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Hypera

Revisao de Precgo: incorporagao dos resultados do 2T22 e
novo pre¢o-alvo para 2023e

Revisamos o valuation da Hypera para incorporar os resultados do 2T22 e
apresentar o novo preco-alvo para o final de 2023e, apds atualizarmos as premissas
macroecondmicas e taxa de desconto. Com isso, o preco-alvo de HYPE3 para 2023e
é de RS 51,40 (antes RS 44,60), com manutenc¢do da recomendacdo de Compra.

Desempenho das A¢es. As acdes HYPE3 acumulam alta de 53,2% desde o inicio do
ano, fruto da entrega de resultados positivos nos Ultimos trimestres e da sinalizacédo
de que a companhia vem avangando no seu plano estratégico com vistas a retomar
a forte rentabilidade observada em anos anteriores, sem perder de vista a
construcéo de alicerces para embasar o crescimento sustentavel nos préximos anos.
Nesse contexto, e considerando o potencial de valoriza¢do para 0 nosso prego-alvo
2023e, mantemos nossa recomendacdo de Compra. Vale pontuar que, no inicio de
setembro, ocorrera o Hypera Day, evento em que os gestores da companhia
costumam trazer maiores detalhes acerca da execuc¢ao do plano estratégico e
guidance para os proximos anos.

Ticker HYPE3 Recomendacao Compra
Variacdo 30 dias 13,5% Preco em 02-ago-2022 RS 42,63
Variacdo em 2022 53,2% Preco-alvo 31-dez-2023 RS 51,40
Varia¢do 12 meses 19,5% Potencial de Valorizacdo 20,6%
Minimo 12 meses RS 25,83

Maximo 12 meses RS 43,11

Fonte: Economatica e BB Investimentos. * aquisicao dos produtos pelo consumidor final.
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Evolugao do Plano Estratégico

Conforme pontuamos em nosso Ultimo relatério de revisao de preco, o foco da
Hypera para entregar crescimento, lucratividade e geracao de caixa consiste em
investir em inovacao, elevar sua participagdo no mercado institucional e aumentar a
penetracdo do canal digital. Trazemos abaixo alguns avancos observados no 2722
em relacdo a inovacdo e ao mercado institucional:

Inovacdo — no 2T22, foram investidos mais de RS 120 milhdes em Pesquisa e
Desenvolvimento. Dentre os langamentos, destacamos a entrada da Hypera no
mercado de contraceptivo e a primeira extensao de linha da marca Buscopan
desde a sua aquisicao, em 2020. Ao longo de 2022, estao previstos 100
lancamentos de produtos, dos quais 50% ja ocorreram até julho, com foco
majoritarios no canal varejo;

Mercado institucional — a receita liquida proveniente do mercado institucional
aumentou 157% a/a. A Hypera segue firme com as iniciativas visando ao ganho
e participacdo de mercado, tendo realizado recentemente um reforco do
quadro médico, além de estar investindo na expansdo da capacidade de
injetaveis — cuja conclusdo esta prevista para este ano — e na criagdo de um
centro de Pesquisa e Desenvolvimento dedicado para esse mercado.

Fonte: Hypera e BB Investimentos
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Revisao de Preco

Nossa revisdo do valuation da Hypera contempla:

i. Aincorporacdo dos resultados do 2T22;

ii. Aatualizacdo de premissas macroeconémicas, com elevacao da taxa de
desconto desde a nossa Ultima revisao de preco;

#Publica

Y

ii. Margem bruta 0,7 p.p. inferior a estimada anteriormente para 2022, refletindo
a maior participagdo do mercado institucional no mix de produtos, cujas
margens sao inferiores;

iv. Elevacdo da margem EBITDA e da margem liquidaem 0,7 p.p. e ante o
anteriormente estimado para 2022, em decorréncia da maior diluicdo das
despesas com marketing.

Valor da Empresa

VP do FCFF

VP do Valor Terminal

Divida Liquida

Valor para Acionistas

Numero de Acdes (mi)

Valor Justo por acdo

38.265

19.891

18.373

5.718

32.547

633

R$ 51,40

Premissas Valuation
DCF

WACC

Beta

Taxa Livre de Risco

Prémio de Mercado

Risco Pais

Crescimento
perpetuidade

11,2%

0,89

1,6%

8,0%

2,9%

5,5%
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Tese de Investimento

A tese de investimento da Hypera baseia-se (i) no envelhecimento populacional
favorecendo as vendas no setor farmacéutico; (i) na forte presenca nacional da
companhia no setor farmacéutico e nos principais segmentos de medicamentos,
incluindo produto de prescricao médica, medicamentos isentos de prescri¢ao,
dermocosméticos, similares e genéricos; (iii) histérico bem-sucedido em aquisi¢oes,
com perspectivas favoraveis para a incorporacao das mais recentes aquisicdes
(Takeda, Buscopan, Bioage e Sanofi); (iv) existéncia do Centro de Inovac¢do focado
no lancamento de produtos visando a extensao de linhas em mercados com forte
presenca da Hypera, bem como na entrada em mercados com alto potencial de
crescimento.

Riscos

Os riscos existentes a tese de investimento da Hypera sdo: (i) desvalorizacdo do real
frente ao délar, impactando os precos das matérias-primas e ocasionando,
consequentemente, pressdo na margem bruta; (i) incapacidade em renovar e
desenvolver seu portfélio de produtos e marcas; e (jii) alteracdes nas exigéncias
regulatorias para a obtencao de licengas e registro de produtos.

Tabelas

Indicadores de Rentabilidade

RS milhdes 2020 2021 2022e 2023e 2024e
RSPL 14,0% 13,5% 16,2% 17,1% 19,3%
RSCI 15,7% 15,5% 16,4% 15,9% 16,8%
Dividend Yield 2,3% 2,5% 2,7% 2,9% 2,9%

Fonte: Hypera e BB Investimentos.
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Demonstracao de Resultado do Exercicio (DRE)
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RS milhdes

Receita Liquida

crescimento

MV

Lucro Bruto

Margem Bruta (%)

Despesas Operacionais

D&A

Resultado Operacional

EBITDA Ajustado

Mg. EBITDA Ajustado (%)

Resultado Financeiro

Lucroantes IR

Impostos

Operagdes
Descontinuadas

Lucro liquido

Margem liquida (%)

2020

4.089

24,1%

-1.460

2.629

64,3%

-1.310

=121

1.319

1.204

29,4%

=75

1.243

78

=27

1.295

31,7%

2021

5.937

45,2%

-2.134

3.803

64,0%

-1.835

134

1.968

2.053

34,6%

-324

1.644

=27

-287

1.330

22,4%

2022¢

7.465

25,7%

-2.700

4.765

63,8%

-2.227

-159

2.538

2.675

35,8%

-844

1.694

52

1.746

23,4%

2023e

8.637

15,7%

-3.066

5.57

64,5%

-2.620

-184

2.951

3.153

36,5%

-762

2.190

-136

2.054

23,8%

2024e

9.415

9,0%

-3.333

6.082

64,6%

-2.855

=212

3.227

3.457

36,7%

-422

2.804

-140

2.664

28,3%

Fonte: Hypera e BB Investimentos.
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Balan¢o Patrimonial
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RS milhGes 2020 2021 2022 2023e 2024e
Ativos 17.250 19.818 21.414 22.394 24.576
Ativo Circulante 7.899 6.492 5.746 5.847 7.081

Ativo Realizavel deLongo 4 514 1.097 1163 1.233 1.307
Prazo

L”ﬁiﬁigé‘? ntangivel g 433 12.229 14.504 15.314 16.188
Passivo 17.250 19.818 21.414 22.394 24,576
Passivo Circulante 2.629 2.777 3.574 3.982 4.300
Efasig’o Exigivel delLongo ;5 2g, 7.208 7.039 6.396 6.496
Patriménio Liquido 9.241 9.833 10.800 12.016 13.780

Indicadores de Endividamento

RS milhées 2020 2021 2022e 2023e 2024e
Divida Bruta 5.513 7.361 7.152 6.426 6.504
Caixa 4.743 2.287 931 708 1.579
Divida Liquida 770 5.074 6.221 5.718 4.925
Divida Liquida / EBITDA 0,6 x 2,5 x 2,3 % 1,8 X 1,4 x

Fonte: Hypera e BB Investimentos.
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Fluxo de Caixa

RS milhdes 2020 2021 2022e 2023e 2024e
Lucro Operacional 1.319 1.968 2.538 2.951 3.227
(=) Impostos 83 -32 78 -184 =161
NOPAT 1.402 1.936 2.616 2.768 3.065
(+) D&A 121 134 159 184 212
(-) Capex -1.973 -4.258 -2.392 -951 -1.037
(-) Capital de Giro 25 -1.005 203 140 -51
(=) FCFF -424 -3.193 586 2.141 2.190

Sensibilidade Pre¢o-alvo 2023e (WACC x Crescimento
Perpetuidade)

RS 10,2% 10,7% 11,2% 11,7% 12,2%

4,5% 55,2 50,7 46,9 43,6 40,6
75 ~

5,0% 58,4 I 533 49,0 45,3 ) 42,1
1
- :
1

5,5% 62,2 I 56,3 51,4 47,3 ) 43,7
1
- |

6,0% 67,0 ' 60,0 54,3 49,6 | 45,7
\\ ______________________ ’

6,5% 72,9 64,5 57,9 52,4 47,9

Fonte: Hypera e BB Investimentos.
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Disclaimer

Informacdes Relevantes

Este é um relatério publico e foi produzido pelo BB-Banco de Investimento S.A. (“BB-BI”). As
informacdes e opinides aqui contidas foram consolidadas ou elaboradas com base em
informacgdes obtidas de fontes, em principio, fidedignas e de boa-fé. Embora tenham sido
tomadas todas as medidas razoaveis para assegurar que as informacdes aqui contidas nao
sejam incertas ou equivocadas, no momento de sua publicagdo, o BB-BI ndo garante que tais
dados sejam totalmente isentos de distor¢des e ndo se compromete com a veracidade dessas
informacdes. Todas as opinides, estimativas e projecdes contidas neste documento referem-
se a data presente e derivam do julgamento de nossos analistas de valores mobilidrios
(“analistas’), podendo ser alteradas a qualquer momento sem aviso prévio, em fungdo de
mudancas que possam afetar as projecdes da empresa, ndo implicando necessariamente na
obrigacéo de qualquer comunicagdo no sentido de atualizacdo ou revisao com respeito a tal
mudanga. Quaisquer divergéncias de dados neste relatério podem ser resultado de diferentes
formas de calculo e/ou ajustes.

Este material tem por finalidade apenas informar e servir como instrumento que auxilie a
tomada de decisdo de investimento. Ndo é, e ndo deve ser interpretado como material
promocional, recomendac¢do, oferta ou solicitagdo de oferta para comprar ou vender
quaisquer titulos e valores mobilidrios ou outros instrumentos financeiros. E recomendada a
leitura dos prospectos, regulamentos, editais e demais documentos descritivos dos ativos
antes de investir, com especial atencdo ao detalnamento do risco do investimento.
Investimentos nos mercados financeiros e de capitais estdo sujeitos a riscos de perda superior
ao capital investido. A rentabilidade passada ndo é garantia de rentabilidade futura. O BB-BI
nao garante o lucro e ndo se responsabiliza por decisdes de investimentos que venham a ser
tomadas com base nas informac®es divulgadas nesse material. E vedada a reproduco,
distribuicao ou publicacdo deste material, integral ou parcialmente, para qualquer finalidade.

Nos termos do art. 22 da Resolucdo CVM 20/2021, o BB-Banco de Investimento S.A declara
que:

1 - A instituicdo pode ser remunerada por servicos prestados ou possuir relacdes comerciais
com a(s) empresa(s) analisada(s) neste relatério ou com pessoa natural ou juridica, fundo ou
universalidade de direitos, que atue representando o mesmo interesse dessa(s) empresa(s); o
Conglomerado Banco do Brasil S.A (“Grupo”) pode ser remunerado por servigos prestados ou
possuir relagdes comerciais com a(s) empresa(s) analisada(s) neste relatério, ou com pessoa
natural ou juridica, fundo ou universalidade de direitos, que atue representando o mesmo
interesse dessa(s) empresa(s).

2 - A instituicdo pode possuir participagao acionaria direta ou indireta, igual ou superior a 1%
do capital social da(s) empresa(s) analisada(s), e poderd adquirir, alienar ou intermediar
valores mobilidrios da(s) empresa(s) no mercado; o Conglomerado Banco do Brasil S.A pode
possuir participacao acionaria direta ou indireta, igual ou superior a 1% do capital social da(s)
empresa(s) analisada(s), e poderd adquirir, alienar e intermediar valores mobilidrios da(s)
empresa(s) no mercado.

3 — O Banco do Brasil S.A. detém indiretamente 5% ou mais, por meio de suas subsididrias, de
participagao acionaria no capital da Cielo S.A, companhia brasileira listada na bolsa de valores e
que pode deter, direta ou indiretamente, participacdes societarias em outras companhias
listadas cobertas pelo BB—Banco de Investimento S.A.

BB Investimentos
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Disclaimer

Informacdes Relevantes: analistas de valores mobiliarios.

Declaragoes dos Analistas

O(s) analista(s) envolvido(s) na elaboracdo deste relatério declara(m) que:

1 - As recomendacdes contidas neste relatdrio refletem exclusivamente suas opinides pessoais
sobre a companhia e seus valores mobilidrios e foram elaboradas de forma independente e
autdébnoma, inclusive em relacdo ao BB-Banco de Investimento S.A e demais empresas do Grupo.
2 — Sua remuneracao é integralmente vinculada as politicas salariais do Banco do Brasil S.A. e ndo
recebem remuneracdo adicional por servicos prestados para a(s) companhia(s) emissora(s)

objeto do relatério de anélise ou pessoas a ela(s) ligadas.

O(s) analista(s) declara(m), ainda, em relacdo a(s) companhia(s) emissora(s) dos valores
mobilidrios analisada(s) neste relatdrio:

Itens

Analistas

Georgia Jorge X X = = = =

3 — O(s) analista(s), seus conjuges ou companheiros, detém, direta ou indiretamente, em nome
préprio ou de terceiros, acdes e/ou outros valores mobilidrios de emissdo da(s) companhia(s)
emissora(s) dos valores mobilidrios analisada(s) neste relatdrio.

4 - O(s) analista(s), seus conjuges ou companheiros, possuem, direta ou indiretamente,
qualquer interesse financeiro em relacdo a(s) companhia(s) emissora(s) dos valores mobilidrios
analisada(s) neste relatdrio.

5 — O(s) analista(s) tem vinculo com pessoa natural que trabalha para a(s) companhia(s)
emissora(s) dos valores mobilidrios analisada(s) neste relatério.

6 — O(s) analista(s), seus conjuges ou companheiros, estdo, direta ou indiretamente envolvidos
na aquisicdo, alienacdo ou intermediagdo de valores mobilidrios da(s) companhia(s) emissora(s)
dos valores mobilidrios analisada(s) neste relatério.

RATING

“RATING” é uma opinido sobre os fundamentos econdmico-financeiros e diversos riscos a que
uma empresa, instituicdo financeira ou captacdo de recursos de terceiros, possa estar sujeita
dentro de um contexto especifico, que pode ser modificada conforme estes riscos se alterem.
“O investidor ndo deve considerar em hipdtese alguma o “RATING” como recomendacdo de
Investimento.
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