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Empresa:
Atividade Principal:
Segmento B3:

Hypera S.A
Fabricagéio de Medicamentos
Novo Mercado

Caracteristicas Gerais

e e -

Nome Pregéo: HYPERA

Caodigos de Negociagao: HYPE3 _

Sede: S&o Paulo - SP

Complexo Fabril: Anapolis - MG PHypera

A Hypera ¢ uma empresa farmacéutica que detém posi¢ao de lideranca em diversas linhas no
Brasil (IQVIA). A companhia possui o maior complexo operacional farmacéutico da América

Latina.
Jodo Alves de Queiroz Filhe |  :1.38%
Ouires Controladores | 012%
Maiorem B 14.74%
Capital Internacional I 10,40%
Mondrian 20
Tesourania 0,001%
Circulagdo 48,01%
Administradores 1 0,15%
* A BMPREsd pEaii ancius v amants Q{I:IFE g E
Modelo de Negocios

A empresa ndo apresenta sua receita desagregada por produto, pois a natureza e os fatores de
risco econdmico sdo similares, os consumidores e clientes ndo possuem distingdes relevantes
¢ a empresa atua apenas em territorio nacional. As principais unidades de negdcio sdo:
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Genéricos e Similares

A Companhia & lider, com a marca MNeo
Quimica, nos mercades de Similares e
Genéricos em gque estda presente, segundo
dados do IQVIA.

A marca chega a 96% dos pontos de venda do
mercado  farmacéutico  brasileiro,  ainda
segundo informacdes do IQVIA, em linha com
a Miss@o da Companhia de promover acesso &
salde para a populacdo.

L

Produtos Sem Prescricao

A Companhia @& lider nos mercados de
medicamentos  isentos de prescricde no
Brasil, sequnde o IQVIA, com marcas como
Apracur, Benegrip, Buscopan, Coristina d,
Engov, Epocler, Estomazil, Meosaldina, dentre
outras.  Atua também nos  mercados
de nufricionais, adogantes e suplementos
vitaminicos, com marcas como Tamarine,
Vitasay 50+, Biotdnico Fontoura e Zero-Cal,
marca Top of Mind hd 16 amos no Brasil,

segundo o Datafolha. &

2
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Consumer Health

Com a marca guarda-chuva Mantecorp
Farmasa, a Companhia alua em
diversas especialidades médicas no segmento
de Primary Care (Cuidados Basicos), incluindo
as 30 maiores do pais, segundo dados da
Close-Up International, com produtos
como Predsim, Celestamine, Dramin, Maxsulid,
Mesina, Diprespan, Mioflex-A e Addera D3; com
Mantecorp Skincare, oferece dermocosmeéticos
recomendados por dermatologistas em todo o
Brasil, ainda segundo informagdes da Close-Up

International.
-— -

"1 ma

A Hypera vem apresentando um historico de crescimento com aquisi¢oes:

lise dos principais acontecimentos historicos da Hypera 20

X EPDPIEDEDPEDEDE DN D

Inicio das Compra da Help & Compra da Compra da Ainda conhecida Compra da DM Enfra na antiga Agquisicdo das empresas:
atividades, da Brilmis. Fisibra. Distribuidora como ASSOLAN, Farméceutica, Bovespa. incorpora Hydrogen Cosméticos e
como PRATIKA  Inauguragdo do Clean. Entrada estréia no da Sulquimica & a Farmasa, adquire Inal, compra da marca
INDUSTRIAL centro de no segmento de segmento da Finn & Ceil. Compra as Jontex, da fabricante Pom
LTDA. distribuicdo em defergentes em alimenticio. Administradora. marcas: Nylooks, Pom. Incorperagéo da Neo
Marcas: Assolan Goidnia. po para lavar Compra a Etti. PASSA A SE Radical, Bia Quimica. Qcomeu cisdo

& Facil. Alteracdo donome roupas. Aquisicdo  Faz parceria com  CHAMAR Blanc, Summer parcial da Cia, criando a
para Assolan da Quimivale o segmento de HYPER Look da Brasil Cosmed  Industria de
industrial Ltda. Industrial. cosméticos. MARCAS.A. Global Cosméticos Medicamentos e

& a Miasi. Cosméticos

Aquisicdo da Compra dalinha Em conjunte com Vende sua divisio “enda das

. - FOCO Aguisicdo das Aquisicdo do portfolic de

LUP.E." York, de produfos & a a Ache . de cosméticos Operacoes em EXCLUSIVAMENTE marcas Buscopan, 18 medicamenios da
Facilit marca Perfex. Laboratdrios, (marcas Bozzang, Cosmeticos. NO MERCADO Buscofem Takeda Pharmaceutical.
Odontologica, Venda das Bus Cenoura & Bronze, Fes=MValVOS . & papMACEUTICO.  Buscoduo.

marcas de Farticipages, Monange, Risgqué e Descartaveis. No inicie do ano

limpeza, comao: Unido Quimica, efc). (@ transacdo foi seguinte passa a

Mat Inset, foi constitiuida a concluida em se chamar

Matador, OX, joint venture 2017). HYPERA S.A.

Sani Fleur, enire  BIONOVIS 5.A.
oufras.

Fonte: Pesquisa dos Autores

Setor Farmaceéutico

O Brasil ¢ o maior mercado farmacéutico da América Latina, com proje¢des de crescimento
para os proximos anos (IQVIA). Além disso, o aumento dos brasileiros acima de 60 anos
deve impulsionar os gastos com medicamentos (IBGE, 2010).

Populagdo 60+ (milhdes de pessoas)

Crescimento do Setor Farmacéuticono Brasil 329%
28%
12,00%
24%
73
. A Com Alto Impacto 19%
10,00% da Covid 19 14%
= Com Baixo Impacto 11%
da Covid 19 8%
8,00% e Ceniirio Base de
/ Crascimento
21
6,00%
2021 2022 2023 2024 2000 2010 2020 2030 2040 2050 2060
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Analise ESG

A empresa possui as seguintes praticas de ESG:

Melhores praticas ambientais, sociais e de governanca (ESG)

A Hypera faz parte do Pacto Global da ONU;

Possul um projeto intitulado "Juntos pelo Araguala;

Possul diversos programas contribuitivo a0 melo ambiente;: Plantar, Punificar, Recicla Mais, ProRede, Fale Verde entre
outros.

Possul programas sociais, tas como de doacio de medicamentos, patroconio do projeto Instituto horas da wida, programa de
voluntarado, entre outros;

Equidade de Género: A Cia tem 50% da partiopacdo das mulheres na forga de trabalho total, 36% em alta Mderanga e 22% de
partiopacdo no Conselho da Administracdo;

Durante a Pandemia proporconou aos colabores licenca remunerada para o grupo de nsco, servigo de telemedicina e testes para
o5 funconanos e suas famikas;

Para » comunidade, realizou doagdes de equipamentos de saude + RS 2 milhies & Organizacio de Voluntirios de Goils
Proporcionou também, assisténcia pscoldgica gratuta para profissionais que trabalham em farmdcias.

A Q3 faz parte do Novo Mercado; modelo o qual tem malor transparéncia nas iInformages;

Passul Cadigo de Conduta Etica;

Possus Consedho Fiscal @ Adminestratnvo;

Possus em seu canal 130l acesso as datas das assembl&ia e demais eventos, os relatdnos da Companhia e outras informagbes.

Fonte: Pesqusa dos Autores

Analise Contabil

Parecer da auditoria (2020)

Foi emitido sem ressalva pela PwC. Como PPA, destaca-se a operagao Tira-Teima, uma
investigacdo conduzida pelo MPF sobre pagamentos indevidos realizados pela companhia
entre 2013 e 2016. A auditoria reuniu-se com o Comité Especial Independente formado para
a investigacdo interna dos fatos e concluiu que apesar das limitagdes dos processos de
investigacoes, as divulgagdes e implementacdo de controles internos foram consistentes com
as informagdes e representacdes obtidas. O co-controlador firmou acordo para devolver
R$110,5 milhdes para a empresa referente a essa operagdo, em 4 parcelas anuais a partir de

2020.

Analise e Indicadores

As contas mais representativas da DRE (2020) foram os custos das vendas e as despesas com
vendas, representando respectivamente 36% e 33%.

Anailise Vertical - Resultado (31/12/2020)

Fonte: TC Matrix

Pégina | 3

T
s



LU.

Invest Uel

Nos dados divulgados em 2021, a maior conta do balango ¢ o Intangivel (54% do ativo),
composto principalmente por agios (74%) e marcas (22%). O aumento de 53% nessa conta
em relagdo ao 4T2020 ocorreu pela conclusdao da aquisicdo do portfolio da Takeda. No
passivo, o Patriménio Liquido (52%) e as debéntures-LP (22%) s@o as maiores contas. Em
2020, foi feita uma captacdo de debéntures para financiar a compra das marcas, com prazo de
pagamento de 5 anos.

Anilise Vertical do Balanco Patrimonial - Trimestral

31/03/2021 AV 31/12/2020 AV 30/09/2020 AV 30/06/2020 AV 31/03/2020 AV
|~ ~ Ativos

Ativo Total 17.967 100% 17.250  100% 17.071  100% 15.639  100% 12103 100%
> Ativo Circulante 5163 29% 7.899  46% 8.040  47% 8.083  52% 4719 39%
+ Ativo Nao Circulante 12.804  71% 9.351  54% 9.031  53% 7.555  48% 7384 61%
';:Q'ZOORea”Zé"e' alongo 1196 7% 1218 7% 1122 7% 1068 7% 992 8%
Investimentos 187 1% 188 1% 188 1% 183 1% 187 2%
Imobilizado 1649 9% 1546 9% 1420 8% 1288 8% 1248 10%
Intangivel 9772  54% 6.308  37% 6301  37% 5016  32% 4957  41%

|~ ~ Passivo e Patrimonio liquido
Passivo Total 17.967 100% 17.250 100% 17.071  100% 15.639  100% 12103 100%
> Passivo Circulante 2288 13% 2623 15% 225  13% 2057  13% 1574 13%
> Passivo Néo Circulante 6.328  35% 5386  31% 5520 32% 4527  29% 1741 14%
Petrimiinia Liquido 9.351 52% 9.241  54% 9.296  54% 9.055 58% 8789  73%

Consolidado

Obs.: em milhdes de reais
Fonte: TC Matrix

Os indices de liquidez, estrutura e rentabilidade demonstram estabilidade ao longo dos anos.
A liquidez apresentou leve diminuicdo, devido a captagdo de debéntures e realizagdo do
investimento de R$2 bi em Anapolis (GO). Tal captagdo também fez com que os indices de
Participacdo de Capital de Terceiros e Endividamento Geral aumentassem. Em relagdo a
rentabilidade, a margem bruta apresentou uma ligeira melhora em relagdo ao ano anterior, € 0
ROIC uma pequena reducdo, em linha com a queda do setor. Além disso, no 1° trimestre de
2021 ocorreu um crescimento significativo da receita (44%), EBITDA (46%) e lucro liquido
(28%), devido a aquisi¢ao da Takeda e da Buscopan.
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Liquidez Estrutura
4,00 125,00%
100,00%
3,00
B - ] i \ 75,00%
2,00 — ~— 50,00%
1,00 25,00%
0,00%
0,00 2017 2018 2018 2020 2021
017 01 01 2020 2021 == Participacio de Capital de Terceiros == O 3o do Endividamenta
mm Liguidez Gera mm liguidez Corrente == Liguidez Seca == Endividamento G - |m anio Liquido
= Liguidsz Imediatz = |mobilizatSo dos rs TENTEE
Rentabilidade EBIT, EBITDA e Lucro Liquido
0,80
0,60
0,40 /—”\\1
B —
0,20
0,00
2017 2018 2019 2020 2021 1.000.000
== Girodo Ativo == Margem Bruta == Margem Liquida == ROA 017 2028 2oL 2020 2021
== ROE == FEIT == EBMDA == Lucroliguido

Obs.: Os indicadores foram calculados com base nas demonstragdes anuais, com excegdo de 2021, onde foi utilizado o acumulado dos Bltimos 12 meses.

Em relagdo ao setor, a rentabilidade, a liquidez e a estrutura da Hypera foram melhores nos
ultimos 3 anos, com exce¢do da divida liquida em relacdo ao EBITDA em 2020, devido a

captagdo de empréstimos no ano.

Indicador 2020 2019 2018
ROE 14.02%  2.59% | 13.36% 9.12% 13.66%  7.46%
ROIC 12.35% 7.24% | 12.69%  8.66% 15.80% 12.95%
Margem Bruta 64.30% 50.31% | 63.30% 45.31% | 71.56% 49.53%
Margem Liquida 31,67% -24.71% | 35.33% -141.50%| 30.33% -666.58%
Margem EBITDA 35.23% -12.37% | 33.88% -129.98%| 33.67% -5069.56%
Divida Liquida/PL 8.33% 11.85% | -9.69% 16.51% |-13.09% 13.94%
Divida Liquida/EBITDA | 53.00% -7.78% |-70.00% -16.85% |-82.00% -62,34%
Alavancagem 1.87 2.14 1.37 2.20 1.28 2.29
Liquidez Corrente 3.01 2,91 3.00 2.21 3.04 2.07
Liquidez Seca 2.66 2.45 2.58 1.71 2.61 1.64

* Meédia da Hypera e das seguintes empresas: Biomm S A | Eurofarma e EMS S A
Fonte: Elaborado com base nos dados do TC Matrix e das demonstragdes publicadas da

Eurofarma e EMS S A,

A probabilidade de insolvéncia da empresa manteve-se entre 17% e 18% nos ultimos cinco
anos, passando para 22% no 1T de 2021 mas continuando abaixo da média do setor. Quanto
ao ciclo de vida, a empresa classifica-se no estagio de crescimento nos ultimos dois anos

(DICKINSON, 2011).
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BIOM3 27%

BLAU3 11% Média do setor 25%

HYPE3 22% NTCO3 27% BOBR3 36%

Obs.: Na média do setor ndo foram consideradas a Eurofarma e a EMS 5.A | pois s3o0 empresas de capital fechado.

Fonte: TC Matrix

Valuation Relativo

Para a analise dos multiplos foram utilizados os dados a partir de 2017, ano em que a empresa
comecou a operar exclusivamente no setor farmacéutico, o que alterou significativamente seu
modelo de negocios.

Nao foram identificadas empresas comparaveis no mercado nacional, devido aos fatores
especificados no quadro abaixo:

Comparacao Raziao Social Observacao

i Biomedicamentos, especificamente
Biomm S.A. insulinas: todos os miltiplos negativos,
lexceto P/VPA: porte menor (média).
| Entrou na bolsa em abril de 2021: porte
'Mmenor.

Mesmo setor

B3 Empreendimentos Pague Menos S.A. i Comeéreio e distribuicdo de medicamentos

______________________________________________________ S

iFabricante de Insumos Farmacéuticos
Nortee Quimica S.A. i Ativos (Matéria-prima para Indistrias
:Farmacéuticas)

Ouro Fino Satde Animal Participagio S.A. | Saude Animal

..............................................................................................................

Profarma Distrib Prod Farmacéuticos S.A. | Comércio e distribuicio de medicamentos

______________________________________________________________________________________________________________

Raia Drogasil S.A. Comércio e distribuigdo de medicamentos
_ Natura & Co Holding S.A i Setor de Cosméticos
Setor do TC  [--------- REEEEEEETEREEE R T PR EEETEELEERRERE
Bombril S.A. :Produtos de Uso Pessoal e de Limpeza
B Capital fechado
Concon{z ntes Aché Laboratorios Farmacéuticos i Capital fechado
SEgUNAO @ oo e ERERRERE
Hypera  |oorofarma iCapitalfechado ]
Novartis  Capital fechado

Por essa razdo, o preco alvo foi calculado com base nos dados histéricos (anuais e trimestrais)
da propria empresa®. Foram utilizados os cinco multiplos abaixo, por serem alguns dos mais
utilizados para avaliar a perspectiva tanto do acionista como do negodcio como um todo
(SERRA; WICKERT, 2021). Apos calcular o prego alvo de cada multiplo, foi feita a média
aritmética, tanto para os dados anuais como para os dados trimestrais. Em seguida, foi
calculada a média entre o preco alvo obtido pelos dados anuais e trimestrais, chegando-se ao
preco alvo final de R$40,90.

*Foi realizada uma analise complementar utilizando multiplos com base no mercado internacional (Pfizer, Sanofi e Bayer), e
o preco alvo encontrado foi similar.
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Miiltiplos Histoéricos Anuais

2017 16,93 18,06 2,15 22,60 2,82
2018 12,31 13,20 1,64 15,32 2,09
2019 19,75 21,94 2,07 21,19 2,83
2020 15,20 16,60 1,22 16,31 2,29
Média
Value Driver 245 226 28,37 2,15 14,76
Preco Alvo 3937 39,45 50,21 40,54 37,02
Meédia 41,32

EV/EBITDA | EV/EBIT | P/ATivos P/VPA

1T2017 12,90 13,78 1,56 47,33 1,94
2T2017 12,00 12,80 1,50 42,78 2,01
3T2017 1535 16,40 1,98 57,17 2,44
4T2017 16,93 18,06 2,15 22,60 2,82
1T2018 14,06 15,53 1,93 17,26 2,36
2T2018 12,51 1334 1,68 14,25 2,06
3T2018 13,10 14,03 1,71 14,28 2,15
4T2018 12,31 13,20 1,64 15,32 2,00
1T2019 11,51 12,42 1,58 14,13 1,93
2T2019 13,85 15,10 1,78 15,45 2,18
3T2019 15,62 17,11 1,97 17,26 2,47
4T2019 19,75 21,94 2,07 21,19 2,83
1T2020 17,66 19,95 1,56 17,42 2,14
2T2020 17,45 19,38 1,38 18,99 2,39
3T2020 15,51 17,09 1,16 16,21 2,13
4T2020 15,20 16,60 122 16,31 2,20
1T2021 17,58 19,08 124 16,42 2,39
Value Driver 2,45 2,26 28,37 2,15 14,76
Preco Alvo 36,55 36,68 46.90 48,62 33,54
Média 40,46 l
Indicacao: Compra

Data 18/05/2021

Preco RS 34,30

Preco Alvo RS 40,90

A matriz de sensibilidade do valuation foi calculada com base no multiplo P/L anual:

*A

Lucro Liquido*

26.43
20,53
32,63
35,72
38,82

20.64
33.12
36.59
40,06
43.53

32.85
36.70
40,55
44.40
4825

36.06
40,29
44,51
48,73
52.96

39,27
43,87
48,47
53,07
57.67

cumulado dos altimos 12 meses (2T 2020 - 1T 2021).
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Parecer Final

Com base nos dados apresentados, percebe-se que a empresa esta saudavel, com desempenho
crescente e acima do setor. O setor farmacéutico como um todo também tem perspectivas de
crescimento para os proximos anos, ndo tendo sido negativamente impactado pela pandemia
do covid-19.

Além disso, o preco alvo encontrado no valuation ¢ maior do que o preco negociado, o que
indica que a empresa estd barata. Desse modo, conclui-se que a Hypera ¢ um bom caso de
investimento.
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Apéndice

As melhorias realizadas em relagdo ao relatdrio da etapa 2 sdo descritos a seguir:

e Layout: foi alterado para melhorar a clareza do relatorio, principalmente em
relacdo aos graficos e quadros de caracteristicas gerais, composi¢ao acionaria,
modelo de negocios e historico da empresa.

e Atualizacdo com os dados do 1° trimestre de 2021: feita principalmente na
analise vertical e nos indicadores (liquidez, estrutura, rentabilidade e EBIT,
EBTIDA e lucro liquido). Também foi atualizada a previsdo de insolvéncia,
para incluir a nova empresa (BLAU), que entrou na B3 em 19 de abril de
2021. O relatdrio de auditoria ndo apresentou mudangas significativas.

e Anailise ESG, Valuation Relativo, Preco Alvo e Matriz de Sensibilidade:
incluidos como contetdo especifico da etapa 3.
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