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Porto Seguro Seguros

e A companhia aprovou pagamento de dividendos Valuation

adicionais: No dia 19/08, pagou RS 317,74 milhdes em Codigo PSSA3

.. e Target Price (BRL) 65,20
dividendos, no valor de RS 0,98491337 por ac3o; Upside 15.86%
Recommendation Compra

e A empresa registrou um lucro liquido de RS 656,7
milhdes referente ao segundo trimestre de 2020;

Market Cap (RS bn) 18.295
~ p Lowest (52 wk) RS 39,47
e Na comparagdao com o mesmo periodo do ano .
) Highest (52 wk) RS 68,23
passado, o lucro subiu 72,4%. % Eree Float 29.12%

Shares outstanding (bn) 4.649

EMPRESA VS IBOV

HIGHLIGHTS 140000

A Porto Seguro possui um market share de 8,24% no mercado 0 W

de seguros sendo superada somente pela Bradesco e Sul 100000 \ W"
Americana com 23,78% e 12,77% respectivamente, porém no 50000 \U,_/-

subsetor de seguros para automoveis ela é lider com um 60000

market share de 27,3%. 40000

e . o - 20000
Na analise financeira os principais keys utilizados foram o ROE,

dividas e margens EBIT e Bruta. !

= |bOVESDE PS5A3

Para a elaboracgao do Valuation, o método de comparagao por
multiplos foi utilizado, o que resultou em um precgo-alvo para COMPOSIGAO ACIONARIA
acdo de RS65,20. A projecdo de valores e a prodpria
recomendacdo de compra vao ao encontro dos pontos
mencionados neste report. A governanga da companhia se
mostrou sélida e mesmo durante a pandemia conseguiu
demonstrar certa estabilidade e ha espaco para crescimento
no setor. 29,07%

Ao fazer uma andlise da conjuntura em que a Porto Seguro se
encontra no momento, percebe-se que a companhia conta
com atuacdo e presenca constante nas diversas dreas do
setor de seguros, constitui um dos maiores players do
mercado e possui o Grupo Itau Unibanco como um de seus
principais acionistas. Além disso, seu presidente do conselho 30,40%
é também dono da empresa. A Porto é bastante dependente

do setor de automoveis e pensando no futuro da empresa,

pode comecar a oferecer seguro para motoristas de

aplicativo e entregadores, aproveitando a onda de B Jayme Brasil Garfinkel Grupo Itau Unibanco
formalizacdo desse tipo de trabalho. Acdes em Tesouraria Mercado

0,11%



https://www.sunoresearch.com.br/dividendos/
https://www.sunoresearch.com.br/dividendos/
https://www.sunoresearch.com.br/acoes/pssa3/
https://www.sunoresearch.com.br/artigos/lucro-liquido/
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O mercado de seguros no Brasil € amplo e conta com
inimeros players, e nos ultimos 16 anos vem aumentando
o portfdlio de servicos oferecidos com crescimento
consistente e participacdo de 3,8% no PIB. Olhando
mercados mais maduros, esse nimero tem margem para
atingir 10%. A empresa tem expressao significativa no
Brasil, sendo lider no setor de Automadveis e a terceira
maior no ranking sem VGBL (Vida Gerador de Beneficio
Livre), segundo a SUSEP. E importante ressaltar que a
Porto tem o direito exclusivo de distribuir produtos de
seguros residenciais e de veiculos na rede de agéncias do
Itad.

42%

Impactos do Covid-19 M Bradesco B Sulamérica

Porto Seguro M Banco do Brasil

Quando consideramos o setor de seguros, devemos ter Zurich-Santander ' Outros

consciéncia que todo o sistema de saude do pais foi

afetado e que os seguros de vida e de satide foram
afetados pela pandemia no pais. Os maiores impactos

vistos no 1T ocorreram com a perda de resultado

operacional devido a queda dos ativos de renda variavel.

Vale ressaltar também que, no segmento de saude, a

sinistralidade foi beneficiada pelo cancelamento de

cirurgias que ainda deverao ser realizadas apds a crise do 34%
Covid-19.

27%

Tecnologia

O mercado de seguros seguindo a tendéncia de varios

outros setores e deve incorporar mais a tecnologia nas

suas acgoes. Isso através de possibilitar a contratacdo de 9%
seguros completamente pela internet, utilizacao de

inteligéncia artificial para encontrar precos mais justos e

compativeis com as caracteristicas dos clientes, aumentar Porto Seguro W Bradesco
a oferta de seguros para motoristas de aplicativo que é B Tokio Marine B Sulamérica
um segmento em crescimento e que tem pouca HDI Outros

cobertura, entre outras mudancgas que irdo otimizar o

setor. - .
COMPARACGAO DE COTACOES (YTD)
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Taxa Selic PROJECAO DO PIB

A queda histdrica da Taxa Selic no ano de 2020

P . A . . . 2018 2019
para 2,0% terd uma influéncia negativa na receita
. . PIB 1,3 1,1 -5,66 3,5
da Porto Seguro, isso devido ao fato
de aproximadamente 50% do seu lucro ser Agropecudria 14 13 2 2
. . . . Industria 0,5 0,5 -7.3 4
derivado do investimento principalmente em Servigos 1< 13 o 37
renda fixa tanto prefixado quanto pds-fixado. A
erda s6 ndo sera tdo grande devido a outros Consumo das Familias L1 »8 5.2 2.8
p g Consumo do Governo 0,4 -0,4 -0,3 0
investimentos como crédito privado e agdes. Exportagbes de Bens e Servigos 1 2,5 6,4 1
ImportagGes de Bens e Servigos 8,3 1,1 -6,5 4,3

Sinistralidade N .
PENETRACAO DA PORTO NA SAUDE

A sinistralidade de uma empresa de seguros é a
porcentagem de prémios pagos de volta ao seu
contratante devido a acidentes, problemas de
saude...dependendo do contrato. Essa
porcentagem é muito importante para se saber o
lucro da empresa, pois quanto maior ela for menos
Float ele consegue manter e consequentemente
menos lucro operacional. Isso faz as taxas de
criminalidade, taxas de acidentes, investimentos na
prevencao de doencas pelo governo e por
empresas privadas um driver muito importante
para a prosperidade da empresa.

412 353105124

. e e . M Bradesco B Suldmerica ™ Unimed
Diminui¢ao do PIB e pandemia

Porto Seguro ™ Sompo Outros

Em um cenario de retracdo do PIB, devido a

pandemia do coronavirus, o setor esta sofrendo PARTICIPAGAO DO SETOR NO PIB

com uma grande queda na receita que deve
continuar por um tempo, interrompendo o

crescimento que era constante nos ultimos anos. 2019 - 1,10%
Porém apds a melhora da economia deve haver
uma retomada, isso devido ao PIB ser um driver
. 2018 1,12%
importante para o futuro e consequentemente as
projecdes do setor.

-

-4,00% -3,00% -2,00% -1,00% 0,00% 1,00% 2,00%




ROE

Durante os 2018 e 2019 o ROE da Porto
seguro se manteve na média de 16% que é
um bom indicador, porém com a crise
financeira causada pela pandemia do
coronavirus o ROE deve diminuir em 2020
como consequéncia da queda dos drivers
citados anteriormente (PIB e Taxa Selic),
porém apos a retomada da economia o
indicador deve voltar a subir, voltando a
média dos anos anteriores.

Divida

Em relagdo as dividas os indicadores da
empresa sdo excelentes. A empresa possui
historicamente uma divida bruta de zero algo
gue é comum no setor de seguros. Em
relacdo a divida liquida ela sempre foi
negativa indicando uma grande estabilidade e
habilidade de gerar caixa.

Margens

A margem bruta da Porto Seguro é constante
se mantendo em 400 nos ultimos anos, esse
indicador mostra outra razdo pelo qual essa
empresa é muito estavel, pois conseguiu
manter durantes varios anos sua capacidade
de converter vendas em lucro. Ja sua margem
EBIT vem crescem durante os anos,
comecando em 2015 com um indice muito
baixo até 2018 onde o indicador chegou a um
nimero muito bom de 21.63, isso indica que
a cada ano a empresa fica mais eficiente e
consequentemente melhor.
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DIiVIDA LIQUIDA

| | | | |
2015 2016 2017 2018 2019
-9.391
-9.831
-10.198
-10.812
-11.201

COMPARAGCAO DE RECEITA

B PSSA3 [ SULAM BBAE3
2015 2016 2017 2018 2019
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Forgas de Porter
Poder de Barganha dos
Consumidores

Competitividade ( Poder de Barganha dos
Fornecedores

W)

Ameaca de Produtos
Substitutos

Ameaca de Novos Entrantes

Diante da andlise de Poter, iremos falar dos principais pontos que mais se
destacam.

Ameaca de Novos Entrantes

Ao analisar o ambiente que a empresa esta inserida, a dificuldade de entrada de novas empresas é alta,
porém por ser um setor muitas vezes ligado a outros setores como por exemplo o bancario, a entrada de
um novo player ligado a uma outra empresa ja existente, como aconteceu com a entrada do Bradesco é
alta e ameacadora.

Competitividade

O setor possui uma competitividade muito alta devido ao fato de mais de 70 empresas estarem atuando
nele, sendo pelo menos 15 delas empresa consolidadas e grandes no mercado.

Poder de Barganha dos Consumidores

O poder de barganha dos consumidores foi considerado médio, isso devido ao fato de mesmo havendo a
presenca de varias empresas no setor, a variacdo nos precos do produto entre elas é muito pequena.
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Disclaimer

Avisos — As informacdes contidas nesse relatério foram obtidas de fontes abertas ao publico
em geral, mas consideradas pelo(s) membro(s) da Liga do Mercado Financeira como confiavel
e fidedigna. A Liga do Mercado Financeiro nao responde legalmente com nenhum tipo de
garantia, uma vez que este relatério tem apenas Fins Didaticos e ndo consiste de forma
alguma, como recomendacao ou andlise de um profissional cadastrado na CVM (Comissao
de Valores Mobiliarios). As informacdes ndao sao destinadas para serem usadas como base
de quaisquer decisdes de investimentos por qualquer pessoa ou entidade, uma vez que, por
se tratar de um relatério de Uso Didatico, os responsaveis pelo mesmo, nao estao aptos a
divulgar informacdes legais sobre analises de companhias, para fins comerciais. Este relatério
ndao é uma oferta para compra e venda de quaisquer ativos e titulos. A Liga do Mercado
Financeiro da Unicamp e nenhum de seus membros associados, nao tem nenhum interesse
financeiro nos valores imobiliarios dessa companhia.




