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Prévia dos Resultados (3T23): Numeros fracos e riscos Fiscais
ainda pendentes

> Esperamos que a Hypera apresente resultados fracos no 3T23 devido aos baixos crescimentos da
receita e do sell-out (venda ao consumidor final) de 4,5% e 6% em base anual, respectivamente.
Esperamos agora que a empresa entregue uma receita 2% menor que a orientagao (guidance) no
ano de 2023, mas ainda atinja/supere o guidance em relacao ao EBITDA e lucro liquido.

> Estamos revisando nosso prego-alvo para 2024 para RS 51,00 (de RS 56,00) apds reduzir nossa
perspectiva de crescimento de receita para 2023-2025. Isso se deve as vendas ao consumidor final
(sell-out) mais fracas, relacionadas a gripes e doencas respiratorias no 2S23 e a estratégia da
empresa de reduzir descontos em genéricos para manter a lucratividade.

Vendas fracas esperadas para o 3T23. Esperamos resultados fracos no 3T23 devido a uma forte
desaceleracao na receita liquida, que deve crescer 4,5% em base anual (de 18% no 2T23), com
crescimento das vendas (sell-out) de 6% no comparativo anual (abaixo do crescimento geral do mercado
de 9 a10%). Este desempenho seria devido principalmente a categoria de medicamentos para gripe, que
foi atingida por um clima mais quente e uma base de comparacao forte e, em menor grau, uma
concorréncia mais agressiva de medicamentos genéricos. Apesar da menor alavancagem operacional, as
despesas com marketing foram reduzidas, o que devera ajudar a margem EBITDA a expandir 2 pp no
comparativo anual, para 37,6%. Esperamos que o capital de giro melhore no trimestre (recuo de 2 pp, para
42% da receita) devido a reducao dos estoques.

Prévia dos Resultados (3T23):

Hypera

R$ milhdes 3T23 3T23E A% 2T23 A%
Receita Liquida 2127 2.036 4% 2.231 -5%
EBITDA (ajustado) 799 724 10% 773 3%
Margem Ebitda 37,6% 356% 2pp 346% 29pp
Lucro Liquido (ajustado) 478 470 2% 504 -5%

Fontes: Hypera, Bradesco BBI

Nossa visao: Por enquanto, mantemos nossa recomenda¢ao de Compra, mas com um Viés mais neutro
considerando o potencial (i) fim do beneficio fiscal para juros sobre capital proprio e (ii) tributacao de
incentivos fiscais de ICMS (MP 1.185). Acreditamos que isso ainda poderia levar a acao a ter um
desempenho inferior ao do mercado, dada a vantagem relativa pouco atraente nesse cenario (N0sso
preco-alvo cairia para RS 37 e o multiplo P/L esperado para 2024 aumentaria de 10x para 15x, assumindo
conservadoramente nenhuma compensagao, como por exemplo 0 aumento dos pregos).
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Este relatério é uma versao em portugués do relatério institucional divulgado pelo Banco Bradesco BBI em 23/10/2023.
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Andlise de Sensibilidade aos Juros sobre Capital Proprio e MP 1185

Em uma analise de sensibilidade, assumindo o fim do beneficio fiscal relacionado aos juros sobre capital
proprio (JCP), nossas projecoes de lucro liquido para 2024 e 2025 cairiam 12% e 10%, respectivamente,
enguanto nosso preco-alvo cairia 14%, para RS 44,00. Da mesma forma, se assumirmos que os incentivos
fiscais de ICMS nao seriam mais isentos de IRPJ/CSLL e PIS/Cofins (conforme proposto na MP 1.185), o
ajuste seria de 21%, 19% e 13%, respectivamente. No pior cenario de ambos os impactos sem qualquer
compensacao (aumento de precos, por exemplo, dado que toda a industria devera ser atingida, embora
nao seja igual para cada empresa), nosso preco-alvo seria de RS 37,00.

Potencial fim do JCP e MP 1185:

Fim do JCP (1) MP 1185 (2) Total (1+2)
Atual Novo Impacto (%) Novo Impacto (%) Novo Impacto (%)
Lucro Liquido - 2024 2126 1.861 -12% 1.688 -21% 1.423 -33%
Lucro Liquido - 2025 2.554 2.305 -10% 2.060 -19% 1.800 -30%
Preco-alvo para 2024 51,00 44,00 -14% 45,00 -12% 37,00 -27%
P/L esperado para 2024 10,0 11,5 14% 12,6 26% 15,0 49%
P/L esperado para 2025 8,3 9,2 11% 10,3 24% 1,8 42%

Fontes: Bradesco BBI
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Disclaimer

Este relatério foi preparado pela equipe de andlise de investimentos da Agora Corretora de Titulos e Valores Mobilidrios S.A. (Agora), sociedade sob controle indireto do Banco Bradesco S.A. O presente
relatério se destina ao uso exclusivo do destinatério, ndo podendo ser, no todo ou em parte, copiado, reproduzido ou distribuido a qualquer pessoa sem a expressa autorizagdo da Agora.

A distribuicdo desse relatério é realizada somente com o objetivo de prover informagdes e ndo representa uma oferta ou recomendagao de qualquer valor mobilidrio. As informagdes contidas neste
relatério s3o consideradas confidveis na data de sua publicacdo, entretanto, ndo representam por parte da Agora garantia de exatidao dos dados factuais utilizados. As opinides, estimativas, projecdes
e premissas relevantes contidas neste relatorio sao baseadas no julgamento dos analistas de investimento envolvidos na sua elaboragao e sdo limitadas as companhias e aos ativos objetos de sua
andlise nos termos da Resolugao CVM n® 20, e estao, portanto, sujeitas a modificagdes sem aviso prévio.

A Agora esclarece que reproduziu no presente relatério analises realizadas pela Bradesco Corretora de Titulos e Valores Mobilidrios, sendo ambas sociedades integrantes do grupo econdmico do Banco
Bradesco S.A. Os analistas de investimentos declaram que pactuam com as opinides expressadas nas referidas anélises ora reproduzidas.

Declaracdes dos analistas de investimento envolvidos na elaboracdo deste relatério nos termos do art. 21 da Resolugdo CVM n° 20:

Os analistas de investimento declaram que as opinides contidas neste relatorio refletem Unica e exclusivamente as suas opinides pessoais sobre 0 comportamento dos valores mobilidrios objeto desse
relatério, e que foram elaboradas de forma totalmente independente e auténoma, inclusive em relacio & Agora e demais empresas do grupo Bradesco.

Aremuneracao dos analistas de investimento est3, direta ou indiretamente, influenciada pelo resultado proveniente dos negécios e operacdes financeiras realizadas pela Agora.

Consulte os riscos da operagao e compatibilidade com o seu perfil antes de investir. Rentabilidade passada ndo ¢ garantia de rentabilidade futura.

" Declaragdes nos termos do Art. 22 da Resolugdo N 20, referentes as empresas cobertas pelos analistas de investimento da Agora e Bradesco Corretora:

O Bradesco BBI tem participagdo societéria e interesses econdmicos relevantes na empresa Cosan Dez Participagdes S.A., uma empresa gerenciada pela Cosan S.A. O Banco Bradesco S.A, detentor do
Bradesco BBI e da Bradesco Corretora, tem participacdo acionéria indireta em Livetech da Bahia (WDC), Log Commercial Properties e Semantix

Agora, Bradesco Corretora, Bradesco BBI e demais empresas do grupo Bradesco tém interesses financeiros e comerciais relevantes em relagio ao emissor ou aos valores mobilirios objeto de analise.
Bradesco BBI esté participando como coordenador nas Ofertas Publicas de Valores Mobilidrios de B3 S.A. - Brasil Bolsa Balcao, Energisa S.A., e Hypera S.A.

Nos Ultimos 12 meses, o Bradesco BBI participou como coordenador nas ofertas publicas de distribuicdo de titulos e valores mobilidrios das companhia e/ou prestou servicos de outra natureza para as
seguintes empresas: AlpargatasS.A., Assaf Atacadista S.A.,Banco do Brasil S.A, BRF S.A. C&A Modas,Cogna Educacao S.A., Companhia Paranese de Energia - Copel, Construtora Tenda S.A., CPFL Energia
S.A, Diagndstico da América S.A., Direcional S.A, Eletrobras S.A., Energisa S.A., Guararapes Confecgdes S.A., Hapvida Participacoes e Investimentos S/A, Inter S.A., JHSF Participacoes S.A., Localiza Rent A
Car S.A, MRV S.A, Movida S.A, Empreendimentos Pague Menos S.A, Oceanpact S.A., Randon SA Implementos e Participagdes., Rede D'or S3o Luiz, Sanepar S.A, Telefonica Brasil S.A., Unidas S.A, Usinas
Siderurgicas de Minas Gerais S.A., Vamos Locagao de Caminhdes, Maguinas e Equipamentos S.A, Via S.A. e Viveo S.A.

Nos Ultimos 12 meses, a Agora e/ou a Bradesco Corretora participaram, como instituicdes intermediarias, das ofertas publicas de titulos e valores mobilidrios das companhias: Alpargatas S.A., Assai
Atacadista S.A.Banco do Brasil S.A, BRF S.A. C&A Modas, Cielo S.A. Cogna Educacao S.A., Companhia Siderugica Nacional (CSN), Companhia Paranese de Energia - Copel, Construtora Tenda S.A., CPFL
Energia S.A, Diagndstico da América S.A., Direcional S.A, Eletrobras S.A., Energisa S.A., Guararapes Confecgdes S.A., Hapvida Participacoes e Investimentos S/A, Inter S.A., JHSF Participacoes S.A., Localiza
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