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Microsoft, Apple, Nvidia, Alphabet, Amazon, Meta e Tesla

Descricao

As 7 magnificas | atualizacdo semanal € o seu resumo das principais empresas de
tecnologia do mundo, conhecidas como as 7 magnificas (Microsoft, Apple, Nvidia,
Alphabet, Amazon, Meta e Tesla). Confiras andlises, desempenho financeiro
estimado, performance e descrigcao das principais teses de investimento das maiores
companhias do mundo.

Destaques

Nvidia | NVDA | Tecnologia

COMPUTEX e aquisicao da Kumo Al marcam a semana, mas agao recua
na esteira da rotacdo setorial

Jensen Huang abriu a semana com keynote em 1/junho a frenteda COMPUTEX
2026 (2 a 5/junho, em Taipei), reforgando a narrativa de demanda estrutural por
infraestrutura de IA. Em 3/junho, a companhia anunciou a aquisigdo da startup
de software de IA preditiva Kumo Al por aproximadamente US$ 400 milhdes,
ampliando a camada de software sobre sua base instalada de GPUs. Em
5/junho, Huang confirmou Samsung Electronics e SK Hynix como fornecedoras
de memadria HBM, enderecando preocupacgdes de suprimento. Ainda assim, a
agao encerrou a semana em forte queda — operando entre US$ 206,64 e US$
216,25 em 5/junho —, pressionada pela rotagao para fora de semicondutores e
por alertas do consenso de mercado sobre expectativas excessivas em torno
de IA, agravados por um relatério de empregos acima do esperado que
reacendeu temores de alta de juros. No campo regulatério, asenadoraElizabeth
Warren convidou Huang a deporno Comité Bancario do Senado em 11/junho
sobre as operagdes na China e os controles de exportacdo dos EUA.

Nossa visao: cautelosamente positiva. O recuo da semana é majoritariamente
macro — fung&o de juros e de uma realizagdo concentrada em semicondutores
— e nao reflete deterioracdo de fundamentos. A aquisicdo da Kumo Al e a
confirmagédo da cadeia de HBM reforgam, respectivamente, a estratégia de
geracéo de valor da companhia no ecossistema de IA.

Microsoft | MSFT | Tecnologia
Build 2026 revela modelo de codificagao proprietario

Na Build 2026 (2 e 3/junho), a Microsoft apresentou um modelo de codificagéo
de IA proprio, feito para reduzir a dependéncia de fornecedores externos e
enderecar a percepcao de que a companhia havia cedido o mercado de
assistentes de programacgao a concorrentes como Anthropic e Cursor. A gestao
indicou que o run-rate de receita de IA superou US$ 37 bilhdes. Em meio a forte
queda dos semicondutores, a agao encerrou em alta em 4/junho e mostrou
resiliéncia relativa, operando proximo de US$ 429 em 5/junho.

Nossa visao: positiva. A verticalizagdo em modelos proprietarios de codificagao
€ o desenvolvimento para a tese de longo prazo, por reduzir o principal vetor de
risco de margem — a dependéncia de fornecedores externos de IA. A resiliéncia
relativa da acdo em uma semana de averséo a risco evidencia a percepgdo de
qualidade e a previsibilidade do fluxo de caixa da companhia com um valuation
abaixo das médias historicas.
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Apple | AAPL | Tecnologia
As vésperas da WWDC (8/junho), Apple tem performance acima dos pares

A uma semana da WWDC 2026 (8/junho), a Apple consolidou-se como um dos
ativos mais defensivos de tecnologia durante a forte corregdo do S&P 500. O
evento WWDC ¢ um catalisador-chave, capaz de reposicionar a companhia
como vencedora em IA e destravar expansdo de mdultiplo semelhante a
observada apés a WWDC de 2024. A acdo chega ao evento préxima das
maximas historicas, acumulando alta superior a 50% em doze meses e mais de
12% no ano até 1/junho.

Nossa visdo: cautelosamente positiva. A combinagao de resiliéncia defensiva
em meio a rotagdo setorial em tecnologia e de um evento WWDC com
expectativas otimistas configuram assimetria favoravel de curto prazo. AWWDC
de 8/junho é o catalisador de curto prazo da tese.

Alphabet | GOOGL | Comunicagao

Alphabet levanta US$ 84,75 bilhGes em agdes para financiar capex de IA;
papel cai pela quarta semana consecutiva

O grande destaque da semana foi o0 anuncio, em 1/junho, de uma captacao de
capital via agbes que partiu de US$ 80 bilhdes e foi ampliada para US$ 84,75
bilhdes, destinada a financiar a expansao de infraestrutura de IA. A estrutura
combinaaproximadamente US$ 30 bilhdes em emiss&o publica, US$ 15 bilhdes
em acoes preferenciais conversiveis, um programa de até US$ 40 bilhdes (at-
the-market). AcompanhiadivulgoucapexdeUS$ 180 bilhdes aUS$ 190 bilhdes
em 2026, sinalizando gastos ainda maiores em 2027. Em termos operacionais,
a empresa expandiu operagdes no Texas com novo data center e firmou acordo
de servigos de nuvem com a SpaceX em 5/junho.

Nossa visdo: neutra. A magnitude da captagéo reforga a convicgado da gestéo
no ciclo de IA, mas o efeito diluitivo e a sinalizagdo de um ciclo de capex
prolongado pressionaram o papel no curto prazo. A tese de longo prazo segue
ancorada em (i) lideranga em modelos de fronteira via investimentos privados,
(ii) ecossistema de IA via Search, Android e Workspace e (iij) Google Cloud
como catalisador de expanséo de margem.

Tesla | TSLA | Consumo Discricionario
Tesla remove monitores de seguranca do robotaxi em Austin e migra para
operagao totalmente autbnoma, mas reduz a frota a 20 veiculos

A Tesla deu passo simbdlico relevante em sua tese de autonomia ao remover
0s monitores de segurangca dos robotaxis na area demarcada de Austin e
ampliar o mapa de operagdo, migrando para operagao totalmente auténoma
sem condutores humanos de segurangca. O contraponto é a escala ainda
pequena: a frota tem apenas 20 veiculos. O servi¢o, langado em 18/abril, segue
ativo em Dallas e Houston. Elon Musk reiterou que a receita de robotaxi ndo
sera material em 2026. Em termos de dindmica competitiva, persiste a pressao
competitivada BYD no mercado de veiculos elétricos e a expectativa em torno
de um eventual IPO da SpaceX, que pode influenciar o apetite dos investidores
pelo papel.

Nossa viséo: neutra. A remog&o dos monitores de seguranga €& avango
qualitativo importante para a narrativa de autonomia, mas a frota de apenas 20
veiculos evidencia que a monetizagcdo efetiva permanece distante. Mantemos
uma viséo cautelosa.
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Tabela 1: As 7 Magnificas - Modelo de negoécios, resultados e catalisadores

Empresa

Modelo de negdcios

Ultimos resultados

LPA vs
CONsSenso

Catalisadores
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nviDiA
NVDA

Alphabet

GOOGL

r

AAPL

MSFT

AMZN

Desenvolve e vende unidades de
processamento grafice (GPUs) e plataformas
de computagiio acelerada para data centers,
joges e aplicagdes de inteligéncia  artificial.
Receita dominada pelo segmento de Data
Center, que responde pela quase totalidade do
crescimento recente.

Opera o maior ecogsistema de busca e
publicidade digital do mundo, complementado
peloe Google Cloud, YouTube e servipos de
consumo. A inteligéncia artificial permeia todas
as verticais do negocio, com o Gemini como
plataforma central.

Projeta e comercializa hardware premium
(iPhone, Mac, iPad), software e senvicos digitais
de alto valor agregado como App Store, Apple
Music e iCloud. O segmento de Servicos
responde pelo crescimento das margens e pela
recorréncia de receita.

Oferece plataformas de produtividade (Office
365), nuvemn empresarial (Azure), sistemas
operacionais e servigos de jogos. A inteligéncia
artificial via Copilot esta sendo integrada em
toda a suite de produtos, com AzZure comao vetor
de crescimento prioritario.

Lidera o e-commerce global & a computagio
em nuvem via AWS, com receitas
complementares em  publicidade  digital,
assinaturas Prime e logistica. A integragéo de
A generativa no AWS e nos servigos ao
consumidor & o principal vetor de crescimento
marginal.

LPA non-GAAP de USS 1,87 superou o
consenso de USEH 1,77 em cerca de 6%.
Receita total de USS 81,6 bilhdes cresceu 85%
na comparagdo anual, com o segmento de
Data Center atingindo US$ 75 bilhdes, alta de
92% no mesmo periodo.

LPA de USS 2,B1 superou o consenso de USS
2,01 em aproximadamente 40%. Receita de
US$ 90,2 bilhes cresceu 12% na comparagéo
anual, com o Google Cloud avancando 28%
para US% 12,3 bilhdes e Al Overviews atingindo
1,5 bilhéo de usuarios mensais.

LPA de USS 2,01 superou o consenso de USS
1,96 em cerca de 3%, no T2 do ano fiscal de
2026. Receita de US% 111,2 hilhdes superou
estimativas de US$ 109,7 bilhdes, com
Servigos atingindo US$ 30,9 bilhdes e iPhone
gerando US55 57,0 bilhdes.

LPA ajustado de US$ 4,27 superou o consenso
de US% 4,03 em cerca de 6%, no T3 do ano
fiscal de 2025. Receita cresceu 18% para US$H
82,9 bilhdes, com Azure avangando 39% em
moeda constante e a nuvem inteligente
gerando US$ 26,8 bilhdes.

LPA de USS 1,59 superou o consenso de USH
1,37 em aproximadamente 16%, no T1 de
2025. Receita total de US$ 155,7 bilhdes
eresceu 10% na comparagdo anual, com AWS
avangando 17% para US$ 293 bihdes e
publicidade digital subindo 19% para US$ 13,9
bilhdes.

B +6%

A +40%

+3%

A 5%

A +16%

* Ciclo Blackwell e arquitetura Vera
Rubin

* expansdo do capex dos hyperscalers

* ado¢do de MVLink e sclugdes Ethemet
para A

* crescimento do mercade de
infragstrutura de 14 em 2027

* Monetizag&o de Al Overviews na busca
* aceleragdo do Google Cloud

« expanséo de assinaturas pagas (270
milhdes)

* langamento do Gemini 2.5

* Expansé&o da plataforma de Servigos
* ciclo de upgrade do iPhone
impulsionade por Apple Intelligence

* recompra de US§ 100 bilhdes
autorizada

* crescimento na China

* Aceleragao do Azure (guidance de 34%
a 35%)

* adogdo do Copilot (15 milhdes de
usuarnos)

* parceria reestruturada com Openal até
2032

* redugdo do ritmo de capex

* Aceleragdo do AWS com IA generativa
* crescimento da publicidade digital

* gxpansdo das margens operacionais

* monetizag&o de infraestrutura de 1A

Fontes: Yahoo Finance, CNBC, Bloomberg, Financial Times, The Motley Fool e BTG Pactual. Desempenho passado ndo é garantia de resultados futuros.

* Resfrigdes de exportago para China
(chip H20)

* concentrag8o de receita em poucos
clientes

* risco de desaceleragdo do ciclo de
capex

* Regulag&o antitruste

+* desintermediacdo da busca por 1A
generativa

+ pressdo em margens de Cloud

* Tarifas e risco de cadeia de
suprimentos na China

* transigdo de lideranga (Cook para
Temus)

* competigio no mercado de |14 de
dispositives

+ Adogdo mais lenta do Copilot que o
esperado

+ dependéncia de investimento em 1A
sem garantia de retorno de curto prazo
* ambiente macro e risco cambial

* Tarifas & impacto no varejo

» desaceleragdo do AWS abaixo das
expectativas

+ orientagdo conservadora para o T2




@ pactual

Tabela 1:As 7 Magnificas - Modelo de negécios, resultados e catalisadores (continuagao)

Modelo de negdcios

Ultimos resultados

LPA vs
consenso

Catalisadores

Riscos

BTG Pactual Equity Research
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Empresa ‘

META

Opera a maior rede de plataformas sociais do
mundo (Facebook, Instagram, WhatsApp e
Messenger), monetizada principalmente via
publicidade digital altamente segmentada por
IA. Reality Labs explora hardware de realidade
aumentada e virtual como aposta de longo
prazo.

Projeta e fabrica veiculos elétricos, sistemas de
armazenamento de energia (Megapack) e
desenvolve tecnologias de dire¢do autonoma
(Full Self-Driving) e robotica (Optimus). O
modelo de venda direta e a integracéo vertical
de baterias e software diferenciam a empresa
no setor automotivo.

LPA ajustado de US$ 7,31 superou o consenso
de US$ 6,67 em cerca de 10%, no T1 do ano
fiscal de 2026. Receita de US$ 56,3 bilhdes
cresceu 33% na comparacdo anual, com
impressdes de anuncios subindo 19% e preco
médio por andncio avangando 12%.

LPA ajustado de US$ 0,41 superou o consenso
de US$ 0,36 em aproximadamente 14%, no T1
do ano fiscal de 2026. Receita de US$ 22 4
bilhdes cresceu 15,8% na comparagao anual,
impulsionada por maior volume de entregas e
crescimento em Servigos; receita automotiva
totalizou US$ 16,2 bilhdes.

A +10%

A +14%

« Monetizacéo de Reels e WhatsApp
Business

+ avanc¢os em personalizacéo por IA
{Llama)

+ gscalonamento dos Oculos Ray-Ban
Meta

+ crescimento de 3,56 bilhdes de
usuarios ativos diarios

+ Langamento em volume do Cybercab e
Tesla Semi em 2026

« avanc¢os do Optimus (rob6 humanoide)
* recuperacio das margens automotivas
+ crescimento em energia e
armazenamento

= Expansé&o agressiva de capex de
US$ 125 a US$ 145 bilhdes
comprimindo fluxo de caixa livre

= riscos regulaténos e processos de
seguranga para menores

= perdas continuas no Reality Labs

- Presséo competitiva no mercado|
global de EV's

= volatilidade de demanda ligada a
imagem publica de Elon Musk

« margens de energia com trajetoria
incerta

Fontes: Yahoo Finance, Seeking Aipha e BTG Pactual. Desempenho passado nédo é garantia de resultados futuros.
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Tabela 2: As 7 Magnificas - Snapshot

<2 Alphabet « s d N Y

Indicador NVDA GOOGL Abple M ctosoft Amazon e Jesla
BDR (B3) NVDC34 GOGL34 AAPL34 MSFT34 AMZ034 M1TA34 TSLA34
Setor Tecnologia Comunicagdo Tecnologia Tecnologia Consumao Discricionario Comunicacdo Consumo Discricionario
Preco (US$) 218,1 385,0 306,0 4180 71,0 07,4 4240
Valor de mercado (US$ bilhdes) 5.23 463 453 3N 287 1.7 14
Performance na semana +16.4% +2 1% +1,8% +1,2% +0,9% +2 4% +3, 7%
Performance no més +28. 1% +6, 4% +3,2% +0,7% +4 B% +5 1% +8,3%
Performance no ano (YTD) +18,2% +28 4% +4 1% -13,0% +9 6% +14, 7% -2.8%
Performance em 12 meses +68,3% +73,1% +18,4% -8,2% +38, 7% +52 6% -6,4%
Distdncia da max. 52s 5,2% -4.8% -19,3% -22 6% -8.4% 6,1% -28,7%
Distancia da min. 52s +113,4% +34 1% +43 6% +18,3%| +52 7% +72 4% +65,9%
PiL 2026E 28 5x 18,2x 29 4x 24 Bx 32,6 21,7x 145, 0x
PiL 2027E 22,0x 15,1x 25,8x 20,8x 26,3x 17,8x 05,0x
EV/EBITDA 2026E 26 4x 14,8x 23,5x% 15,6x 16,8x 14 2x 78,3x
Margem bruta (2025) +74,6% +58,7% +45,9% +59,8% +48,9% +81,7% +17,9%
Margem operacional (2025) +62, 1% +32 4% +31,5% +44 6% +30,8% +52 3% +7,3%
Margem liquida (2025) +55 8% +28,6% +25 3% +38,1% +26,9% +37 4% +5,8%
ROE (2025) 123,8% 33,2% 157,4% 38.7% 26,4% 38,1% 8,4%
ROIC (2025) B8,4% 25 7% 56,3% 72,8% 17.6% 31.2% B.1%
FCF yield +2 1% +4 8% +3,2% +3.9% +3.4% +3,7% +0,5%

Faontes: Yahoo Finance, Seeking Alpha e BTG Pactual. Dezempenho passado ndo é garanfia de resultados filuros.



Informagoes Importantes
Este relatério foi elaborado pelo Banco BTG Pactual S.A. Os numeros contidos nos graficos de desempenhoreferem-se ao passado; desempenho passado ndo é um indicador
confiavel de resultados futuros.

Certificado do Analista

Cada analista de pesquisa responsavel pelo conteudo deste relatério de pesquisa de investimento, no todo ou em parte, certifica que:

(i) Nos termos do Artigo 21°, da Resolugdo CVM n° 20, de 25 de fevereiro de 2021, todas as opinides expressas refletem com precisdo suas opinides pessoais sobre esses
valores mobiliarios ou emissores, e tais recomendacdes foram elaboradas de forma independente, inclusive em relagédo aoBancoBTG Pactual S.A e/ou suas afiliadas, confome
0 caso;

(ii) nenhuma parte de sua remuneragéo foi, € ou sera, direta ou indiretamente, relacionada a quaisquer recomendagdes ou opinides especificas contidas aqui ou vinculados ao
preco de qualquer um dos valores mobiliarios aqui discutidos.

Parte da remuneragao do analista provém dos lucros do Banco BTG Pactual S.A. como um todo e/ou de suas afiliadas e, consequentemente, das receitas decorrentes de
transagdes detidas pelo Banco BTG Pactual S.A. e/ou suas afiliadas. Quando aplicavel, o analistaresponsavel por este relatério, certificado de acordo com a regulamentagéo
brasileira, sera identificado em negrito na primeira pagina deste relatério e sera o primeiro nome na lista de assinaturas.

Disclaimer Global

Este relatério foi preparado pelo Banco BTG Pactual S.A. (“BTG Pactua S.A.”) para distribuicdo apenas sob as circunstancias permitidas pela lei aplicavel. Este relatériondo é
direcionado a vocé se o BTG Pactual estiver probido ou restrito por qualquer legislagédo ou regulamentagcdo em qualquer jurisdicao de disponibiliza-lo a vocé. Antes de Ié-lo, vocé
deve se certificar de que o BTG Pactual tem permiss&o para fornecer material de pesquisa sobre investimentos a vocé de acordo com a legislagio e os regulamentos relevantes.
Nada neste relatério constitu uma representagdo de que qualquer estratégia de investimento ou recomendagdo aqui contida é adequada ou apropriada as circunstancias
individuais de um destinatario ou, de outra forma, constitui uma recomendac o pessoal. E publicado apenas para fins informativos, ndo constitui um antincio e ndo deve ser
interpretado como uma solicitagdo, oferta, convite ou incentivo para comprar ou vender quaisquer valores mobiliarios ou instrumentos financeiros relacionados em qualquer
jurisdicéo.

Os pregos neste relatério sdo considerados confidveis na data em que este relatério foi emitido e sdo derivados de um ou mais dos seguintes:

(i) fontes conforme expressamente especificadas ao lado dos dados relevantes;

(i) o prego cotado no principal mercado regulamentado para o valor mobiliario em questéo;

(iii) outras fontes publicas consideradas confiaveis;

(iv) dados proprietarios do BTG Pactual ou dados disponiveis ao BTG Pactual.

Todas as outras informagdes aqui contidas sdo consideradas confidveis na data em que este relatorio foi emitido e foram obtidas de fontes pulblicas consideradas confiaveis.
Nenhuma representagdoou garantia, expressa ou implicita, é fornecida em relagéo a precisdo, integridade ou confiabilidade das informagdes aqui contidas, exceto com relagéo
as informagdes relativas ao Banco BTG Pactual S.A., suas subsidiarias e afiliadas, nem pretende ser uma declaragdo completa ou resumo dos valores mobilidrios, mercados ou
desenvolvimentos referidos no relatério.

Em todos os casos, os investidores devem conduzir sua propria investigagédo e analise de tais informagdes antes de tomar ou deixar de tomar qualquer agdo em relagdo acs
valores mobiliarios ou mercados analisados neste relatério. O BTG Pactual ndo assume que os investidores obterao lucros, nem compartilhard com os investidores quaisquer
lucros de investimentos nem aceitara qualquer responsabilidade por quaisquer perdas de investimentos. Os investimentos envolvem riscos e os investidores devem exercer
prudéncia ao tomar suas decisdes de investimento. O BTG Pactualnado aceita obrigagdes fiduciarias para com os destinatarios deste relatérioe, ao comunica-lo, nao esta agindo
na qualidade de fiduciario. O relatério ndo deve ser considerado pelos destinatarios como um substituto para o exercicio de seu proprio julgamento. As opinides, estimativas e
projecdes aqui expressas constituem o julgamento atua do analista responsavel pelo contetido deste relatériona data em que o relatério foi emitido e, portanto, estdo sujeitas a
alteragcdes sem aviso prévio e podem divergirou ser contrarias as opinides expressas por outras areas de negdcios ou grupos do BTG Pactual em decoméncia da utilizagdo de
diferentes premissas e critérios. Como as opinides pessoais dos analistas podem diferir umas das outras, o Banco BTG Pactual S.A, suas subsidiarias e afiliadas podem ter
emitido ou emitir relatérios inconsistentes e/ou chegar a conclusdes diferentes das informagdes aqui apresentadas. Quaisquer opinides, estimativas e projegdes ndo devem ser
interpretadas como uma representagdo de que os assuntos ali referidos ocorreréo.

Os pregos e a disponibilidade dos instrumentos financeiros sdo apenas indicativos e estéo sujeitos a alteragdes sem aviso prévio. A pesquisa iniciara, atualizara e encerrara a
cobertura exclusivamente a critério da Geréncia de Pesquisa do Banco de Investimentos do BTG Pactual. A analise contida neste documento € baseada em numerosas
suposicoes. Suposigdes diferentes podem resultarem resultados substancialmente diferentes. O(s) analista(s) responsavel(is) pela elaboragdodesterelatério pode(m) interagr
com o pessoal da mesa de operagdes, pessoal de vendas e outros publicos com a finalidade de coletar, sintetizar e interpretar informagdes de mercado. O BTG Pactual ndo tem
obrigagao de atualizar ou manter atualizadas as informagdes aqui contidas, exceto quando encerrar a cobertura das empresas abordadas no relatério. O BTG Pactual contacom
barreiras de informagé&o para controlaro fluxo de informagdes contidas em uma ou mais areas dentrodo BTG Pactual, para outras areas, unidades, grupos ou afiliadas do BTG
Pactual.

A remuneragdo do analista que preparoueste relatério € determinada pela geréncia de pesquisae pela alta administragao (ndo incluindo bancode investimento). A remuneragéo
dos analistas ndo se baseia nas receitas de banco de investimento, no entanto, a remuneragdo pode estar relacionada as receitas do BTG Pactual Investment Bank como um
todo, do qual fazem parte os bancos de investimento, vendas e negociagéo.
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de vendas local. Nem o BTG Pactual nem qualquerde suas afiliadas, nem qualquer um de seus respectivos diretores, funcionarios ou agentes aceitam qualquer responsabilidade
por qualquer perda ou dano decorrente do uso de todo ou parte deste relatério.

Quaisquer precos declarados neste relatorio sdo apenas para fins informativos e ndo representam avaliagdes de titulos individ uais ou outros instrumentos. N&o ha representacdo
de que qualquer transagdo possa ou néo ter sido afetada a esses pregos e quaisquer pregos ndo refletem necessariamente os livros e registros internos do BTG Pactua ou
avaliagdes baseadas em modelos tedricos e podem ser baseados em certas suposigdes. Este relatério ndo pode ser reproduzido ou redistribuido a qualquer outra pessoa, no
todo ou em parte, para qualquer finalidade, sem o consentimento prévio por escrito do BTG Pactual e o BTG Pactual ndo aceita qualquer responsabilidade pelas agdes de terceios
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