias que permitem o uso por
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veiculos de outras marcas, aumentando a receita e presenca nNo

ecossistema de E\Vs.

Em 2024, a companhia fez o langcamento do Cybertruck, e expandiu sua

atuacao em energia limpa com o Powerwall, Powerpack e Megapack.

Em 2025, a Tesla entrou em uma nova fase de transformacao e desafios. A
empresa lancou o Robotaxi em Austin, ampliou sua presenca internacional
com a abertura do primeiro showroom na india e implementou novas
solucdes de inteligéncia artificial, como o assistente Grok integrado aos

veiculos.

No entanto, também enfrentou quedas nas vendas em mercados
estratégicos como a Europa, aumentou o preco do Cybertruck em meio a
criticas e recalls, e lidou com processos judiciais relacionados a acidentes

envolvendo seus carros.

Riscos do Negécio

A empresa esta sujeita a diversos fatores de risco que podem ter impactos
adversos significativos em seus negocios, condicao financeira e resultados
operacionais. E fundamental ressaltar que os riscos abaixo mencionados
S30 OS principais e Nao os UNicos aos quais a empresa esta exposta, uma vez

gue existem fatores imprevisiveis que também podem afeta-la.

Com os governos incentivando a reducao de emissdes de gases poluentes,
& provavel que haja um aumento na oferta de carros elétricos, o que
poderia resultar em uma intensa concorréncia no mercado de veiculos
elétricos. Isso € especialmente relevante considerando as empresas do
mercado chinés, onde a Tesla obtém uma parcela significativa de suas
receitas. A competicao acirrada, tanto de fabricantes tradicionais como de
novos entrantes, pode levar a uma pressao nos precos dos produtos, o que,

por sua vez, pode afetar negativamente as margens de lucro da Tesla.
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Além disso, é fundamental ter em mente os riscos associados aos
investimentos em pesquisa e desenvolvimento de novas tecnologias,
protdtipos e baterias, como a direcao autdbnoma, os caminhdes elétricos e
novos tipos de baterias. Embora esses investimentos apresentem
perspectivas promissoras, ha a possibilidade de que essas iniciativas nao
atinjam o sucesso esperado, 0 que poderia ter um impacto negativo no

valor de mercado da empresa a longo prazo.

Existem também os riscos regulatorios, possiveis mudancas nas leis,
regulamentacdes e politicas governamentais, especialmente em relagao as
questdées ambientais e seguranca veicular, o que pode afetar a producao,
distribuicao e venda de veiculos elétricos da Tesla. Além disso, subsidios e
incentivos governamentais podem ser alterados, reduzidos ou eliminados,

impactando os precos € a demanda pelos produtos da empresa.

Por fim, as operac¢des internacionais tém um papel importante na receita
da empresa, principalmente na China. Por esse motivo, € importante
observar que controles cambiais rigorosos podem criar obstaculos a
repatriacao de receitas obtidas em paises além dos Estados Unidos. Além
disso, mudancas na politica externa podem resultar em impactos adversos
nas receitas da empresa, além de expd-la aos novos custos e desafios

regulatorios.
Resultados Anteriores

Resultado Financeiro Histoérico

Embora tenha realizado seu IPO ha mais de uma década, a Tesla so
comegou a registrar lucros anuais a partir de 2020. Isso se deve ao estagio
de rapido crescimento da empresa, que exigiu investimentos significativos
em pesquisa e desenvolvimento, além de uma forte expansao de sua

capacidade produtiva.
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Como podemos ver no grafico abaixo, as receitas da empresa tiveram um
crescimento expressivo nos Ultimos cinco anos, saindo de US$31,5 bilhdes e
atingindo US$97,6 bilhdes em 2024. Isso representa um crescimento
composto anual (CAGCR) de aproximadamente 37,4% ao longo desse

periodo.

Em 2020, a companhia reportou seu primeiro lucro anual de US$690
milhdes de ddlares. Esse marco foi um importante sinal de maturidade
para a empresa, que até entao tinha enfrentado desafios para obter
lucratividade. Em 2024, a Tesla registrou um lucro de US$7 bilhdes de

dolares, representando um aumento significativo em relagao a 2020.
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Resultado operacional.
Fonte: Seeking Alpha / Elaboracdo Simpla Club.

Em relacao aos indicadores de eficiéncia, apesar de algumas oscilacdes, a
Tesla vem gradativamente aumentando sua eficiéncia operacional nos
dltimos anos, refletida especialmente em suas margens liquidas, que
subiram de 3,5% em 2019 para 13,1% em 2023, como ilustrado no grafico a

seguir.
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Em 2023, a Tesla registrou um beneficio de pouco mais de US$5 bilhdes na
provisao para imposto de renda, por esse motivo, o lucro liquido reportado
foi maior do que o lucro operacional. Jd em 2024 e nos ultimos doze meses
(TTM), a empresa vem enfrentando um ambiente mais hostil, tanto do

ponto de vista da concorréncia, quanto do cenario de juros mais altos.

Desde que a Tesla comecou a gerar lucro, sua taxa de retorno sobre o
patrimoénio liquido (ROE) tem aumentado de forma gradativa, como
ilustrado no grafico abaixo. Em 2020, o ROE foi de 3%, aumentando para
175% em 2021, 27,4% em 2022 e alcancando 23,6% em 2023. Da mesma
forma, o retorno sobre o capital investido (ROIC) da companhia também

tem apresentado uma tendéncia de crescimento.

Em 2020, o ROIC foi de 4,9%, subindo para 24,8% em 2021, 42, 7% em 2022 e
atingindo 34% em 2023. Como a empresa praticamente nao tem dividas
em relagcao ao seu patrimoénio, o seu ROIC tem tido um comportamento
similar ao ROE. O ROE e o ROIC mais baixos registrados em 2024, assim
como no acumulado dos Ultimos doze meses, também refletem

diretamente o cenario mais desafiador enfrentado pela companhia.
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Em relacao ao nivel de alavancagem, nos ultimos 12 meses, a divida bruta
da companhia chegou a US$13,1 bilhdes, enquanto seu caixa e equivalentes
somavam US$36,5 bilhdes, conforme ilustrado no grafico a seguir. Com
uma relacdo Divida Liquida/EBITDA negativa de -2 vezes, a empresa

mantém um balanco extremamente equilibrado.
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Fonte: Seeking Alpha / Elaborac¢do Simpla Club.

"’ A research Earc bux and holders 26
¢ ¢



#® simpla.club

Analisar os lucros de uma empresa ao longo do tempo é fundamental, mas
eles podem sofrer ajustes contabeis e distorcdes ao longo da
demonstracao de resultados. Por isso, € importante observarmos a geracao
de caixa operacional e o fluxo de caixa livre de cada exercicio, pois esses
indicadores oferecem uma visao mais clara dos recursos efetivamente

gerados pela companhia.

Em 2024, a Tesla gerou US$14,9 bilhdes em caixa operacional, dos quais
US$11,3 bilhdes foram destinados a investimentos em CAPEX (despesas de
capital), resultando em uma geracao de caixa livre de US$3,5 bilhdes. Esses
Nnumeros demonstram a capacidade da Tesla de gerar caixa a partir de suas
operacoes, principalmente a partir de 2018, como ilustrado no grafico a

seguir.

Vale destacar que a geracao de caixa livre € um indicador essencial para a
saude financeira de qualquer empresa, pois possibilita uma série de acdes
estratégicas, como o pagamento de dividendos, a recompra de acdes, a
quitacao de dividas e o financiamento de novas aquisicdées ou

reinvestimentos.
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Fonte: Seeking Alpha / Elaborac¢do Simpla Club.
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Atualmente, a Tesla tem priorizado o reinvestimento em suas operagoes,
em detrimento do pagamento de dividendos ou recompra de acgdes. Essa
abordagem busca otimizar o valor por acao e reflete uma estratégia focada
no crescimento de longo prazo, aproveitando o espaco ainda existente para

ganho de market share em diversos mercados globais.
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, € 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 Tesla, 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
acionistas estao dispostos a investir de maneira a recuperar seu aporte

inicial.

< Preco sobre Fluxo de Caixa - P/FC: é a relagcdo 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 relacao a sua

capacidade de geracao de caixa.

& Preco sobre Vendas (Price to Sales) - P/S: esse indicador mede a
relacao entre o valor de mercado da empresa e sua receita de vendas. O
multiplo P/S é util para analisar empresas em estagio de crescimento, pois
nao leva em consideracao os custos operacionais e despesas da empresa,

focando apenas no potencial de geracao de receita.
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Com o objetivo de realizar uma analise mais aprofundada e comparativa do
valor de mercado da Tesla (TSLA), selecionamos duas empresas que, apesar
de estarem em ciclos distintos, compartilham algumas caracteristicas
semelhantes. Essas empresas sao: a Toyota (TM) e a BYD (BYDDF),

negociadas nas bolsas do Japao e China, respectivamente.

A Toyota Motor Corporation foi fundada em 1937 e é a maior fabricante de
automaoveis do mundo em producao e vendas de carros. A empresa produz
uma ampla gama de veiculos, incluindo carros de passageiros, caminhaoes,
SUVs, caminhonetes e 6nibus, além de ter sido uma das pioneiras na

fabricacao de carros hibridos.

A BYD Company (Build Your Dreams) € uma das maiores empresas
chinesas no setor, atuando na fabricacao de veiculos elétricos, baterias e
solucdes de energia renovavel. Fundada em 1995 inicialmente como uma
fabricante de baterias, a BYD expandiu-se rapidamente para a producao de
veiculos elétricos, onde hoje compete diretamente com empresas globais

como a Tesla.

Além de veiculos de passeio, a BYD também fabrica 6nibus elétricos e
caminhdes. A empresa é pioneira em tecnologias de baterias, incluindo
baterias de fosfato de ferro-litio (LFP), e também oferece solugdes para

armazenamento de energia e painéis solares.

Através da analise dos multiplos de valuation, podemos observar
importantes diferencas entre as trés empresas, refletindo o perfil de

crescimento e os riscos especificos de cada uma delas.

Como podemos notar no grafico a seguir, a Tesla possui os multiplos mais
elevados entre as trés empresas, com um P/L de 206 vezes, P/FC de 70,0
vezes e P/S de 12 vezes, refletindo as altas expectativas de crescimento no
setor de veiculos elétricos e inovacao tecnolégica que a empresa pode

entregar, contudo, com os lucros mais espremidos.
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Comparac¢do de multiplos.
Fonte: FactSet / Elaboracdo Simpla Club.

A Toyota, por outro lado, apresenta multiplos significativamente mais
baixos, com um P/L de 8,7 vezes, P/FC de 7,5 vezes e P/S de 0,8 vezes,
refletindo sua posicao consolidada e estavel no setor automotivo. Como
uma das lideres globais do mercado, a Toyota é valorizada de forma

conservadora, alinhada com seu perfil de empresa madura e previsivel.

J& a BYD, com multiplos intermediarios — P/L de 20,0 vezes, P/FC de 7,0
vezes e P/S de 1,1 vezes — reflete tanto as expectativas de crescimento no
mercado de veiculos elétricos quanto os riscos geopoliticos ligados ao fato
de ser uma empresa chinesa. O mercado valoriza o potencial de expansao
da BYD, mas pondera o risco regulatério e geopolitico, posicionando-a

entre a Tesla e a Toyota em termos de valuation relativo.
Multiplos Histoéricos

No grafico a seguir, podemos observar a trajetdria dos multiplos da Tesla
nos ultimos anos, refletindo a combinacao de crescimento de lucros e
ajustes de expectativa do mercado. Em 2020, o P/L da Tesla estava

extremamente elevado, atingindo 1346,0 vezes, pois os lucros ainda eram
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relativamente baixos, enquanto o mercado mantinha expectativas muito

altas quanto ao seu potencial de crescimento.
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Comportamento histdrico do P/L e do P/S.
Fonte: FactSet / Elaboracdo Simpla Club.

Conforme o lucro da Tesla aumentou substancialmente nos anos seguintes,
o multiplo P/L passou a refletir essa expansdo. Em 2021, o P/L recuou para
343,0 vezes, e em 2022, caiu para 38,0 vezes, acompanhando o crescimento
dos lucros da empresa, o que trouxe o valuation para um patamar mais

moderado.

Em 2023, o P/L subiu novamente para 80,0 vezes, devido a uma renovacgdo
do otimismo do mercado quanto a novas tecnologias que poderdao ser
entregues nos préoximos anos. Em 2024, o multiplo P/L alcancou 110,0 vezes,
impulsionado principalmente pela pressao sobre os lucros. Atualmente,
esta proximo de 206,0 vezes, refletindo uma combinag¢ao entre o otimismo

com o crescimento futuro e a manutencao de resultados mais modestos.
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
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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 remuneragao aos acionistas.

Para o modelo de valuation da Tesla, foram adotadas premissas baseadas
na quantidade de carros vendidos globalmente e na tendéncia de
crescimento dos veiculos elétricos em termos de participacao desse
mercado. Com base nesses dados, estimamos a fatia de mercado potencial

que a Tesla poderia alcancar.

As projecdes consideram um horizonte de crescimento de dez anos para a
Tesla, seguido de uma estabilizacdao na penetracdao de mercado na
perpetuidade. Contudo, dentro de um cenario mais cauteloso e
conservador, o valor atual da empresa nao apresenta uma margem de

seguranca aceitavel para uma recomendacao.

Para que o valuation atual da Tesla seja justificado, seria necessario que a
empresa continuasse a registrar um crescimento acelerado nas vendas
para os proximos dez anos, mantendo margens elevadas de lucratividade,
mesmo diante de um crescimento na concorréncia, 0 que pode ser

desafiador para a companhia.

Opinidao do Analista

A Tesla € uma das lideres globais na fabricacao de veiculos T00% elétricos,
com um modelo de negdcios que também abrange solucdes inovadoras
de geragao e armazenamento de energia. A companhia tem se
posicionado nao apenas como uma fabricante de veiculos elétricos, mas
como uma empresa de tecnologia, investindo fortemente em inteligéncia

artificial e robodtica.
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Além de seus sistemas de conduc¢ao autdbnoma, a Tesla esta desenvolvendo
uma frota de veiculos autdbnomos que poderdao operar como taxis sem
motoristas. A empresa também tem investido na criacao de robds
humanoides, como o Tesla Bot (Optimus), projetado para realizar tarefas
repetitivas ou perigosas, tanto em ambientes industriais quanto

residenciais.

A fabricacao de carros elétricos, de fato, possui uma mudanca significativa
no processo de fabricacao quando comparada aos veiculos a combustao, o
qgue pode criar desafios para as montadoras tradicionais que estao
ingressando nesse mercado. Os carros elétricos apresentam algumas
vantagens em relacdao aos movidos a combustdao: sao mais potentes,

possuem menor custo de manutengao e, normalmente, sdo mais seguros.

Nesse cenario, a Tesla tem se destacado por possuir uma producao em
larga escala e tem uma abordagem verticalmente integrada, o que
significa que controla grande parte do processo de fabricacao, desde o
desenvolvimento das baterias até a montagem final dos veiculos. Essa
integracao oferece a Tesla maior eficiéncia e controle sobre a qualidade de

seus veiculos, resultando em custos de producao mais baixos.

Entretanto existem alguns desafios que precisam ser superados, incluindo
O custo da bateria que é relativamente elevado e a quantidade de estacdes
de carregamento rapido ao redor do mundo. Além disso, a Tesla enfrenta
diversos riscos, principalmente em decorréncia da concorréncia na
indUstria de automoveis, especialmente por empresas chinesas, levando a

pressao nos precos e afetando as suas margens de lucro.

De modo geral, a Tesla demonstra bons fundamentos. As projecoes
indicam que esses veiculos ganharao participacao de mercado relevante
Nnos proximos dez anos, € a Tesla esta bem posicionada para capturar uma

parte significativa desse crescimento, apesar dos desafios da concorréncia.
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Entretanto, atualmente, as acdes da empresa estao sendo negociadas a
precos acima de uma margem apropriada de seguranga, justificaveis
apenas em cenarios mais otimistas, o que pode representar um risco
elevado para o investidor. Por esse motivo, optamos por nao recomendar as

acdes da empresa no momento.
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Equipe

Gabriel Bassotto Carlos Junior Thiago Armentano
Analista CNP| especialista em Analista CNPI especialista em Analista CNPI especialista em
Aches Brasileiras Fundos Imobilidrios Inve
Acompanhamento

relatorio atualizado em 02.09.2025

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, aliena¢do 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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