Guide

investimentos

Guide Empresas:
Santander (SANB11): Melhor que o ultimo trimestre,
pior que 0 ano passado

O Santander publicou 0s seus numeros referentes ao 1T23 com piora em relacdo ao
registrado no 1T22, porém acima do 4T22. A carteira de crédito do banco ampliou 10%
ala e 2% t/t, alcancando R$500 bilhGes, puxado principalmente pelo segmento de
grandes empresas, que mostrou crescimento de 19% a/a, contribuindo com R$9 bilhdes
a mais para o consolidado do 1T23. O Spread com o cliente viu queda de 0,8 p.p. a/a,
compensado pela expansdo do volume de crédito, resultando em uma margem com
cliente de R$14,3 bilhdes no 1T23 (+3% a/a e +4% t/t). As operacdes com 0 mercado
apresentaram prejuizo novamente, entregando prejuizo de R$1,1 bilhdo, acima dos
R$1,3 bilhdo de perda registrado no 4T22.

489.687 2433 837 133 8.898 200314
VARIACAO
DA CARTEIRA
DE CREDITO
R$ milhdes
dez-22 Pessoa Financiamento PMEs Grandes mar-23
Fisica ao Consumo Empresas

EVOLUCAO DA
MARGEM FINANCEIRA
R$ milhdes

11,3% 11,5%

10,7%
\ 1 0,2% 10'6%

13.938 12.775 12.598

1T22 2122 3T22 4122 1T23

W Margem com clientes M Operacdes com mercado —Spread (a.a)



Fonte: Santander

As provisOes apresentaram queda de 4% t/t e 45% acima do 1T22, principalmente por
conta do segmento pessoa fisica, dado o crescimento da carteira e mix. Também houve
um reforco de balango de R$ 4,2 bilhdes realizado no trimestre. Desconsiderando esse
reforco, o custo teria alcancado 5,5% (ao invés de 4,7%) e as despesas de provisao
teriam apresentado expansdo de 123% a/a. A inadimpléncia consolidada apresentou
crescimento de 0,24 p.p. a/a, impulsionada principalmente pelo segmento de PF, que
cresceu 0,5 p.p. a/a.
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Fonte: Santander

Impacto: Marginalmente negativo. Em nossa viséo, o reforgo de capital feito pelo
Santander ajudara o banco a apresentar bons nimeros nos proximos trimestres, pois sera
necessario menos provisdes e podera haver reversées que contribuiram para seu lucro.
Por outro lado, os numeros desse trimestre seguem abatidos por esse reforco e por
nameros piores de crédito, com inadimpléncia crescendo. Outro ponto de atencédo € a
exposicdo elevada ao segmento de PF no trimestre, que acreditamos que venha
mudando, principalmente devido ao nivel de risco do segmento.

Caixa Seguridade (CXSE3): Habitacional continua
forte

A Caixa Seguridade publicou o seu informe mensal com melhora no seu core-job,
Habitacional, que ampliou 9% a/a, alcangcando R$260 milhdes em prémios emitidos no
més de marco. Em uma visdo trimestral, o segmento ampliou 8,5%, mantendo a
participacgdo elevada nos prémios totais da companhia, enquanto a sinistralidade reduziu
~10 p.p. a/a. Na sinistralidade consolidada, considerando todos os tipos de seguros, a
Caixa entregou reducéo de 4 p.p. a/a.
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Fonte: Caixa Seguridade

As reservas de previdéncia alcancaram R$138 bilhGes em marco (+18% a/a). Em
capitalizacdo, a arrecadacao apresentou crescimento de 211% a/a.

Impacto: Positivo. A companhia apresentou crescimento elevado no trimestre e
sinistralidade em queda. Apesar disso, acreditamos que o segmento habitacional,
principal negdcio da Caixa Seg, depende da queda na taxa de juros para ver uma
expanséo acelerada.

Carrefour Brasil (CRFB3): vendas fortes,
Impulsionadas por aquisicdes

O Carrefour Brasil anunciou ontem a prévia das vendas do 1T23. Como esperado, 0S
numeros foram impulsionados pelas aquisicdes recentes. O crescimento organico
(vendas nas mesmas lojas) foi de apenas 5,7%, negativamente afetado pela
desaceleracdo da inflagdo, particularmente de alimentos. As vendas brutas do grupo
atingiram R$ 27,1 bilhdes (+31% A/A), positivamente afetada por aquisi¢cbes, como do
grupo Big e Maxxi. Além dos bons nimeros do varejo, os resultados do Carrefour
foram positivamente impactados pelo Banco Carrefour: a carteira de crédito do banco
cresceu 29% A/A e o volume de transa¢Ges vem crescendo acima de dois digitos.
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Impacto: neutro. Os numeros foram bons, mas impactados em grande parte por
aquisicdes. O crescimento organico vem desacelerando, mesmo no segmento de
atacado, onde 0s nimeros vinham sendo mais fortes nos ultimos trimestres.

BB Seguridade (BBSE3): Prémios recuam em relacao
ao meés anterior

A BB Seguridade publicou seu informe mensal com queda nos prémios emitidos em
todos os segmentos, em uma visdo mensal. No més, o destaque negativo foi para o
segmento core da seguradora, o Rural, que recuou quase 30% m/m. Comparando com o
mesmo periodo do ano passado, somente o Residencial apresentou queda, sendo um
destaque positivo o prestamista, que expandiu 82% a/a. No Rural, as emissfes subiram
32% al/a, puxado pela performance positiva do penhor rural (+47%), agricola (+33%) e
vida produtor rural (+15%).
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Fonte: BB Seguridade



As contribuicbes de previdéncia também apresentaram queda mensal, porém
expandiram 10% a/a, alcangando R$216 milhdes em contribuicdes em marco,
impulsionado por maior quantidade de planos vendidos e tickets mais elevados.
Capitalizagcdo houve aumento em relacdo ao més anterior e também ao mesmo periodo
de 2022 (+13% a/a), alcancando R$25 milhdes, reflexo do desempenho impulsionado
pela evolucdo das vendas de titulos de pagamento Unico e pelo maior ticket médio.

Impacto: Neutro. Acreditamos que o encolhimento dos prémios da BB Seguridade
podem ser parcialmente compensados com uma queda na sinistralidade do 1T23,
principalmente em seus segmentos principais, como o rural.

Porto (PSSAS3): Crescimento dos prémios e da
sinistralidade

A Porto publicou o seu informe mensal com expansdo dos prémios em todos os
segmentos. O seu principal, Auto, entregou crescimento de 32% a/a, 1p.p. abaixo da
expansdo do mercado de seguro auto no periodo. No lado negativo, a sinistralidade
apresentou expansao anual, alcancando 61%, 2 p.p. acima do registrado em marco de
2022. Na comparacao trimestral, os prémios ampliaram 27% a/a (3 p.p. acima da média
do mercado) e a sinistralidade diminuiu 3,6 p.p.
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Impacto: Neutro. Apesar da melhora nos prémios, acreditamos que eventos, como as
chuvas recentemente, podem afetar o nivel de sinistralidade da companhia.
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