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Resumo 

Nos últimos três anos, a indústria automobilística brasileira tem 

enfrentado períodos de alta volatilidade, seja pelos gargalos na cadeia 
produtiva causados pela pandemia, pela deterioração do mercado de 

crédito ou pela entrada de veículos chineses no mercado brasileiro. 
Todos esses eventos afetaram diretamente o preço dos veículos, tanto 
novos quanto usados. Agora, o mercado se questiona se as locadoras 
erraram no timing de compra de veículos, dado o novo patamar de 

depreciação dos ativos. Diante deste cenário, acompanhar a variação 

dos preços dos carros se tornou não apenas uma tarefa extremamente 
complexa, mas também cada vez mais importante para as locadoras e 
investidores. 

 

Recorrentemente, temos observado que o IPCA de carros usados não 

reflete o comportamento dos preços dos veículos das empresas 
listadas. Isso porque a metodologia do IPCA de usados parte das 

transações entre veículos, contabilizando vendas desde os mais novos 

aos mais antigos em sua base de dados. Com a aceleração do 

envelhecimento da frota brasileira de veículos, cada vez mais os dados 
do IBGE refletirão menos o comportamento real da depreciação do mix 
das locadoras. 

 

Para refinar nossa análise, decidimos realizar um estudo aprofundado, 

olhando para o comportamento de preços especificamente no mix de 

compra das grandes locadoras. Desenvolvemos o Índice Genial de 

Depreciação de Veículos, que monitora os modelos de carros mais 

emplacados e acompanha a desvalorização nos 12 meses seguintes. 

Nosso índice tem mostrado que, nos últimos 12 meses, os veículos 
premium se desvalorizaram quase duas vezes mais que os populares; 
além disso, algumas marcas específicas têm sofrido muito mais que 

outras. 

 
Observamos que a Localiza parece estar mais exposta à desvalorização 
de veículos premium. Por outro lado, a Movida vem adotando uma 
postura mais conservadora em relação ao mix da compra e ao nível de 

depreciação de seus carros no RAC. 

 

Acreditamos que em breve, haverá menos pressão no mercado de 
usados nos próximos meses devido à forte desvalorização cambial, à 

implementação de medidas protecionistas contra a entrada de 
veículos chineses e à recuperação gradual da demanda. 
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Uma breve recapitulação do que nos últimos 3 anos? 

Durante a recuperação da atividade econômica, potencializada pelos estímulos 

monetários e fiscais no pós-pandemia, observamos forte disrupção de cadeias produtivas. 

A guinada do zero para o cem em poucos meses acabou resultando em uma falta 

generalizada de insumos. Naturalmente, esses efeitos respingaram diretamente na 

indústria automobilística. Com uma produção limitada e liquidez global anabolizando a 

demanda, vimos os preços dos carros dispararem no mundo todo. No Brasil, 

especificamente, o fator câmbio também exigiu um novo patamar de preços. 

Assim, com a rápida recuperação da economia, os preços dos carros, tanto novos quanto 

usados, chegaram a patamares nunca antes vistos, influenciados também pela queda na 

taxa de juros e alta no câmbio. Além dos fatores exógenos, houve também uma mudança 

no mix de venda das montadoras. Mesmo após a reabertura da China, a escassez de 

semicondutores seguiu sendo amplamente citada como um dos fatores para a limitação 

da produção de veículos, que, na nossa visão, foi utilizada como justificativa para ajustar 

a produção e aumentar os preços. A escassez realmente existiu, mas de certa forma foi 

exagerada. Naquele momento, víamos as montadoras direcionarem os semicondutores 

disponíveis para os modelos mais caros, que oferecem maior margem de lucro, enquanto 

os modelos mais acessíveis foram temporariamente descontinuados. 

A estratégia de aumento de preços foi adotada para manter a rentabilidade, mesmo que 

isso significasse uma redução na participação de mercado. Um exemplo dessa estratégia 

foi o aumento de preços dos carros da PSA (Peugeot Citroen) ao longo dos últimos quatro 

anos, executado pela Stellantis. A empresa acabou priorizando a lucratividade sobre a 

participação de mercado. Essa abordagem foi seguida por outras montadoras, que viram 

resultados positivos em termos de lucro, apesar de venderem menos carros. 

Após dois anos de valorizações estratosféricas, os preços dos carros voltaram a se 

comportar de forma mais controlada. A recuperação das economias mundo afora também 

trouxe consigo um efeito inflacionário que obrigou os bancos centrais a rapidamente 

elevarem suas taxas básicas de juros. Esse aumento sincronizado dos juros globais tem 

gerado uma desaceleração nas principais economias do mundo. Naturalmente, essa 

desaceleração tem trazido os preços dos carros para um patamar de normalização. 

IPCA Novos e Usados (NSA YoY%) 

 
Fonte: Bloomberg e IBGE 
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Além desse cenário global mais desafiador, no Brasil, vários eventos e ruídos culminaram 

numa demanda mais fraca para compra de carros. Por exemplo, tivemos uma piora 

substancial no mercado de crédito, principalmente por conta do caso Americanas, que fez 

com que os bancos aumentassem a cautela em relação à concessão de crédito. 

Potencializando esse evento de crédito, a manutenção dos juros em patamares mais 

elevados contribuiu com o aumento na inadimplência e consequente redução da 

concessão de crédito. De maneira mais secundária, as eleições presidenciais de 2022 

aumentaram ainda mais as incertezas e, consequentemente, levaram a uma certa redução 

na atividade econômica. 

Taxa de Juros de Financiamento 

 
Fonte: Bloomberg e Banco Central 

 

Visando reduzir o preço dos veículos populares, salvar a atividade no setor automotivo e 

renovar a frota circulante, o governo aprovou, em junho de 2023, a MP dos carros 

populares. Essa medida resultou em descontos de R$ 2 mil a R$ 8 mil no valor de aquisição 

de veículos populares. Assim como no passado, houve um reajuste para baixo dos preços 

dos carros usados. 

Para se ter uma dimensão do impacto da MP dos populares em um passado recente, o 

impacto de medidas semelhantes nas operações da Localiza. Em 2009, durante o governo 

Lula II, houve uma isenção de IPI que resultou em um impairment de cerca de 46% do valor 

total da frota da companhia. Em 2012, uma medida semelhante de redução de IPI 

acarretou um reconhecimento de perdas de cerca de 71% do valor da frota da empresa. 

Após a MP dos populares em 2023, a Localiza teve de realizar um impairment com impacto 

negativo entre R$ 575 milhões e R$ 650 milhões (cerca de 13% do valor da frota). 

Impacto das MPs de isenção de IPI e Carro Popular no preço dos carros 

 
Fonte: IBGE e Bloomberg 
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O aumento da competição entre as montadoras  

Com o colapso do setor imobiliário chinês, um forte componente do crescimento recente 

do país, é iminente que essa queda no setor traga uma mudança de rotas por parte do 

governo chinês. Dada a flexibilidade das usinas chinesas, grande parte da produção de aço 

chinês tem sido direcionada a bens duráveis, como automóveis, maquinários e 

equipamentos eletrônicos. 

Apesar da China já ser a maior fabricante de veículos do mundo, o governo ainda tem 

ambiciosos projetos de crescimento no setor. O governo tem incentivado o setor tanto no 

mercado interno, por meio da concessão de descontos, quanto no mercado externo, pela 

liberação de subsídios às fábricas exportadoras. Em 2023, as vendas internas cresceram 

12%, enquanto as exportações avançaram 58% quando comparadas ao ano anterior. 

Autoveículos Importados por País  Brasil: Balança Comercial de Automóveis (mil unidades) 

 

 

 
Fonte: ANFAVEA   

 

Como grande parte dos veículos chineses são híbridos ou elétricos, grande parte da frota 

de chineses se enquadrava na MP 1.205, que liberava R$ 19 bilhões em incentivos fiscais 

para o setor automotivo. Com a apropriação dos benefícios, houve uma forte entrada de 

veículos chineses no mercado de automóveis brasileiro, de tal maneira que a China 

aumentou de 7% para 26% sua participação de mercado no Brasil. 

Autoveículos importados por país (mil unidades)  Autoveículos importados por país (%) 

 

 

 

Fonte: ANFAVEA   
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O crescimento das exportações chinesas para o Brasil está fortemente ligado ao aumento 

da demanda por veículos elétricos e híbridos. A China tem se destacado globalmente como 

um dos maiores produtores e exportadores de veículos elétricos, potencializada pelos 

subsídios do governo chinês. 

Emplacamento – Automóveis e Comerciais Leves 

 
Fonte: Anfavea 

 

O lado negativo desse movimento é a queda gerada na exportação de veículos, ou seja, o 

Brasil aumentou o número de importações de veículos e diminuiu as exportações, também 

demonstrando um certo enfraquecimento da indústria local. Essa conjuntura exigiu que o 

governo introduzisse medidas protecionistas, não apenas reduzindo os incentivos nas 

fábricas instaladas no Brasil, mas também aumentando os impostos sobre carros 

importados. 

Mudança no mix: um efeito de oferta ou de demanda?  

Além da forte inserção de veículos chineses no mercado brasileiro, também observamos 

um aumento no percentual das vendas de SUVs. Nos anos 90, houve um fenômeno de 

crescimento de SUVs nos EUA, principalmente pelo crescimento das famílias que 

precisavam de carros maiores para atender às suas necessidades. No Brasil, essa tendência 

tem se consolidado, porém não pelo aumento da demanda por SUVs, mas sim pelo fato de 

que esses modelos oferecem maior margem para as montadoras. 

Emplacamentos por Classe de Veículo 

 
Fonte: ANFAVEA 
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Esse novo patamar de preços dos carros de entrada zero km têm gerado uma busca cada 

vez maior do consumidor por carros usados e mais velhos. Com o mercado de usados se 

consolidando no Brasil, temos um efeito colateral que preocupa: o envelhecimento rápido 

da frota. De acordo com a Fenauto, desde o início do ano houve um aumento de 72% nas 

unidades vendidas de usados e a expectativa segue sendo de um mercado aquecido. 

Com o consumidor cada vez mais optando por modelos mais baratos, o novo patamar de 

preços dos veículos tem tornado o seminovo das locadoras uma opção cara. Dado o poder 

de compra do brasileiro médio, entendemos que, embora o mercado de usados cresça no 

longo prazo, as transações ficarão concentradas nas maiores idades. 

A Localiza, que é a maior do mercado, enfrenta um dilema após a fusão com a Unidas: 

seguir crescendo a frota e possivelmente encarar maiores descontos estruturais ou seguir 

com o tamanho atual e evitar rentabilidades ainda mais baixas na divisão de seminovos no 

futuro. Esse risco surge porque a empresa se tornou grande demais em um mercado que 

ela mesma ajudou a construir anos atrás. 

Market-share das revendedoras de seminovos e quantidade de veículos vendidos até 3 anos 

 
Fonte: Localiza, Movida e Fenabrave 

 

Genial Index de Depreciação de Veículos 
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Pensando na dificuldade em mensurar a real depreciação de seminovos, desenvolvemos 

o Genial Index de Depreciação de Veículos, que tem como objetivo mensurar essa 

desvalorização de maneira rápida e eficaz. 

Em nossa metodologia, buscamos nos dados mensais da Fenabrave de emplacamentos os 

top 20 carros mais vendidos do mês. Com esses modelos em nossa base de dados, 

extraímos da Fipe todas as versões disponíveis. Durante os 12 meses seguintes, 

acompanhamos a evolução do preço de cada uma das versões para calcular a média de 

depreciação de cada modelo. Assim, conseguimos ter uma boa noção da depreciação 

corrente das locadoras, que representam boa parte das compras dos mais emplacados de 

cada mês. 

Acreditamos que nossa metodologia traz uma proxy melhor que o IPCA de usados, pois 

conforme a frota de usados envelhece, esses veículos mais velhos continuam tendo um 

certo peso no cálculo do IPCA. Como nossa base de dados muda a cada mês, conseguimos 

mensurar a depreciação de seminovos de forma mais dinâmica e eficaz. 

Genial Index: Comparativo com o IPCA de Usados 

 
Fonte: FIPE, Fenabrave, IBGE e Bloomberg 

 

Fizemos dois tipos de análise: na simples, calculamos a média da depreciação com pesos 

iguais para os modelos mais vendidos; no ponderado, utilizamos os volumes de 

emplacamentos de carros de cada mês para calcular a contribuição na depreciação total 

12 meses à frente. Computamos os dados desde janeiro de 2019. 

Genial Index: Depreciação Anualizada  

 
Fonte: FIPE e Fenabrave 
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Entendemos que há uma certa normalização de preços, onde os níveis de depreciação 

ainda seguem elevados e acima do que o IPCA tem apontado. Nosso índice sugere que o 

mês de maio foi extremamente negativo para o mercado de seminovos, com a depreciação 

anualizada crescendo 140 bps em comparação ao mês anterior. 

Como o cálculo ponderado acaba sendo composto por mais veículos populares, 

observamos que, quando a média ponderada é menor que a média simples, os veículos 

populares desvalorizam menos que veículos intermediários e premium. Nossos dados vêm 

indicando uma tendência de queda maior em veículos mais premium, principalmente com 

a entrada de veículos chineses no mercado doméstico, enquanto os populares têm 

segurado mais seus preços ao longo do tempo. 

Quando comparamos nosso índice com a evolução da margem bruta de seminovos de 

Localiza e Movida, principais empresas do segmento no país, encontramos fortes 

correlações de 0,82 e 0,88, respectivamente. Embora tenhamos apenas os dados 

trimestrais de Movida e Localiza, conseguimos perceber a alta aderência do modelo com 

os dados mensais do nosso índice. No caso de Movida, a menor correlação pode estar 

associada à melhora do próprio negócio de seminovos da companhia. 

Comparação Genial Index de Depreciação de Veículos vs Margem Bruta das Locadoras Listadas 

 
Fonte: Genial, Movida e Localiza 

 

Estudo da FIPE & Composição de Veículos 
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chineses no mercado de automóveis brasileiro. Na variação m/m, também é possível 

visualizar uma desvalorização consistente no mercado de veículos premium. 

Evolução da desvalorização por percentil 

 
Fonte: FIPE e Fenabrave 

 

Variação m/m por percentil 

 
Fonte: FIPE e Fenabrave 

 

No quesito de modelos de veículo, essa tendência também é clara, dado que carros como 

Jeep Renegade e Compass apresentaram uma desvalorização de, respectivamente, -9,9% 

e -14,2%. É importante ressaltar que, em 2023, vários proprietários de veículos Jeep, 

especialmente os modelos Renegade, Compass e Commander, relataram problemas 

significativos com o trocador de calor do câmbio automático Aisin TF72-SC. 

Além disso, acreditamos que esse movimento foi agravado pela entrada massiva de 

concorrentes chineses no mercado. Os veículos chineses híbridos ou elétricos estão na 

mesma faixa de preços dos seminovos Jeep, o que gera uma pressão adicional. Os veículos 

chineses ainda estão em fase de entrada e ganhando mercado de forma agressiva, mas 

isso não será constante. 

Outra hipótese que explica a desvalorização desses veículos é a troca do ano modelo, que 

introduz novas tecnologias ao novo modelo e, por consequência, torna o modelo antigo 

mais obsoleto e depreciado. 
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Desvalorização acumulada por marca 

 
Fonte: FIPE e Fenabrave 

Perspectiva da depreciação: o pior já passou 

Os níveis de depreciação ainda seguem relativamente elevados, porém acreditamos que o 

pior pode ter passado devido à implementação de medidas protecionistas, melhora na 

concessão de crédito/demanda local e estabilização no preço dos insumos. 

Acompanhando a tendência global de tributação de veículos elétricos chineses, o Brasil, 

após uma enorme pressão das montadoras, subiu as tarifas de importados. A Anfavea 

ainda clama por um novo aumento das alíquotas. Esse movimento pode aliviar as pressões 

baixistas de preço no mercado. Reduzindo a briga por market-share, as montadoras têm 

menor propensão à redução de preço. Com menor expectativa de queda no mercado de 

zero km, o mercado de seminovos deve ficar mais comportado. 

A recente melhora na concessão de crédito doméstica é positiva para o panorama de 

preços. Esperamos que isso aqueça a demanda no varejo, que já vem mostrando uma 

melhoria em 2024. Caso as locadoras reduzam sua participação nas compras totais no 

mercado local, poderemos observar pressões ainda menores no mercado de seminovos. 

Volume de concessão de crédito para aquisição de veículos no Brasil 

 
Fonte: BCB 

 

Por fim, os preços de insumos como o aço têm se mantido relativamente estáveis e, junto 

a isso, houve a implementação de quotas para a importação de aço, o que, de modo geral, 
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deve encarecer o preço dos carros zero km, reduzindo a pressão de preços sobre veículos 

usados e consequentemente ajudando na estabilização da depreciação.  

Uma análise do mix de frotas de cada companhia 

Passaremos a realizar um monitoramento dos anúncios de carros à venda nos sites de 

seminovos da Localiza e da Movida para tentar estimar o mix de cada locadora. Com esse 

mix, será possível acompanhar a depreciação mensal de cada locadora. Atualmente, 

observamos que a Movida tem uma frota mais exposta a carros populares, enquanto a 

Localiza detém uma participação maior no segmento premium. 

Mix das locadoras por percentil de preço de venda 

 
Fonte: FIPE, Fenabrave, Localiza e Movida 

 

Aproveitando esses dados, implementamos uma categorização dos veículos anunciados 

com base nas categorias Hatch, SUVs, Sedan, Pick-up e Vans, e Elétricos. Confrontamos 

esses dados e com o mix divulgado na apresentação de resultados da Movida do 1T24. É 

possível notar a aderência dos dados obtidos aos dados reportados. 

Movida: Mix de Seminovos   Movida: Mix Divulgado 1T24   Localiza: Mix de Seminovos 
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Localiza (RENT3) 

Acreditamos que a companhia pode sofrer mais com a recente escalada de depreciação 

devido à sua maior exposição aos veículos premium. No 2T23, a empresa havia 

reconhecido, após a MP dos populares, um impairment de R$ 575 milhões (cerca de 1,3% 

do valor da frota). Entendemos que existe o risco de a Localiza aproveitar o 

reconhecimento das perdas dos desastres do Rio Grande do Sul para realizar um ajuste na 

depreciação da sua frota no RAC. Nas nossas contas, esse ajuste deveria ser de pelo menos 

1%, que é a diferença entre a depreciação média por carro anualizado reportada no 1T24 

e a depreciação média anualizada encontrada por nosso modelo, segundo o mix de 

seminovos. Somando os dois impactos, Rio Grande do Sul (R$ 300 milhões) e ajuste do 

valor da frota (R$ 500 milhões), poderíamos observar um evento não recorrente 

suficientemente grande para gerar um prejuízo no 2T24.  

Movida (MOVI3) 

Assim como a Localiza, a Movida sofreu, e de maneira mais significativa, com a alta 

depreciação de veículos no pós-pandemia. Mesmo com a alta significativa dos preços de 

carros durante a pandemia, a Movida continuou comprando veículos, o que resultou em 

grandes perdas para a companhia. A estratégia de crescer a qualquer custo elevou os níveis 

de alavancagem para um patamar relativamente alto. 

No entanto, acreditamos que, diferentemente da Localiza, hoje a Movida tem uma maior 

exposição aos carros de entrada em sua frota, que têm sofrido muito menos no quesito de 

depreciação. Além disso, após o reajuste do valor recuperável da frota RAC de R$ 391 

milhões, reportado do 4T23, vemos os níveis de depreciação da Movida mais aderentes aos 

encontrados pelo nosso índice. 
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Disclaimer 

 
A Genial pode fazer negócios com empresas que constam nos seus relatórios de pesquisa. Como resultado, os investidores devem estar 

cientes de que a empresa pode ter um conflito de interesses que poderia afetar a objetividade deste relatório. Os investidores devem 

considerar este relatório como apenas um dos fatores na tomada de sua decisão de investimento. Para as declarações do analista e outros 

disclaimers importantes, consulte a Seção de Disclaimers, localizada no final deste relatório. 

 

 

1. DISCLAIMER GERAL 

Este relatório foi produzido pelo departamento de Research da Genial. Este relatório não pode ser reproduzido ou redistribuído para qualquer 

outra pessoa, no todo ou em parte, para qualquer propósito, sem o prévio consentimento por escrito da Genial. A Genial não aceita qualquer 

responsabilidade pelas ações de terceiros a esse respeito. 

 

Este relatório de Research destina-se à distribuição somente em circunstâncias permitidas pela lei aplicável. Este relatório de Research não 

leva em consideração os objetivos específicos de investimento, situação financeira ou as necessidades específicas de qualquer indivíduo em 

especial, mesmo quando enviado a um único destinatário. Este relatório de Research não se propõe a ser uma declaração completa ou 

resumo dos valores mobiliários, mercados ou desenvolvimentos aqui referidos. Nem a Genial nem qualquer um de seus conselheiros, 

diretores, funcionários ou representantes terá qualquer responsabilidade decorrente de qualquer erro, imprecisão ou imperfeição de fato ou 

opinião contida neste relatório, ou será responsabilizado por quaisquer perdas ou danos que possam surgir a partir da utilização deste 

relatório de Research. 

 

A Genial poderá contar com barreiras de informação, tais como "chinese walls", para controlar o fluxo de informações dentro de suas áreas, 

unidades, divisões, grupos ou afiliadas. 

 

O desempenho passado não é necessariamente um indicador de resultados futuros e nenhuma representação ou garantia, expressa ou 

implícita, é feita pela Genial em relação ao desempenho futuro. Rendimentos de aplicações podem variar. O preço ou valor dos investimentos 

aos quais este relatório de Research se refere, direta ou indiretamente, podem cair ou subir contra o interesse dos investidores. Qualquer 

recomendação ou opinião contida neste relatório de pesquisa pode se tornar desatualizada em consequência de alterações no ambiente em 

que o emitente dos valores mobiliários sob análise atua, além de alterações nas estimativas e previsões, premissas e metodologia de 

avaliação aqui utilizadas. 

 

2. DECLARAÇÕES DO ANALISTA 

O analista de investimento declara que as opiniões contidas nesse relatório refletem exclusivamente suas opiniões pessoais sobre a 

companhia e seus valores mobiliários e foram elaborados de forma independente e autônoma, inclusive em relação a GENIAL. 

 

A remuneração dos analistas está, direta ou indiretamente, influenciada pelas receitas provenientes dos negócios e operações financeiras 

realizadas pela GENIAL. 

 

Além disso, o analista certifica que nenhuma parte de sua remuneração foi, é ou será direta ou indiretamente relacionada com as 

recomendações ou opiniões específicas expressas neste relatório de Research. 

 

A remuneração do analista não se baseia nas receitas de outras empresas de grupo, mas pode, no entanto, derivar de receitas oriundas dos 

negócios e operações financeiras da GENIAL, suas afiliadas e/ou subsidiárias como um todo. A remuneração paga aos analistas é de 

responsabilidade exclusiva da GENIAL. 

 

O analista declara que é responsável pelo conteúdo deste relatório e atende às exigências da Resolução CVM nº 20/2021. 

 

O analista declara que pode ser diretamente, em nome próprio, titular de valores mobiliários objeto do presente relatório. 

 

Salvo disposição em contrário, os indivíduos listados na capa deste relatório são analistas devidamente credenciados. 

 

3. DECLARAÇÕES DA EMPRESA 

A Genial, suas afiliadas, coligadas, controladoras e/ou subsidiárias têm interesses financeiros e comerciais relevantes em relação aos 

emissores ou aos valores mobiliários objetos da análise. 

 

4. DISCLOSURES ADICIONAIS 

(i) Este documento foi preparado pelo Research da Genial e é publicado com o único propósito de fornecer informações sobre as empresas e 

seus valores mobiliários. 

 

(ii) As informações contidas neste documento são fornecidas apenas para fins informativos e não constituem uma oferta para comprar ou 

vender, e não devem ser interpretadas como uma solicitação para adquirir quaisquer valores mobiliários em qualquer jurisdição. As opiniões 

aqui expressas, no que diz respeito à compra, venda ou detenção de valores mobiliários, ou com relação à ponderação de tais valores 

mobiliários numa carteira real ou hipotética, são baseadas em uma análise cuidadosa feita pelos analistas que elaboraram este relatório e 

não devem ser interpretadas por investidores como recomendações para qualquer decisão de investimento. A decisão final do investidor 
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deve ser tomada levando em consideração todos os riscos e as taxas envolvidas. Este relatório é baseado em informações obtidas de fontes 

públicas primárias ou secundárias, ou diretamente das empresas, e é combinado com estimativas e cálculos elaborados pela GENIAL. Este 

relatório não pretende ser uma declaração completa de todos os fatos relevantes relacionados a qualquer estratégia da empresa, indústria, 

segurança ou mercado mencionados. As informações foram obtidas de fontes consideradas confiáveis; a GENIAL não faz nenhuma 

representação ou garantia, expressa ou implícita, quanto à integridade, confiabilidade ou exatidão de tais informações. As informações, 

opiniões, estimativas e projeções contidas neste documento são baseadas em dados atuais e estão sujeitas a alterações. Os preços e a 

disponibilidade dos instrumentos financeiros são meramente indicativos e sujeitos a alterações sem aviso prévio. A GENIAL não está obrigada 

a atualizar ou revisar este documento, ou a avisar sobre quaisquer alterações em tais dados. 

 

(iii) Os valores mobiliários discutidos neste relatório, bem como as opiniões e recomendações contidas neste documento, podem não ser 

apropriados para todo tipo de investidor. Este relatório não leva em consideração os objetivos de investimento, situação financeira ou as 

necessidades específicas de um determinado investidor. Os investidores que desejam comprar, vender ou investir em títulos que são 

abrangidos por este relatório devem procurar aconselhamento financeiro independente que leve as características individuais e 

necessidades em consideração, antes de tomar qualquer decisão de investimento em relação aos valores mobiliários em questão. Cada 

investidor deve tomar decisões de investimento independentes depois de analisar cuidadosamente os riscos, taxas e comissões envolvidas. 

Se um instrumento financeiro for denominado numa moeda diferente da moeda do investidor, mudanças nas taxas de câmbio podem afetar 

adversamente o preço ou valor, ou da renda derivada do instrumento financeiro e o leitor deste relatório assume todos os riscos cambiais. 

Resultados com instrumentos financeiros podem variar e, portanto, o preço ou valor podem aumentar ou diminuir, direta ou indiretamente. 

As informações, opiniões e recomendações contidas neste relatório não constituem e não devem ser interpretadas como uma promessa ou 

garantia de um retorno especial em qualquer investimento. O desempenho passado não necessariamente indica resultados futuros e 

nenhuma declaração ou garantia, expressa ou implícita, é aqui feita sobre o desempenho futuro. Portanto, a GENIAL, suas empresas 

afiliadas, e os analistas envolvidos neste relatório não assumem qualquer responsabilidade por qualquer perda direta, indireta ou 

decorrente do uso das informações contidas no presente, e qualquer pessoa que use este relatório se compromete a indenizar 

irrevogavelmente a GENIAL e suas afiliadas por quaisquer reclamações e demandas. 

 

(iv) Os preços neste relatório são considerados confiáveis a partir da data em que este relatório foi emitido e são derivados de um ou mais 

dos seguintes: (i) fontes expressamente especificadas junto aos dados relevantes; (ii) preço cotado no principal mercado regulamentado 

para o ativo em questão; (iii) outras fontes públicas consideradas confiáveis; ou (iv) dados de propriedade da GENIAL ou disponíveis para a 

GENIAL. 

 

(v) Nenhuma garantia expressa ou implícita é fornecida em relação à exatidão, integridade ou confiabilidade das informações aqui contidas, 

exceto com relação às informações relativas à GENIAL, suas subsidiárias e afiliadas. Em todos os casos, os investidores deverão realizar sua 

própria investigação e análise de tais informações antes de tomar ou deixar de tomar qualquer ação em relação a títulos ou mercados que 

são analisados neste relatório. 

 

(vi) A GENIAL não faz declarações neste documento de que os investidores vão obter lucros. A GENIAL não vai compartilhar com os investidores 

os lucros de investimento, nem aceita qualquer responsabilidade por eventuais perdas de investimento. Os investimentos envolvem riscos e 

os investidores devem exercer prudência na tomada de suas decisões de investimento. A GENIAL não aceita deveres fiduciários em nome dos 

destinatários deste relatório. Este relatório não deve ser considerado como substituto para o exercício de julgamento independente do 

destinatário. As opiniões, estimativas e projeções aqui expressas refletem a opinião atual do analista responsável pelo conteúdo deste 

relatório a partir da data em que foi emitido e são, portanto, sujeitas a mudanças sem aviso prévio e podem diferir ou ser contrárias a opiniões 

expressas por outras áreas de negócios da GENIAL, como resultado da utilização de diferentes critérios e hipóteses. As informações, opiniões 

e recomendações contidas neste relatório não constituem e não devem ser interpretadas como uma promessa ou garantia de um retorno 

especial em qualquer investimento. 

 

(vii) Uma vez que as opiniões pessoais dos analistas podem diferir umas das outras, a GENIAL, suas subsidiárias e afiliadas podem ter 

publicado ou podem vir a publicar outros relatórios que não apresentem uniformidade e/ou cheguem a conclusões diferentes daquelas aqui 

contidas. Quaisquer opiniões, estimativas e projeções não devem ser interpretadas como uma garantia de que os assuntos nelas referidas 

de fato ocorrerá. O preço e a disponibilidade dos instrumentos financeiros são meramente indicativos e sujeitos a alterações sem aviso prévio. 

Resultado com instrumentos financeiros podem variar e, portanto, o preço ou valor podem aumentar ou diminuir, direta ou indiretamente. 

 

(viii) Este documento não pode ser: (a) fotocopiado ou duplicado de qualquer forma, no todo ou em parte, e/ou (b) distribuído sem o prévio 

consentimento por escrito da GENIAL. A GENIAL não aceita qualquer responsabilidade pelas ações de terceiros a esse respeito. 

 

(ix) Nem a GENIAL nem quaisquer de suas afiliadas ou seus respectivos diretores, funcionários ou agentes, aceitam qualquer 

responsabilidade por qualquer perda ou dano resultante do uso de toda ou qualquer parte deste relatório. 

 

(x) Genial Investimentos é a plataforma de negociações da Genial Investimentos Corretora de Valores Mobiliários, uma empresa do Grupo 

Genial. 


