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RESUMO EXECUTIVO
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" e
a a a Paises Baixos
Antigos subsidios aos veiculos elétricos

- Excesso de oferta de BEVs

é. é. " 3 é. - Corregao dos VR B
a' a a Erjl?scge CO2, imposto sobre o peso +

incentivos aos BEVs
= Distorgao da oferta
Bélgica

2 a a ] a ICE a = Presséo sobre os VR dos BEVs
'\Q,; l| Tributacao dos carros corporativos baseada
N nas emissaes de CO:
- Migragao das frotas para BEVs
- Forte entrada de BEVs pressiona os VR

Dinamarca
Redugao gradual da isengao fiscal para BEVs
- Pregos mais altos

- Risco de desaceleragao da demanda

a a Portugal

Alta tributagao sobre veiculos a
combustao + isengdes para BEVs

- Adocéo acelerada dos BEVs

= Risco futuro de excesso de oferta

Espanha
Incentivos fiscais limitados aos BEVs

= Transigao mais lenta das frotas
= Menor pressao sobre os VR

'W
Za’ \a a a a
’ ’ L]
. I FIGURA 1 - Politicas tributarias e incentivos criam estruturas de mercado muito diferentes entre os pa ises.
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Um choque comum, ajustes nacionais Pais @DE ®ES ®FR @GB @IT
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| FIGURA 3- Presséo de estoque dos BEVs e mecanismos de alinentagdo do mercado de usados.
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Os fluxos transfronteiricos transmitem presséo — se m uniformizar os mercados

Segmento@AT @ DE @ DK
160

140

MDS

Forte integracao
transfronteirica no remarketing

20

out. 2024

jan. 2025 abr. 2025 jul. 2025

Data

out. 2025 jan. 2026 abr. 2026 jul. 2026

| FIGURA 4 - Alemanha, Austria e Dinamarca: mercadosconectados, niveis de estoque diferentes.
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| FIGURA 5 - O aperto monetario coincide com um ponto de inflexdo comum nos precos dos BEVs
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Capacidade de absor¢c&o: o mesmo MDS pode esconder realidades opostas

Segmento®@ES @FR ©GB @NO @PL
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MDS alto pode indicar
congestionamento estrutural

(%]
Q 100

MDS baixo reflete absorgao
estrutural

UK: MDS baixo, em parte,
por absorgao via pregos
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I FIGURA 6 - A capacidade de absorgao varia fortemente entre os paises.
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Precos semelhantes, mecanismos econémicos distintos

Pais ES @IT ®NL ®NO ®PL

NO: Demanda madura sustenta
a resiliéncia dos pregos

ES/IT: Espago limitado para
ajuste via pregos (incentivos
tardios ou reduzidos)

indice Médio de Pregos no Varejo

PL: Convergéncia impulsionada
pelos pregos

NL: Demanda estrutural
favorece a absorgao

Data

| FIGURA 7 - Trajetorias de pregos convergentes podem esconder equilibrios de mercado muito diferentes.
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Engenharia comercial
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Uma Europa fragmentada e assincrona

Segmento®@ES @FR ©GB @NO @PL

MDS

| FIGURA 9- Os mercados se ajustam em velocidades e inclinages diferentes.

a

5

out. 2024 jan. 2025

A g0 a

abr. 2025

a a

jul, 2025
Data

aRa a"

out. 2025

A

3

jan. 2026

apa a

abr. 2026

jul, 2026

MDS alto pode indicar
congestionamento estrutural

MDS baixo reflete absorgao
estrutural

UK: MDS baixo, em parte,
por absorgao via pregos

4

IE!

Za

4

la

P

b a

aa+

5

4

Essas diferengas mostram que a Europa €, a0 mesmoémpo,

5

a

Za a

a

a

a

B a0 a

a

a

a

4

4 &4 o a a a a
Za# o 4 a& £ a
a a a 6 a
la & a g0 a O a
Z4a

Agosto 2026 |11

5

:



PARTE |

| I
1 1

\\primeiro excesso de oferta de BEVS/ \_ um ajuste estavel do mercado Y,

I

I [

T : :
C < Fase 1 A @‘ ) Fase 3 )
I - . ’ I

O precursor ! O ciclo instavel i

UK ! DE-IT :
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antes de dominar os volumes
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ntram na Europa sem base

usados /
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Resposta estratégica

Competicao por preco,

nao por marca

Preco e equipamentos compensam o
baixo reconhecimento da marca

| FIGURA 11 - Base instalada limitada, resposta orientada por preco e efeito sistémico sobre as referénc ias do mercado.
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O estoque cresce mais rapido do que a demanda compr ovada

Estoque cresce mais
rapido que a demanda
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I FIGURA 12- MG, BYD e Leapmotor: evolucéo de estoque e vendasnos mercados observados.
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,a a a a @ a a a A a : FIGURA 13
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A referéncia de prego se forma antes do choque [ FIGURA 15
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FIGURA 16
Itélia, 36 meses / 30.000 km:
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Z@4a a g0 &

nao terminou

a

Premissas politicas

= Metas elevadas de penetragao

Engenharia comercial

= VR superestimados
Forte apoio dos fabricantes e das
empresas de leasing
= Descontos

Os VR encontram a realidade

= Perdas nas devolugoes
* Reprecificagdo
Escoamento transfronteirico
Pressao sobre os futuros VR

<

Os valores residuais encontram as restri¢ces reais do mercado de usados.

Repasse comercial

do para o futuro, ndo
eliminado

Os mercados nao resistem as politicas publicas.

Mais cedo ou mais tarde, ajustam os pregos

,a @ & a a Za- ]a 2B dos BEVs
a a g0 a4 A a A A Z 4 . Hipétesgs-oﬁm\'stas de VR
= TCO tedricos “no papel”
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g ]a a a ]la a a a B B
z FIGURA 17
Aceleracao politica
A oferta avanga mais rdpido do que a
demanda consegue absorver estruturalmente
= Metas de CO2 da UE e mandato ZEV britanico
» Incentivos voltados as frotas
=  Pressao desigual entre os paises
FIGURA 18
0b a la b a
a a A g0 a a4 a a4Ra a" a a apa a a Oo

Limites do mercado de usados

= Sensibilidade ao preco
= Confianca limitada nas marcas
= Tetos de preco por segmento

Ajuste de mercado
0 mercado de usados restabelece a disciplina
de pregos

= Ajuste via pregos
= Perdas nas devolugdes
= Arbitragem transfronteirica
= Redefinigao das referéncias de VR
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O que ja comecgou a se ajustar

* Precos dos usados ja sob pressao
= (Canais taticos e de desova ativados
= Fluxos transfronteiricos em aceleracao

Pressao por ajuste

=  Hipoteses de VR

= Alocacao do risco de leasing
Disciplina de precos dos fabricantes 0 que ainda ndo se ajustou

Ambicoes de volume desconectadas da
demanda privada
= Metas politicas versus demanda real
Papel dos BEVs na demanda privada

| FIGURA 19 - Os precos comegaram a se mover; premissas e ambigdes ainda estio defasadas.
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Brasil — Participagao de mercado por motorizagao: Veiculos novos vs. usados — 2026
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M Participacio dos veiculos novos Participacdo dos veiculos usados Fontes: ABVE | Fenabrave & FENAUTO

<Z:a,a R a
sendo a verdadeira

hIGURA 20— Participac&o de mercado por motorizacéo: o flex-f uel domina amplamente o mercado brasileiro de usado s.
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Liquidez forte, ainda ndo testada em escala
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| FIGURA 22 - indices de precos por motorizag&o no Brasil, janeiro de 2024 = 100.
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PARTE Il

A paridade de precos com o flex-fuel continua dista nte

| FIGURA 23 - Segmento B, 36 meses / 60.000 km: os BEVs ainda custam cerca de 57% mais do que os veiculcs flex-fuel.
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PARTE Il
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| FIGURA 24 - C-SUVs BEV generalistas com 12 meses / 10.000 knt cinco dos oito modelos s&o chineses.
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PARTE Il

As marcas chinesas ja transformam lideranca de
preco em demanda no varejo

FIGURA 25

Quatro dos cinco modelos mais
vendidos no varejo brasileiro em
junho de 2026 eram chineses.
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PARTE Il
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| FIGURA 26 - A infraestrutura de recarga continua concentrada, mas a rede se expande rapidamente.
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PARTE Il

A politica brasileira estrutura mais a oferta do qu e estimula a demanda

I FIGURA 27 - De um mercado impulsionado por importag 6es a localizagdo e a reestruturagao tributaria.
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PARTE Il

A Europa de hoje € o
Brasil de amanha?

a a @ a 9 ]a
a a a a
diferentes
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ajuste distintas

FIGURA 28
Europa: presséo sobre os valores residuais ja materializada. Brasil: exposi¢éo crescente ao risco de valor residual.
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PARTE Il
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As regras fundamentais do mercado continuardo valen do

I FIGURA 29 - Oferta, demanda e preco precisardo se dinhar.
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PARTE Il

As restricdes estruturais proprias do Brasil
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CONCLUSAO

é a O a b a Implica@es para os participantes do mercado
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Para obter mais
Informacoes sobre as
tendéncias do mercado
B2B, visite:

[ https:/indicata.com/market-watch/ }

Indicata



