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Genial Index de Depreciagao
Estamos prontos para uma segunda onda de desvalorizagao?

Nossa Visao

Neste relatdrio, apresentamos uma atualizacdo da dindmica do
mercado automotivo brasileiro, explorando os fatores que
impulsionaram a recuperagdo na demanda por veiculos novos e a
estabilizagdo dos precos no mercado de seminovos. Adicionalmente,
analisaremos o papel do crédito na expansao das vendas, a influéncia
da entrada dos fabricantes chineses naintensificacao da competicao e
o impacto das recentes politicas de importagao, que ajudaram a aliviar
a pressdo sobre as montadoras locais. No cenario atual, discutiremos
a normalizacdo observada no Genial Index de Depreciacao,
impulsionada pela estabilizagdo nos pregos de veiculos usados, e as
perspectivas para o setor de locagdo em um ambiente de menor
volatilidade. Por fim, analisaremos o mix de seminovos anunciados
nos sites das locadoras e os possiveis impactos em seus resultados do
3T24.

O Genial Index de Depreciagao foi desenvolvido para capturar a
desvalorizagdo real dos seminovos nas locadoras listadas, refletindo
com mais precisdo as variagoes de pregos do que o IPCA de carros
usados. Isso se torna relevante, pois o IPCA de usados, ao se basearem
um amplo mix de transacdes, inclui veiculos de varias idades, o que
nem sempre representa a realidade dos veiculos nas frotas das
locadoras. O Genial Index considera o comportamento recente dos
consumidores, que, diante dos aumentos nos precos de carros, tém
preferido veiculos mais antigos e econémicos, o que distorce a leitura
de depreciacao pelo IPCA.

Para calcular o indice, utilizamos os dados mensais de emplacamentos
dos 20 modelos de carros mais vendidos, extraindo todas as versoes
desses modelos da Tabela Fipe. A partir disso, acompanhamos a
evolugdo de preco de cada versdo por um periodo de 12 meses,
permitindo uma analise precisa e atualizada de depreciagdo. Essa
abordagem visa captar de maneira mais fiel a desvalorizacdo dos
seminovos relevantes para as locadoras, que geralmente compram
modelos populares, recém-emplacados e que compdem boa parte dos
veiculos mais vendidos.

Diferente do IPCA, o Genial Index se adapta a mudancas mensais na
base de veiculos analisados, excluindo modelos mais antigos e
focando nos seminovos de alta rotatividade nas locadoras. Com isso, o
indice se torna uma ferramenta agil e especifica para medir a
desvalorizagdo dos carros que realmente impactam as operagdes das
locadoras, proporcionando uma visdo mais precisa e dindmica das
perdas de valor desses ativos ao longo do tempo.
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Melhora no mercado de crédito impulsiona a recupera¢ido do mercado auto

Desde a nossa Ultima atualizagdo, o cenario do mercado automotivo brasileiro passou por
mudancas significativas, refletindo uma combinagdo de fatores econdmicos e estratégicos
que alteraram a dinamica entre oferta, demanda e precos. Anteriormente, o setor
enfrentava pressdes intensas devido a alta competitividade dos veiculos importados,
especialmente os modelos chineses, e ao cenario de crédito restrito. No entanto, o
aumento das tarifas de importacao e a estabilizacao das taxas de financiamento para
veiculos, mesmo em um ambiente de juros elevados, trouxeram um novo equilibrio ao
mercado. Com isso, observamos uma recuperacdo expressiva na demanda por veiculos
novos, impulsionada por condi¢Oes de crédito mais acessiveis e pela estabiliza¢do dos
indices de inadimpléncia.

No 3T24, o total de unidades vendidas alcancou 521 mil, superando os trimestres
anteriores e evidenciando uma retomada robusta na demanda do setor. Quando
analisamos o acumulado de janeiro a setembro ao longo dos Ultimos trés anos, fica
evidente o crescimento constante: enquanto 2021 registrou 1,16 milhdo de unidades e
2023 fechou com 1,21 milhdo, 2024 ja acumula 1,37 milhdo de veiculos vendidos. O
aumento expressivo na demanda experimentado nos ultimos meses é impulsionado por
uma série de fatores, dentre eles, um ambiente mais favoravel para a aquisicdo de veiculos
por conta da melhora nas condi¢des de crédito e pela estabilizacdo nas taxas de
financiamento.

Evolucdo das vendas de automéveis no Brasil Acumulado no ano vs anos anteriores
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Fonte: Genial e Fenabrave

A melhora nas taxas de inadimpléncia contribuiu para uma aceleragao nas concessoes de
crédito. Um fator importante que tem impulsionado esse movimento é a implementagao
do novo Marco Legal das Garantias. Essa legislacdo permite que credores recuperem
veiculos financiados de forma extrajudicial, eliminando a necessidade de processos
judiciais longos e complexos. Uma maior facilidade para os credores, ndo sé acelera a
recuperacdo de ativos, como também reduz significativamente os custos relacionados a
inadimpléncia. Consequentemente, essa reducdo de riscos tem contribuido para o
crescimento do mercado automotivo. Com essas condi¢cGes mais favoraveis, a concessao
de crédito se torna mais viavel e acessivel, ampliando o acesso ao financiamento e
beneficiando toda a cadeia do setor automotivo.
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Os dados mensais indicam que houve um crescimento significativo no volume de

financiamentos para aquisicdo de veiculos, especialmente para pessoa fisica, que
alcangou um patamar préximo a RS 20 bilhGes em setembro de 2024. Desde o final de 2022,
observamos aumentos consistentes que refletem uma recuperagdo na confianga do

consumidor e uma maior acessibilidade ao crédito, mesmo em um cenério de taxas de
financiamento elevadas. Apenas no 3T24, foram RS 75 bilhdes em financiamentos, sendo

RS 57 bilhGes destinados a pessoa fisica (+40% vs 2023 e +46,5% vs 2022), superando os RS
66 bilhdes do 2T24 e os RS 56 bilhdes do 3T23.

Concessdo de crédito para pessoa fisica na aquisi¢do de veiculos
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Aumento na comparacdo trimestral e anual

=== Pessoa Juridica === Pessoa Fisica
RS 22b

RS 18b RS 56b
RS 14b
R$ 10b

RS 6b W

RS 2b

out/22
dez/22
fev/23
abr/23
jun/23

ago/23
out/23
dez/23
fev/24
abr/24
jun/24
ago/24

3T23

Fonte: Genial e BCB

RS 66b

2724

RS 75b

3T24

Apesar do inicio do ciclo de alta da taxa Selic, as taxas de financiamento de veiculos
permanecem estaveis, finalizando setembro proximas a 26%. Surpreendentemente,
mesmo com o juro em um patamar consideravelmente elevado, temos observado uma

recuperacdo importante do mercado de veiculos.

Evolucdo da taxa média para financiamento de veiculos PF

Evolucdo da taxa média para financiamento de veiculos PJ
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Esse ambiente favoravel para o crédito teve um impacto direto nas vendas de veiculos
Brasil. O crescimento foi particularmente notavel no varejo, que vem mostrando uma
recuperagao consistente em 2024. O percentual de vendas de carros no varejo vinha
apresentando uma tendéncia de queda desde 2015, culminando em um nivel baixo em
2022, quando apenas 53% dos carros zero km foram vendidos para consumidores finais.
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Esse declinio era consequéncia de uma combinacao de fatores econémicos e estruturais
que afetavam o poder de compra dos consumidores. No entanto, em 2024, essa tendéncia
comegou a se reverter, com o aumento das vendas no varejo impulsionando a demanda.

Percentual de vendas de automéveis no varejo
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Fonte: Genial e IBGE

Até o momento, a participagado do varejo alcangou uma média de 56,7% em 2024, acima
dos niveis registrados em anos anteriores. Esse aumento nao foi apenas percentual, mas

também nominal, indicando uma base mais ampla de consumidores optando por veiculos
novos e um fortalecimento da demanda no varejo.

Evolucdo do percentual de vendas de automéveis no varejo més a més
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Em parte, esse movimento de recuperagado no varejo também foi favorecido pelo aumento
da competi¢do. Apos a entrada massiva de veiculos chineses no Brasil, as montadoras
instaladas no Brasil sofreram perdas relevantes de participacdo de mercado. Os
fabricantes chineses chegaram a atingir 4,9% de market-share em janeiro de 2024,
oferecendo modelos com precos competitivos e alta tecnologia embarcada, o que forcou
as montadoras a ajustarem suas estratégias. Na tentativa de retomar mercado, ofertas
como financiamento a taxa zero e supervalorizacdo dos veiculos usados contribuiram para
tornar a compra de carros novos mais acessivel, o que, por sua vez, fortaleceu a
participacao do varejo nas vendas totais. Esse comportamento das montadoras nao
apenasimpulsionou o mercado, mas também ajudou a gerar uma pressao extra nos precos
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dos veiculos usados, acelerando a depreciacdo em um cenario onde o estoque de
seminovos estava elevado.

Analisando as vendas ao longo dos meses de 2024, vemos uma tendéncia de queda gradual
no percentual de vendas de automdveis no varejo ao longo de 2024, partindo de um pico
de 64,9% em janeiro e caindo para 52,2% em setembro. Embora o mercado siga crescendo

nominalmente, nos parece que existe uma tendéncia interessante de desaceleragdo no
crescimento dos estimulos ao varejo.

Percentual de vendas de automéveis no varejo em 2024
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O aumento das tarifas para veiculos importados, implementado pelo governo brasileiro,
efetivamente reduziu a pressao exercida pelos fabricantes chineses no mercado, aliviando
a necessidade de as montadoras locais seguirem na "guerra de pregos" para proteger seu
market-share. Esse cenario de maior protecdo ao mercado local parece ter permitido que
as montadoras brasileiras revisitassem suas estratégias de preco, especialmente com os
volumes de importacdo de veiculos chineses em queda.

Automoveis de passageiros importados da China (FOB)
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O impulso inicial gerado pela competicao agressiva parece estar perdendo forca, e agora
o mercado entra em um ponto de normalizacao, onde as montadoras ndo precisam mais
oferecer tantos descontos para manter os volumes de venda. Como, na nossa visao, o
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principal fator que intensifica a desvalorizacdo dos carros usados é a perspectiva de que o

carro zero km comecara a cair de preco, a reducdo da competicao sinaliza uma perspectiva
de precos mais estaveis para os seminovos.

Genial Index de Depreciagio de Veiculos
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Esse movimento tem sido capturado pelo nosso Genial Index de Depreciagdo, onde vemos
uma estabilizagdo na depreciagdo dos veiculos usados nos ultimos meses, o que contrasta
com as fortes quedas registradas em 2023. Essa estabilizag¢ao indica que o mercado pode

ter entrado em um periodo de normalizacdo. Para 2024, algumas montadoras ja estdo
comecando a falar de repassar preco para o carro novo.

Evoluc&o do IPCA de veiculos novos Variagao anual

0,
107 4,4%
3,8%
105 105 ?
103
101
99 1,6%
97
95
()] N [22] o o o (2] o < < < <
T S ST TS E S S LT RS 3723 2724 3724
+= N > = c o) = N > = c o
3 - & § 2 ¥ 3 5§ & | 3= @

Fonte: Genial e Movida

Estamos preparados para uma nova onda?

Recentemente, imagens divulgadas na midia mostraram veiculos da montadora chinesa
BYD estacionados no Porto de Vitéria, evidenciando o aumento significativo de
importacbes de carros chineses no Brasil. Esse acimulo de estoque pode indicar uma
necessidade iminente de desova desses veiculos no mercado nacional, o que pode se
traduzir em novos descontos agressivos e intensificar a competicao, pressionando o setor
novamente. Naturalmente, com a aproximacao do final do ano, e mudanca de ano, esses
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veiculos poderiam ser vendidos com descontos agressivos para acelerar a absorgdo pelo
mercado interno. Esse cendrio poderia gerar uma nova preocupacgao para as locadoras.

Uma analise do mix de frotas de cada companhia

Passaremos a realizar um monitoramento dos anlncios de carros a venda nos sites de
seminovos da Localiza e da Movida para tentar estimar o mix de cada locadora. Com esse
mix, serd possivel acompanhar a depreciacdo mensal de cada locadora. Aproveitando
esses dados, implementamos uma categorizacdo dos veiculos anunciados com base nas
categorias Hatch, SUVs, Sedan, Pick-up e Vans, e elétricos.

Atualmente, observamos que a Movida segue ampliando sua exposicdo aos carros
populares, assim como Localiza, que vem intensificando a rotacdo do seu mix, de veiculos
premium para basico. Como a depreciacdo nas diferentes categorias tem se mostrado
mais estavel, ndo vemos grandes impactos dessas configuragdes nos resultados das
locadoras em cobertura.

Movida: Mix de carros anunciados no site de Seminovos Localiza: Mix de carros anunciados no site de Seminovos
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Disclaimer

A Genial pode fazer negdcios com empresas que constam nos seus relatérios 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 relatério. Os investidores devem
considerar este relatério como apenas um dos fatores na tomada de sua decisdo de investimento. Para as declaragbes do analista e outros
disclaimers importantes, consulte a Se¢do de Disclaimers, localizada no final deste relatério.

1. DISCLAIMER GERAL

Este relatério foi produzido pelo departamento de Research da Genial. Este relatério ndo pode ser reproduzido ou redistribuido para qualquer
outra pessoa, no todo ou em parte, para qualquer propdsito, sem o prévio consentimento por escrito da Genial. A Genial ndo aceita qualquer
responsabilidade pelas ag¢des de terceiros a esse respeito.

Este relatdrio de Research destina-se a distribuicdo somente em circunstdncias permitidas pela lei aplicavel. Este relatério de Research ndo
leva em consideragdo os objetivos especificos de investimento, situagdo financeira ou as necessidades especificas de qualquer individuo em
especial, mesmo quando enviado a um dnico destinatdrio. Este relatério de Research ndo se propde a ser uma declaragéo completa ou
resumo dos valores mobilidrios, mercados ou desenvolvimentos aqui referidos. Nem a Genial nem qualquer um de seus conselheiros,
diretores, funciondrios ou representantes terd qualquer responsabilidade decorrente de qualquer erro, imprecisdo ou imperfeig¢do de fato ou
opinido contida neste relatério, ou serd responsabilizado por quaisquer perdas ou danos que possam surgir a partir da utilizagdo deste
relatorio de Research.

A Genial poderd contar com barreiras de informagdo, tais como "chinese walls", para controlar o fluxo de informagdes dentro de suas dreas,
unidades, divisdes, grupos ou dfiliadas.

0 desempenho passado ndo é necessariamente um indicador de resultados futuros e nenhuma representag¢do ou garantia, expressa ou
implicita, é feita pela Genial em relagdo ao desempenho futuro. Rendimentos de aplicagdes podem variar. O prego ou valor dos investimentos
aos quais este relatdrio de Research se refere, direta ou indiretamente, podem cair ou subir contra o interesse dos investidores. Qualquer
recomendagdo ou opinido contida neste relatdrio de pesquisa pode se tornar desatualizada em consequéncia de alteragbes no ambiente em
que o emitente dos valores mobilidrios sob andlise atua, além de alteragBes nas estimativas e previsées, premissas e metodologia de
avaliagdo aqui utilizadas.

2. DECLARAC@ES DO ANALISTA
O analista de investimento declara que as opinibes contidas nesse relatério refletem exclusivamente suas opinides pessoais sobre a
companhia e seus valores mobilidrios e foram elaborados de forma independente e auténoma, inclusive em relagéo a GENIAL.

A remuneragdo dos analistas estd, direta ou indiretamente, influenciada pelas receitas provenientes dos negdcios e operagdes financeiras
realizadas pela GENIAL.

Além disso, o analista certifica que nenhuma parte de sua remuneragdo foi, € ou serd direta ou indiretamente relacionada com as
recomendagdes ou opinides especificas expressas neste relatério de Research.

Aremuneragdo do analista ndo se baseia nas receitas de outras empresas de grupo, mas pode, no entanto, derivar de receitas oriundas dos
negdcios e operagles financeiras da GENIAL, suas dfiliadas e/ou subsididrias como um todo. A remuneragéo paga aos analistas € de
responsabilidade exclusiva da GENIAL.

0 analista declara que é responsdvel pelo conteldo deste relatdrio e atende as exigéncias da Resolugéo CVM n® 20/2021.
0 analista declara que pode ser diretamente, em nome préprio, titular de valores mobiliérios objeto do presente relatério.
Salvo disposicdo em contrdrio, os individuos listados na capa deste relatério séo analistas devidamente credenciados.

3. DECLARACGES DA EMPRESA
A Genial, suas dfiliadas, coligadas, controladoras e/ou subsididrias tém interesses financeiros e comerciais relevantes em relagdo aos
emissores ou aos valores mobilidrios objetos da andlise.

4. DISCLOSURES ADICIONAIS
(i) Este documento foi preparado pelo Research da Genial e é publicado com o Gnico propdsito de fornecer informagées sobre as empresas e
seus valores mobilidrios.

(ii) As informagées contidas neste documento s@o fornecidas apenas para fins informativos e néo constituem uma oferta para comprar ou
vender, e ndo devem ser interpretadas como uma solicitagdo para adquirir quaisquer valores mobilidrios em qualquer jurisdi¢do. As opinides
aqui expressas, no que diz respeito a compra, venda ou deten¢do de valores mobilidrios, ou com rela¢do a ponderacdo de tais valores
mobilidrios numa carteira real ou hipotética, sdo baseadas em uma andlise cuidadosa feita pelos analistas que elaboraram este relatério e
ndo devem ser interpretadas por investidores como recomendag¢ées para qualquer decisdo de investimento. A decisdo final do investidor
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deve ser tomada levando em consideragdo todos os riscos e as taxas envolvidas. Este relatério é baseado em informagdes obtidas de fontes
publicas primdrias ou secunddrias, ou diretamente das empresas, e é combinado com estimativas e cdlculos elaborados pela GENIAL. Este
relatorio ndio pretende ser uma declaragdo completa de todos os fatos relevantes relacionados a qualquer estratégia da empresa, inddstria,
seguran¢a ou mercado mencionados. As informagdes foram obtidas de fontes consideradas confidveis; a GENIAL ndo faz nenhuma
representacdo ou garantia, expressa ou implicita, quanto 4 integridade, confiabilidade ou exatidéo de tais informagées. As informagdes,
opinides, estimativas e proje¢bes contidas neste documento sdo baseadas em dados atuais e estéo sujeitas a alteracées. Os precos e a
disponibilidade dos instrumentos financeiros séo meramente indicativos e sujeitos a alteragées sem aviso prévio. AGENIAL ndo estd obrigada
a atualizar ou revisar este documento, ou a avisar sobre quaisquer alteragbes em tais dados.

(iii) Os valores mobilidrios discutidos neste relatério, bem como as opinibes e recomendagdes contidas neste documento, podem ndo ser
apropriados para todo tipo de investidor. Este relatério ndo leva em consideragdo os objetivos de investimento, situagdo financeira ou as
necessidades especificas de um determinado investidor. Os investidores que desejam comprar, vender ou investir em titulos que sdo
abrangidos por este relatério devem procurar aconselhamento financeiro independente que leve as caracteristicas individuais e
necessidades em consideragdo, antes de tomar qualquer decisdo de investimento em relagdo aos valores mobilidrios em questdo. Cada
investidor deve tomar decisdes de investimento independentes depois de analisar cuidadosamente os riscos, taxas e comissées envolvidas.
Se um instrumento financeiro for denominado numa moeda diferente da moeda do investidor, mudangas nas taxas de c@mbio podem afetar
adversamente o prego ou valor, ou da renda derivada do instrumento financeiro e o leitor deste relatdrio assume todos os riscos cambiais.
Resultados com instrumentos financeiros podem variar e, portanto, o preco ou valor podem aumentar ou diminuir, direta ou indiretamente.
As informacgdes, opinides e recomendagdes contidas neste relatorio ndo constituem e ndo devem ser interpretadas como uma promessa ou
garantia de um retorno especial em qualquer investimento. O desempenho passado ndo necessariamente indica resultados futuros e
nenhuma declaragdo ou garantia, expressa ou implicita, € aqui feita sobre o desempenho futuro. Portanto, a GENIAL, suas empresas
dfiliadas, e os analistas envolvidos neste relatério ndo assumem qualquer responsabilidade por qualquer perda direta, indireta ou
decorrente do uso das informagdes contidas no presente, e qualquer pessoa que use este relatério se compromete a indenizar
irrevogavelmente a GENIAL e suas afiliadas por quaisquer reclamagdes e demandas.

(iv) Os pregos neste relatdrio séo considerados confidveis a partir da data em que este relatério foi emitido e sdo derivados de um ou mais
dos seguintes: (i) fontes expressamente especificadas junto aos dados relevantes; (ii) preco cotado no principal mercado regulamentado
para o ativo em questdo; (iii) outras fontes publicas consideradas confidveis; ou (iv) dados de propriedade da GENIAL ou disponiveis para a
GENIAL.

(v) Nenhuma garantia expressa ou implicita é fornecida em relagdo a exatiddo, integridade ou confiabilidade das informagdes aqui contidas,
exceto com relagdo as informagGes relativas a GENIAL, suas subsididrias e afiliadas. Em todos os casos, os investidores deverdo realizar sua
prépria investigagdo e andlise de tais informagdes antes de tomar ou deixar de tomar qualquer agéo em relagdo a titulos ou mercados que
sdo analisados neste relatério.

(vi) AGENIAL ndo faz declaragdes neste documento de que os investidores vdo obter lucros. AGENIAL ndo 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 prudéncia na tomada de suas decises de investimento. A GENIAL ndo aceita deveres fiducidrios em nome dos
destinatdrios deste relatdrio. Este relatério ndo deve ser considerado como substituto para o exercicio de julgamento independente do
destinatdrio. As opinibes, estimativas e proje¢bes aqui expressas refletem a opinido atual do analista responsdvel pelo conteldo deste
relatorio a partir da data em que foi emitido e sdo, portanto, sujeitas a mudangas sem aviso prévio e podem diferir ou ser contrdrias a opiniées
expressas por outras dreas de negécios da GENIAL, como resultado da utilizagdo de diferentes critérios e hipéteses. As informagdes, opinibes
e recomendagGes contidas neste relatério ndo constituem e ndo devem ser interpretadas como uma promessa ou garantia de um retorno
especial em qualquer investimento.

(vii) Uma vez que as opinibes pessoais dos analistas podem diferir umas das outras, a GENIAL, suas subsididrias e afiliadas podem ter
publicado ou podem vir a publicar outros relatérios que ndo apresentem uniformidade e/ou cheguem a conclusdes diferentes daquelas aqui
contidas. Quaisquer opinides, estimativas e proje¢bes ndo devem ser interpretadas como uma garantia de que os assuntos nelas referidas
defato ocorrerd. O pre¢o e a disponibilidade dos instrumentos financeiros sGo meramente indicativos e sujeitos a alteracées sem aviso prévio.
Resultado com instrumentos financeiros podem variar e, portanto, o preco ou valor podem aumentar ou diminuir, direta ou indiretamente.

(viii) Este documento ndo pode ser: (a) fotocopiado ou duplicado de qualquer forma, no todo ou em parte, e/ou (b) distribuido sem o prévio
consentimento por escrito da GENIAL. A GENIAL ndo aceita qualquer responsabilidade pelas a¢des de terceiros a esse respeito.

(ix) Nem a GENIAL nem quaisquer de suas afiliadas ou seus respectivos diretores, funciondrios ou agentes, aceitam qualquer
responsabilidade por qualquer perda ou dano resultante do uso de toda ou qualquer parte deste relatorio.

(x) Genial Investimentos € a plataforma de negociagbes da Genial Investimentos Corretora de Valores Mobilidrios, uma empresa do Grupo
Genial.



