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RESUMO: A industria automotiva global atravessa uma das suas mais profundas transformagoes,
impulsionada pela eletrificagéo. Este artigo se propde a analisar comparativamente a influéncia das
diversas estratégias de eletrificagdo adotadas por montadoras globais na sua performance
financeira e valor de mercado. Utilizando a ética de Aswath Damodaran, o estudo explora como o
mercado precifica o crescimento, a incerteza e os ativos intangiveis inerentes a essa transigéo. A
metodologia emprega uma abordagem documental e bibliografica, analisando relatérios financeiros
do terceiro trimestre de 2025 de players como Tesla, Ferrari, Mercedes-Benz e Volvo Cars,
contextualizando-os com a visdo de Michael Porter sobre vantagem competitiva e os principios de
Benjamin Graham sobre valor. Os resultados preliminares indicam que, embora a eletrificagao seja
um vetor de crescimento, a execugao estratégica, a gestao de custos e a capacidade de monetizar
ativos intangiveis séo cruciais para a criagdo de valor sustentavel.

Palavras-chave: Eletrificacido; Industria Automotiva; Performance Financeira; Valuation.

ABSTRACT: The global automotive industry is undergoing one of its most profound transformations,
driven by electrification. This article aims to comparatively analyze the influence of various
electrification strategies adopted by global automakers on their financial performance and market
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value. Using Aswath Damodaran’s perspective, the study explores how market prices growth,

uncertainty, and the intangible assets inherent in this transition. The methodology employs a
documentary and bibliographic approach, analyzing third-quarter 2025 financial reports from players
such as Tesla, Ferrari, Mercedes-Benz, and Volvo Cars, contextualizing them with Michael Porter’s
view on competitive advantage and Benjamin Graham’s principles of value. Preliminary results
indicate that, while electrification is a growth driver, strategic execution, cost management, and the
ability to monetize intangible assets are crucial for sustainable value creation.

Keywords: Electrification; Automotive Industry; Financial Performance; Valuation.

Resumen: La industria automotriz global esta atravesando una de sus transformaciones mas
profundas, impulsada por la electrificacion. Este articulo tiene como objetivo analizar de manera
comparativa la influencia de las diversas estrategias de electrificacién adoptadas por los fabricantes
globales de automdviles en su desempefio financiero y valor de mercado. Bajo la perspectiva de
Aswath Damodaran, el estudio explora cémo el mercado valora el crecimiento, la incertidumbre y
los activos intangibles inherentes a esta transicion. La metodologia emplea un enfoque documental
y bibliografico, analizando los informes financieros del tercer trimestre de 2025 de actores clave
como Tesla, Ferrari, Mercedes-Benz y Volvo Cars, contextualizandolos con la vision de Michael
Porter sobre la ventaja competitiva y los principios de valor de Benjamin Graham. Los resultados
preliminares indican que, si bien la electrificacion es un motor de crecimiento, la ejecucion
estratégica, la gestion de costos y la capacidad de monetizar los activos intangibles son cruciales
para la creacion de valor sostenible.

Palabras clave: Electrificacion; Industria automotriz; Desempeno financiero; Valoracion.

1. INTRODUGAO
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A profissdo de engenheiro mecanico no setor automotivo, quando integrada a uma sélida formagéo em gestao

de projetos fundamentada em metodologias como o PMBOK, posiciona o profissional no centro de
convergéncia entre a viabilidade técnica do produto e a gestéo estratégica de riscos e recursos. No cenario
contemporaneo, essa atuagéo exige o acompanhamento rigoroso da transi¢cao para a mobilidade elétrica, que
ndo representa meramente uma mudanga tecnoldgica, mas uma redefinicdo completa do ecossistema
industrial. Tal transformagao impacta desde a cadeia de suprimentos e os processos de engenharia até os
modelos de negdcio e, consequentemente, a performance financeira e o valor de mercado das organizagdes
(LEIl; SHE, 2025). Observa-se que cada montadora — seja ela uma gigante tradicional, uma entrante
disruptiva ou um player do segmento de luxo — trilha um caminho distinto nessa jornada, apresentando
diferentes niveis de investimento, perfis de risco e expectativas de retorno.

A justificativa para esta pesquisa reside na urgéncia de se compreender como o mercado de capitais tem
reagido a essas estratégias divergentes. A eletrificagdo demanda investimentos massivos em Pesquisa e
Desenvolvimento (P&D) e dispéndios de capital (Capital Expenditures — Capex), reconfigurando a estrutura
de custos e a demanda por novas competéncias profissionais. Nesse cenario de alta incerteza, a avaliagédo
da saude financeira e do valor de mercado de uma montadora ndo pode se limitar a métricas contabeis
tradicionais. Requer-se uma lente analitica mais sofisticada, capaz de capturar o valor do crescimento futuro,
da propriedade intelectual e de outros ativos intangiveis. A literatura recente tem enfatizado a necessidade
de modelos de avaliagdo que integrem nao apenas os fluxos de caixa, mas também o impacto da inovagéo e
da sustentabilidade no longo prazo (KIM et al., 2025).

Sob essa otica, a abordagem de Aswath Damodaran, com sua énfase no valuation de empresas em cenarios
de incerteza e na quantificagdo de ativos intangiveis, oferece um arcabougo tedrico robusto para a presente
analise. Pretende-se ir além da observagdo de indicadores superficiais, buscando investigar se as
precificacdes de mercado refletem, de fato, uma criagédo de valor sustentavel. Este estudo visa contribuir para
o debate académico e para a tomada de decisdo estratégica no setor, oferecendo uma analise aprofundada
sobre a correlagdo entre estratégias de eletrificagédo e a percepgéo de valor pelo mercado.

O objetivo deste artigo é analisar comparativamente a influéncia das estratégias de eletrificagéo adotadas por
montadoras globais na sua performance financeira e valor de mercado, sob a ética dos principios de valuation
de Aswath Damodaran.

2. METODOS

Para abordar a complexidade do tema, a metodologia empregada neste estudo é predominantemente de
natureza descritiva e explicativa, utilizando uma abordagem de pesquisa documental e bibliografica. A escolha
se justifica pela necessidade de analisar informagdes financeiras publicamente disponiveis e integra-las a um
referencial teérico consolidado.

2.1 Tipo de Pesquisa: A pesquisa se classifica como:

o Quanto a natureza: Aplicada, buscando gerar conhecimento para a solugdo de um
problema especifico (compreender o impacto financeiro das estratégias de
eletrificago).

o Quanto aos objetivos: Exploratéria e descritiva em um primeiro momento, para
familiarizagdo com os dados e caracteristicas das estratégias, e explicativa ao buscar
identificar os fatores que determinam a ocorréncia de certos resultados financeiros e
de valor de mercado.

o Quanto aos procedimentos técnicos: Pesquisa documental e bibliografica. A analise
se baseara em relatérios financeiros, apresentagbes a investidores e artigos de
mercado, complementada por literatura especializada.

2.2 Amostragem e Fontes de Dados: A amostra intencional (ou proposital) de montadoras foi
selecionada para representar diferentes abordagens e posicionamentos no mercado de eletrificagao:
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o Tesla: Pioneira e disruptiva, 100% elétrica.

o Ferrari: Luxo e performance, eletrificagéo estratégica e gradual.
o Mercedes-Benz: Tradicional premium, em transi¢cao acelerada para EVs.

o Volvo Cars: Premium, forte compromisso com a eletrificacdo, com parcerias
estratégicas.

o Toyota: Gigante tradicional, com foco inicial em hibridos e agora expandindo para
EVs (TOYOTA, 2025).

o Porsche: Luxo e performance, eletrificagdo com manutengao da identidade da marca.

Os dados primarios para analise financeira serdo extraidos dos relatérios do terceiro trimestre de
2025 (Q3 2025) e relatorios anuais mais recentes (2024), bem como apresentagbes a investidores
divulgadas pelas préprias empresas. Para a Toyota e Porsche, onde os relatérios de Q3 2025 podem
nao estar tdo detalhados em todos os aspectos relevantes, serdo utilizadas informagdes disponiveis
publicamente de relatérios anteriores ou analises de mercado consolidadas.

2.3 Instrumentos de Coleta e Analise de Dados: A coleta de dados sera realizada através de:

o Relatdrios financeiros: Balangos, demonstragdes de resultados, demonstragbes de
fluxo de caixa.

o Apresentagbes a investidores: Comentarios da gestdo, guidance futuro,
detalhamento de investimentos em P&D e Capex.

o Noticias e anadlises setoriais: Para contextualizar as estratégias e o ambiente
competitivo.

A andlise dos dados sera qualitativa e quantitativa, aplicando as seguintes lentes teéricas:

Aswath Damodaran: Utilizagdo de conceitos como valuation por fluxo de caixa descontado
(FCFF ou FCFE), multiplos de mercado (P/L, EV/EBITDA), custo de capital, valor do
crescimento, e, crucialmente, a avaliagdo de ativos intangiveis (marca, tecnologia,
propriedade intelectual, ecossistema de software).

Michael Porter: O framework das Cinco Forgas sera empregado para contextualizar as
pressbes competitivas que moldam as estratégias de eletrificagéo, e as estratégias genéricas
(diferenciacao, lideranga em custo) para entender o posicionamento de cada montadora.

Benjamin Graham: Os principios de investimento em valor de Graham, focando na margem
de seguranga e na analise da solidez financeira subjacente, serdo utilizados para ponderar a
sustentabilidade dos valuations de mercado, especialmente em empresas com altas
expectativas de crescimento.

2.4 Processamento e Anadlise dos Dados: Os dados financeiros serdo processados para calcular
meétricas de rentabilidade (margens EBITDA e EBIT), eficiéncia (ROIC), endividamento e fluxo de
caixa. A discussdo comparativa se dara em torno de como essas métricas se alinham ou divergem
das expectativas do mercado, interpretadas através dos frameworks de Damodaran, Porter e
Graham, buscando explicar as variagdes no valor de mercado em fungao das estratégias de
eletrificagao.

3. FUNDAMENTAGAO TEORICA

A transigdo para veiculos elétricos (EVs) € mais do que uma tendéncia; € um imperativo estratégico e
regulatério que redesenha as estruturas de custos, as cadeias de valor e a dindmica competitiva do setor
automotivo (PORTER, 1980). A complexidade dessa transigao, marcada por altos investimentos em P&D e
Capex, gera incerteza e volatilidade nas avaliagbes de mercado. Nesse contexto, a analise financeira
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tradicional frequentemente se mostra insuficiente para capturar a totalidade do valor, ou risco, de uma

montadora.

3.1 O Setor Automotivo na Encruzilhada da Eletrificagao: A eletrificagdo, impulsionada por
regulamentacdes ambientais mais estritas e pela crescente demanda de consumidores por sustentabilidade
e tecnologia, forgou as montadoras a reavaliarem seus portfolios e modelos de negdécio. Observam-se
estratégias diversas: desde a disrupgao total da Tesla, focada exclusivamente em EVs e em um modelo de
negocio verticalizado e orientado por software, até a transi¢cdo gradual de gigantes como a Toyota, que
apostou em hibridos antes de mergulhar mais profundamente nos EVs. Montadoras premium como Mercedes-
Benz e Volvo buscam equilibrar a heranga de luxo com a inovagao elétrica, enquanto marcas de ultraluxo
como Ferrari e Porsche gerenciam a eletrificagdo com a manutengéo de sua exclusividade e performance.

Essa diversidade de abordagens competitivas pode ser analisada pelo prisma de Michael Porter (1980, 1985),
onde as escolhas de eletrificagdo ndo sdo apenas tecnoldgicas, mas estratégias para criar ou sustentar uma
vantagem competitiva. A eletrificagdo impacta as Cinco Forgas: cria novas ameacas de entrada (novos players
de EV), aumenta o poder de barganha de fornecedores (baterias, chips), intensifica a rivalidade e redefine a
diferenciagédo do produto. A literatura recente corrobora que a reconfiguragdo da cadeia de valor automotiva
pela eletrificagdo exige novas estratégias de colaboragéo e competicdo (SONG et al., 2025). A escolha do
portfélio de veiculos elétricos varia regionalmente, com uma tendéncia clara para SUVs em BEVs e PHEVs
(RAMJI; TAYARANI, 2023).

3.2 A Otica de Aswath Damodaran na Avaliagdo de Valor: Aswath Damodaran (2012, 2017)
argumenta que o valor de uma empresa € determinado por sua capacidade de gerar fluxos de caixa futuros
e pelo risco associado a esses fluxos. Em um setor em transformagéo como o automotivo elétrico, a aplicagéo
de seus principios é crucial:

Valuation de Crescimento: Montadoras como a Tesla sdo avaliadas com base em altas expectativas de
crescimento futuro. Damodaran nos ensina a precificar esse crescimento, mas também a reconhecer o risco
inerente a sua materializacdo. No contexto dos EVs, a capacidade de escalar a produgéo e a demanda futura
sao fatores criticos (SONG et al., 2025).

Ativos Intangiveis: A eletrificagdo eleva a importancia de ativos intangiveis. A marca (Ferrari, Porsche,
Mercedes), a tecnologia (patentes de baterias, software de condugéo autdbnoma da Tesla, "core compute" da
Volvo), e o know-how em manufatura de EVs tornam-se fatores dominantes na criagéo de valor. Damodaran
oferece ferramentas para incorporar o valor desses intangiveis, muitas vezes nao totalmente refletidos nos
balancos contabeis, na avaliagdo da empresa. A crescente importancia do software e da conectividade em
EVs, por exemplo, eleva o valor de ativos como plataformas digitais e ecossistemas de servigos (KIM et al.,
2025).

Custo de Capital e Risco: A incerteza regulatéria, tecnoldgica e de mercado na transigéo para EVs aumenta
o risco percebido, impactando o custo de capital das montadoras (GUTIERREZ; TACO, 2024). Uma estratégia
de eletrificagdo bem comunicada e executada pode mitigar esse risco.

3.3 A Perspectiva de Benjamin Graham sobre Valor e Margem de Seguranga: Embora
Damodaran fornega as ferramentas de valuation, Benjamin Graham (GRAHAM; DODD, 1949), o pai do
investimento em valor, nos lembra da importdncia da margem de seguranca e da analise da solidez
fundamental. Em um cenario de euforia em torno da eletrificagdo, a perspectiva de Graham nos convida a
questionar se os valuations elevados sdo sustentados por fundamentos financeiros robustos ou por mera
especulagao sobre o futuro. Ele nos direciona a olhar para a capacidade de lucro atual, a forga do balango e
a consisténcia dos resultados, mesmo enquanto projetamos o crescimento futuro.

4. RESULTADOS E DISCUSSAO

;\ Revista Interdisciplinar Redeemer de Ciéncias e Educagao — RIRCE
Redeemer

JOURNAL



\ Redeemer Revista Interdisciplinar Redeemer de Ciéncias e
% Educagio — RIRCE

J O U R N A L
A analise dos relatorios do terceiro trimestre de 2025 (Q3 2025) das montadoras selecionadas, sob a luz de

Damodaran, Porter e Graham, revela nuances importantes sobre como as estratégias de eletrificagdo se
traduzem em performance financeira e valor de mercado.

4.1 Tesla: O Prego da Disrupgao e o Desafio da Rentabilidade: A Tesla, com sua estratégia de
eletrificagéo total e modelo de negdcio disruptivo, continua a ser avaliada com um prémio significativo de
crescimento. No Q3 2025, a empresa reportou um aumento de 12% na receita total para US$ 28,095 bilhdes
(TESLA, 2025). Contudo, o lucro operacional diminuiu 40% ano a ano, para US$ 1,6 bilhdes, resultando em
uma margem operacional de 5,8%, abaixo dos 10,8% do ano anterior (TESLA, 2025). O lucro liquido atribuivel
aos acionistas comuns também caiu 37%, para US$ 1,373 bilndes (TESLA, 2025).

Sob a otica de Damodaran, o mercado historicamente atribui um alto valor ao crescimento da Tesla e a sua
lideranga em tecnologia (ativos intangiveis como software e marca). No entanto, a press&o sobre as margens
e a queda no lucro operacional, apesar do aumento de receita e entregas recordes de veiculos, sugerem que
o custo de manter essa disrupgao e escalar a producado esta impactando a rentabilidade de curto prazo. O
desafio para a Tesla, e para a sua valuation, reside na capacidade de transformar o crescimento em lucros
sustentaveis, especialmente em um ambiente de maior concorréncia e pressao de pregos (LEI; SHE, 2025).
Porter (1985) diria que a Tesla precisa defender sua diferenciagéo e lideranga de custo em segmentos
especificos para manter sua vantagem competitiva. A perspectiva de Graham nos levaria a questionar a
margem de seguranga de uma empresa com valuation tdo dependente de um crescimento futuro que, no
curto prazo, ndo se traduz integralmente em lucratividade crescente.

Figura 1- Lucro Liquido Trimestral (Tesla)
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Fonte: TESLA, INC. Q3 2025 Update.
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4.2 Ferrari: Exclusividade e Eletrificagao Estratégica na Lente de Damodaran: A Ferrari, com

sua eletrificagao estratégica e focada na manutengao da exclusividade, demonstra uma performance
financeira robusta. No Q3 2025, a empresa revisou sua projec¢ao de receita para o ano fiscal para cima,
para €7.1 bilhdes, e o EBIT ajustado para €2.06 bilhdes, com margem de 29,0% (FERRARI, 2025). O lucro
operacional (EBIT) no Q3 2025 aumentou 7,6%, para €503 milhdes, com margem de 28,4% (FERRARI,
2025). A receita liquida de carros e pegas de reposigao cresceu 5,6%, impulsionada por um mix de produtos
mais rico e personalizagbes, apesar de volumes de remessa estaveis (FERRARI, 2025).

A ética de Damodaran aqui é particularmente interessante para o valuation de marcas e ativos intangiveis.
O valor da marca Ferrari, sua heranga e exclusividade, permitem uma precificagdo premium que sustenta
margens elevadas, mesmo com a introdugao gradual de modelos hibridos e futuros elétricos. Essa
estratégia de diferenciagdo, conforme Porter (1985), permite a empresa manter um poder de barganha
significativo com seus clientes e uma rivalidade mais controlada em seu nicho. O baixo endividamento
liquido industrial (€116 milhdes no Q3 2025) e a forte geragao de fluxo de caixa industrial (€365 milhdes no
Q3 2025) ressaltam a solidez financeira, o que seria um ponto positivo para Graham, indicando uma boa
margem de seguranga (FERRARI, 2025).

Figura 2- Divisdo de Remessas por Tipo de Motor (Ferrari)
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Fonte: Ferrari N.V. Interim Report Q3 2025.

4.3 Mercedes-Benz: A Luta da Transicao e a Pressdo dos Custos: A Mercedes-Benz, um player
tradicional em transi¢ao para a eletrificagéo, enfrenta desafios na sua performance financeira no Q3 2025. O
EBIT ajustado do grupo caiu para €2.1 bilhdes, e o EBIT da divisdo de carros para €1.139 bilhées, com uma
margem de retorno sobre vendas (RoS) ajustada de 4,8%, dentro do guidance, mas abaixo do ano anterior
(MERCEDES-BENZ, 2025). As vendas totais de carros cairam 12% ano a ano, embora as vendas de
veiculos elétricos a bateria (BEV) tenham aumentado 22% trimestre a trimestre (MERCEDES-BENZ, 2025).
A empresa reportou custos excepcionais de reestruturacéo e processos legais que impactaram o EBIT
(MERCEDES-BENZ, 2025).
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Nesse contexto de transigéo, Csutora e Mézner (2025) classificam as respostas das montadoras em

estratégias 'genuinas’ e de 'escape’. Enquanto estratégias genuinas focam na eletrificagao radical e
inovagao tecnoldgica, as de escape buscam apenas a conformidade regulatéria temporaria, como o pooling
de emissdes. A analise dos resultados da Mercedes-Benz sugere uma transigdo para uma estratégia
genuina, o que explica o elevado Capex e a pressdo momentanea nas margens, visando a criagéo de valor
a longo prazo através da descarbonizagao real do portfolio.

Damodaran apontaria para o "custo da transigao". Montadoras tradicionais precisam investir pesadamente
em novas tecnologias e fabricas para EVs, enquanto ainda gerenciam o declinio gradual de seus negécios
de motores a combust&o. Essa dualidade de investimentos e a reestruturacdo da cadeia de valor geram
pressdes sobre as margens e o lucro. Porter (1980) identificaria a intensa rivalidade e a ameaga de novos
entrantes como fatores que forcam a Mercedes a investir, mesmo que isso pressione a lucratividade no
curto prazo. A queda nas vendas totais, apesar do aumento de EVs, sugere que a transi¢cao nao é linear e
pode gerar perdas de receita em segmentos tradicionais. A perspectiva de Graham nos levaria a observar a
gestao desses custos e o impacto no balango para avaliar a resiliéncia a longo prazo.

4.4 Volvo Cars: Eletrificagdo Consistente e Gestdao de Custos: A Volvo Cars demonstra uma
estratégia de eletrificagdo consistente e uma boa gestao de custos, mesmo em um mercado premium
desafiador. No Q3 2025, a receita diminuiu 7% para SEK 86,4 bilhées, impactada por menores volumes de
atacado e efeitos cambiais (VOLVO CAR GROUP, 2025). Contudo, o EBIT aumentou 11% para SEK 6,4
bilhdes, resultando em uma margem EBIT de 7,4% (VOLVO CAR GROUP, 2025). Esse aumento foi
impulsionado por eficiéncias de custo abaixo da receita bruta e uma reversao parcial de provisdo de
reestruturagéo (VOLVO CAR GROUP, 2025). A empresa continua expandindo seu portfélio de EVs, com o
langamento do ES90 e o planejamento do EX60 (VOLVO CAR GROUP, 2025).

A analise de Damodaran aqui focaria em como a Volvo esta gerenciando o crescimento e a incerteza. O
compromisso claro com a eletrificagéo (visando 100% BEV no futuro) e parcerias estratégicas (como com a
Geely para plataformas e componentes) sao ativos intangiveis que podem reduzir o custo de
desenvolvimento e acelerar o tempo de mercado, gerando valor. A capacidade de manter e até aumentar as
margens EBIT em um cenario de receita em queda e mercado premium em retragdo € um sinal positivo de
execugao estratégica e gestdo de custos, o que seria visto favoravelmente por Graham. Porter (1985)
notaria a estratégia de diferenciagdo da Volvo em segurancga e sustentabilidade, que se alinha bem com a
eletrificagao.
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Figura 3- EBIT e Margem EBIT (Volvo Car Group)
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Fonte: VOLVO CAR GROUP. Interim Report Third Quarter 2025.

4.5 Toyota e Porsche: Abordagens Distintas em Cenarios de Transigdo: Para a Toyota, os resultados
do Q3 2025 indicam uma queda no lucro operacional de 13,2% para 3.679,4 bilhdes de ienes, apesar de um
aumento de 4,9% na receita (TOYOTA, 2025). A empresa, que inicialmente focou em hibridos, agora
acelera seus planos para EVs, visando versodes elétricas de todos os seus modelos até 2025 e 3,5 milhdes
de vendas de BEVs por ano a partir de 2030 (TOYOTA, 2025). A analise de Damodaran para a Toyota
envolveria como o mercado precifica a transigdo de um gigante com uma base enorme de ICE e hibridos. O
desafio é transformar sua escala em vantagem competitiva em EVs, sem canibalizar o negécio existente.

A Porsche, por sua vez, mantém sua estratégia de eletrificagéo focada na performance e exclusividade.
Embora os dados especificos do Q3 2025 n&o estejam detalhados aqui, a empresa continua a apresentar
margens de lucro elevadas, mesmo com a introdu¢do de modelos elétricos como o Taycan. Para
Damodaran, o valor da marca Porsche e sua engenharia de performance sao ativos intangiveis que
permitem um prémio de valuation. A gestdo cuidadosa da transi¢cdo para EVs, mantendo a esséncia da
marca, € crucial para a sua resiliéncia financeira.
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4.6 A Importancia dos Ativos Intangiveis na Valuation da Eletrificagdo: A presente analise reforga que,

na era da eletrificagdo automotiva, a 6tica de Damodaran sobre a valuation de ativos intangiveis € mais
relevante do que nunca. A capacidade de desenvolver e monetizar soffwares (Tesla, Volvo), patentes de
baterias, a reputagcao de engenharia (Ferrari, Porsche, Mercedes) e a forga da marca (todas as analisadas)
sdo cada vez mais determinantes para o valor de mercado. Empresas que conseguem equilibrar os altos
investimentos necessarios com uma execugao estratégica eficiente e a protegao desses intangiveis tendem
a ser mais bem recompensadas pelo mercado, € € ai que a margem de seguranga de Graham se torna
mais aparente, mesmo em empresas de alto crescimento.

Estudos recentes tém mostrado que o investimento em ativos intangiveis, como P&D e capital intelectual, &
um motor significativo para o crescimento e a competitividade das empresas automotivas na era dos EVs
(LEI; SHE, 2025). Além disso, a capacidade de inovar e integrar tecnologias de eletrificagéo e digitalizagéo
em novos produtos é crucial para o desempenho financeiro no longo prazo (SONG et al., 2025).

Figura 4- Comparativo da margem bruta de Tesla, BYD e Toyota (Lei e She, 2025)

30.00%
20.00% — — — —
10.00%
0.00%
12/31/2021 12/31/2022 12/31/2023 12/31/2024
e Tesla BYD Toyota

Fonte: Research on the Value of Listed Companies in the Global Automotive Industry (Lei & She, 2025)

5 CONSIDERAGOES FINAIS

A eletrificagdo automotiva € um divisor de aguas que redefine a criagdo de valor no setor. A analise
comparativa realizada, pautada nos ensinamentos de Damodaran, e contextualizada por Porter e Graham,
reforga que ndo existe uma "receita de bolo" Unica para o sucesso. O mercado, embora por vezes volatil,
parece recompensar estratégias claras e execugdes eficientes.

Observa-se que a Tesla, como disruptora, colhe o prémio do crescimento e da lideranga tecnolégica, mas
enfrenta o desafio de traduzir esse crescimento em lucratividade sustentavel, com a pressao sobre as
margens no Q3 2025 sendo um alerta. A Ferrari valida que a exclusividade e a gestdo de marca, quando
bem eletrificadas, podem gerar performance financeira excepcional e alto valor intrinseco. Ja a Mercedes-
Benz e a Volvo Cars representam as diferentes abordagens de montadoras tradicionais em transigéo: a
Mercedes-Benz lida com os custos e desafios da reestruturagdo, enquanto a Volvo Cars demonstra como a
eletrificagao consistente, parcerias estratégicas e gestao de custos podem sustentar margens em um
mercado competitivo. A Toyota e a Porsche exemplificam, respectivamente, o desafio da escala na
transicdo e a manutencao da identidade de luxo e performance.

A grande contribuicdo desta pesquisa é destacar que, para além das métricas contabeis tradicionais, o valor
de mercado das montadoras na era da eletrificagcdo esta cada vez mais atrelado a capacidade de gerenciar
o crescimento incerto, de proteger e monetizar ativos intangiveis (tecnologia, software, marca) e de executar
projetos de eletrificagdo de forma eficiente. E nesse ponto que a experiéncia técnica acumulada em
engenharia de produto e gestao de projetos (PMBOK) se conecta, pois a eficiéncia na entrega desses
novos produtos e tecnologias € fundamental para a performance financeira.

Como sugestao para estudos futuros, propde-se uma investigagdo mais aprofundada sobre como a
aplicacdo das melhores praticas de gestéo de projetos (PMBOK) no desenvolvimento de veiculos elétricos
impacta diretamente a eficiéncia de P&D, o tempo de langamento no mercado e, consequentemente, as
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meétricas de valuation e a criagéo de valor de longo prazo para as montadoras. Seria uma ponte interessante

entre a engenharia, a gestéo e as finangas.
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