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RESUMO

Com a pandemia da Covid-19, o setor farmacéutico teve maior evidéncia por sua
importancia ao combate do virus. O mercado financeiro relacionado as industrias
farmacéuticas obteve uma variagdo significativa durante esse periodo. Para
comprovar se houve impacto da pandemia nas empresas aqui estudadas, foram
observados os indices de rentabilidade selecionados das trés industrias do ramo
listadas na B3, que sao elas: Hypera, Nortec e Biomm, onde posteriormente,
comparou-se os resultados delas. Para confrontar as trés fabricantes farmacéuticas,
houve o levantamento das informacdes das empresas por meio de materiais
devidamente publicados pelas empresas, livros e sites. A equiparacdao entre as
empresas foi feita pelo método de Analise de Variancia (ANOVA), testando assim a
diferenga entre as médias obtidas pelas empresas do ano de 2017 a 2020. Para
realizacao desse teste, foram calculados os indices de retorno sobre o investimento,
retorno sobre o patrimdnio liquido, retorno sobre o ativo e lucro por acdo. Apos o
levantamento dos indices de rentabilidade, a comparacdo por meio do calculo da
ANOVA teve como base os valores dos indicadores trimestrais para o ROI, ROE e
ROA, ja para o LPA, a acareacéao feita teve como base os valores anuais. Apds
feitos os testes, foi possivel identificar que empresas do mesmo ramo podem possuir
desempenhos diferentes mesmo em um momento de evidéncia do setor, e verificou-
se que a rentabilidade dessas empresas nao se alterou no periodo atual pandémico.
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ABSTRACT

With the Covid-19 pandemic, the pharmaceutical sector had greater evidence for its
importance in combating the virus. The financial market related to pharmaceutical
industries had a significant variation during this period. To prove whether there was
an impact of the pandemic on the companies studied here, the selected profitability
indexes of the three industries in the sector listed on the B3 (Brazil stock exchange)
were observed, which are: Hypera, Nortec and Biomm. their results. To confront the
three pharmaceutical manufacturers, there was a survey of information from the
companies through materials duly published by the companies, books and websites.
The comparison between the companies was made using the Analysis of Variance
(ANOVA) method, thus testing the difference between the averages obtained by the
companies in the year 2017 to 2020. To perform this test, the return on investment
and return rates were calculated on equity, return on assets and earnings per share.
After surveying the profitability indexes, the comparison through the ANOVA
calculation was based on the values of the quarterly indicators for ROI, ROE and
ROA, whereas for the LPA, the comparison made was based on the annual values.
After performing the tests, it was possible to identify that companies in the same
industry may have different performances even in a moment of evidence in the
sector, and it was found that the profitability of these companies did not change in the
current pandemic period.
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1 INTRODUGAO

Um dos principais assuntos discutidos hoje no setor econémico, é sem duvida
sobre a maneira que as empresas estdo encontrando para suportar o periodo
pandémico em 2020, de forma que possam além de sobreviver, remunerar
adequadamente o capital investido pelos acionistas.



Sabe-se que todo o processo de pesquisa, desenvolvimento e producao em
massa de um medicamento requer tempo e investimento, mas mesmo antes de uma
vacina eficaz, ja se fazia visivel uma melhora no desempenho econdmico do setor
farmacéutico. Apos o surto da COVID-19, uma grande quantidade de consumidores
correu as farmacias para estocarem medicamentos isentos de prescri¢cao, similares
e genéricos.

Com a instabilidade financeira causada pelo novo coronavirus, muitas
empresas viram seu faturamento despencar, ou até mesmo ndo conseguiram se
autossustentar e acabaram encerrando suas atividades. Porém, muitos segmentos
de empresa percorreram um caminho contrario e acabaram n&o sendo prejudicados,
inclusive obtendo um lucro maior.

Em decorréncia da pandemia, grandes industrias farmacéuticas estao

aumentando seus faturamentos:
Esses resultados ja foram vistos no segundo trimestre como mostra o
balango da Hypera Pharma, que apresentou nesse periodo uma alta de
17,6% no lucro liquido da empresa comparado ao mesmo periodo do ano
anterior. A Nortec Quimica, aumentou seu patriménio liquido em 10,42% no
primeiro trimestre de 2020 se comparado ao mesmo periodo de 2019. (B3,
2020)

As empresas se expressam através da linguagem dos numeros, e
normalmente as comunicagdes sao feitas via demonstragdes financeiras, ou seja,
pode-se observa-las através de indicadores financeiros. Como relata Gitman (2008,
p.42), “a analise de indices ndo inclui somente o calculo de determinado indice. Mais
importante do que isso é a interpretacdo do valor desse indice”. Entdo, por meio
destes indicadores € possivel constatar a real situacao de determinados aspectos de
uma organizagao, sendo capaz de tomar uma resolucdo melhor por parte dos
administradores.

O calculo de lucratividade aos acionistas é algo bem complexo. Informagdes
importantes para isso, como o numero de agdes inicial e final do periodo, e
o capital social injetado na empresa durante o exercicio, sado evidéncias que

cada empresa deve analisar de forma individual e analitica. (Martins,
ludicibus e Gelbcke, 1995).

1.1 Problema De Pesquisa

O problema de pesquisa que se propde responder € a seguinte: “A pandemia
da COVID-19 melhorou a rentabilidade das empresas fabricantes de farmacos
listadas na B37?”.
1.2 Objetivos

Os objetivos foram organizados da seguinte forma:
1.2.1 Gerais

Esta pesquisa tem por objetivo comparar e analisar a rentabilidade de trés
importantes empresas farmacéuticas listadas na B3: Hypera S.A. (HYPE3), Biomm
S.A (BIOM) e Nortec Quimica S.A. (NRTQS3), realizando uma analise de
rentabilidade tendo como base os anos de 2016 a 2020, onde € possivel comparar o

desempenho dessas empresas em periodo pré e atual pandémico.
Para uma adequada avaliagdo da performance de uma empresa, é
necessario estabelecer uma avaliagcdo de dois ou mais periodos, realizando
uma analise histérica de seu desempenho, e também comparando-a com
outras empresas. (Ferronato, 2011)

1.2.2 Especificos
e Selecionar 3 (trés) empresas farmacéuticas listadas na B3;
e Comparar os indices de rentabilidade de 2016 a 2020 das empresas Hypera,
Biomm e Nortec Quimica;
e Mensurar qual o impacto da pandemia narentabilidade dessas empresas;



e Comparar a rentabilidade obtida, entre as trés empresas;
1.3 Hipoteses

Dentre as hipoteses, considera-se:

H': E positiva a relacdo entre o COVID-19 e o retorno das empresas
farmacéuticas aqui estudadas.

H2 E positiva a relagdo entre a pandemia e o aumento das vendas das
mesmas.

H2: E negativa a relagdo da valorizagéo das agdes com a COVID-19.

1.4 Justificativa

No ano de 2020 o mundo foi surpreendido com um virus que acabou afetando
grande parte da economia mundial. No entanto, organizagdes ligadas ao ramo da
saude, obtiveram um grande impacto positivo em seus demonstrativos financeiros.

O presente estudo justifica-se pelo fato de verificar, sob a visdo da industria
do ramo farmacéutico, qual foi o impacto da pandemia da COVID-19 no
desempenho de rentabilidade das empresas Hypera, Biomm e Nortec Quimica.

1.5. Metodologia

A metodologia é o elemento facilitador da produgcédo de conhecimento.
Segundo Demo (2003, p. 19) a metodologia “(...) € uma preocupagao instrumental.
Trata das formas de se fazer ciéncia. Cuida dos procedimentos, das ferramentas,
dos caminhos”.

O intuito da pesquisa é obter maiores informacgdes referentes ao mercado de
capitais das empresas farmacéuticas no Brasil, através dos resultados divulgados
durante o periodo pré e atual pandémico da COVID-19.

Este trabalho utiliza como método de partida o procedimento que segundo
Martins (2008), é chamado de pesquisa bibliografica, que consiste no levantamento
de informagbes em material devidamente publicado, como artigos, livros e sites.

Sera utilizada uma pesquisa quantitativa, da qual foram selecionadas trés
empresas farmacéuticas listadas na B3, analisando os resultados de rentabilidade
trimestrais e anuais referentes aos anos de 2016 a 2020.

O método de equiparacao utilizado sera a Andlise de Variancia (ANOVA),
onde sera possivel testar hipoteses sobre diferengas entre as médias obtidas. Em
seguida, sera realizada a fatoragdo, demonstrando as variagées dessa empresa.

Apo6s o levantamento desses resultados, serdo relacionados os dados das
trés empresas farmacéuticas selecionadas listadas na B3, onde posteriormente,
serdo observados os impactos da pandemia junto aos resultados de rentabilidade
das mesmas.

2 REFERENCIAL TEORICO
2.1 Mercado de Capital

O Mercado de Capitais tem como principal funcédo realizar o encontro de
agentes superavitarios (pessoas fisicas ou juridicas que possuem excedente de
recursos), com agentes deficitarios (necessitam de mais recursos além dos que ja

ossui).
g ) Na relagdo que se estabelece no mercado de capitais, os investidores, ao
emprestarem seus recursos diretamente para as empresas, adquirem

titulos, que representam as condi¢des estabelecidas no negdcio, chamados
de valores mobiliarios. (CVM, 2019)

Esse mercado € formado basicamente pelas bolsas de valores, bancos de
investimento, corretoras, ou outras instituicbes financeiras devidamente autorizadas,
e segundo Piazza (2008), surge como alternativa aos poupadores que podem assim
investir em empreendimentos que considerem interessantes, assumindo riscos e
beneficios proporcional a sua participagao.



Espera-se, em especial nos titulos patrimoniais, uma rentabilidade superior
aos investimentos tradicionais, embora com risco também superior. Isso
porque, diferente do mercado de crédito, em que o risco das operacbes ¢é
centralizado nos bancos, no mercado de capitais o risco da operagao em
que os recursos sao aplicados é assumido pelos préprios investidores.
(CVM, 2019)

Para Santos (2008), € importante que o investidor conhega o mercado de
capitais para assegurar o crescimento desse mercado de forma ordenada e virtuosa.

Spritzer (2013) afirma que existem dois principios no surgimento desse
mercado: impulsionar capitais para investimento, incentivando a formacao de
poupanga, e fortalecer a economia de mercado. Ainda segundo Spritzer, o
desenvolvimento de uma economia esta ligado as op¢des de captagido de recursos
que financiam seus projetos de investimento.

Segundo a CVM, o Mercado de Capitais possibilita as empresas captarem
recursos diretamente com os investidores, viabilizando projetos e investimentos da
companhia, e € importante para o desenvolvimento de uma Economia moderna.
Piazza (2008) afirma que é um meio de captagdo onde a empresa se ausenta de
juros dos bancos e financeiras.

Vale ressaltar que nesse mercado as instituicdes financeiras ndo assumem a
responsabilidade do cumprimento das obrigagées acordadas entre os emissores e
investidores dos titulos, onde a responsabilidade de pagamento dos juros e do

principal de uma debénture é a emissora.
O mercado de capitais tem uma grande importancia no desenvolvimento do
pais, pois estimula a poupanga e o investimento produtivo, o que é
essencial para o crescimento de qualquer sociedade econdmica moderna.
(CVM, 2019)

2.1.1 Agoes
Dentre os diversos tipos de valores mobiliarios, esse trabalho abordara as

acdes, que de acordo com a CVM:
E a menor parcela do capital social das companhias ou sociedades por
acdes. E, portanto, um titulo patrimonial e, como tal, concede aos seus
titulares, os acionistas, todos os direitos e deveres de um sdcio, no limite
das agbes possuidas.

Dentre os diversos titulos emitidos, as agdes sem duvida tém sua posicao de
destaque, recebendo o termo de “Mercado de A¢des” no mercado de capital, que é
onde parte do patriménio das empresas sao negociados como agdes (Silva, Ulian,
Queiroz, Henrique, Soares, 2020).

E importante destacar que se trata de uma renda variavel, que segundo Brito
(2005), ndo garante retorno determinado em sua rentabilidade, mas esta sujeito a
fatores como os resultados da companhia, recebimento de dividendos ou
bonificagdes.

As acgdes podem ser classificadas em ordinarias ou preferenciais. Segundo
Pinheiro (2001), as agdes ordinarias possibilitam ao portador o direito a voto em
assembleia nas decisbes da companhia, enquanto as preferencias, possuem
prioridade no recebimento de dividendos e recebimento em caso de dissolugdo da
empresa, quando comparadas as acdes ordinarias.

2.2 Comissao De Valores Mobiliarios

A Comissao de Valores Mobiliarios — CVM, foi criada pela Lei 6.385, de
07/12/76, e é uma autarquia especial vinculada ao Ministério da Fazenda que
fiscaliza, disciplina e normatiza o mercado de valores mobiliarios, assegurando o
exercicio de praticas equitativas e coibindo qualquer irregularidade nesse mercado.



E também responsavel por desenvolver pesquisas e estudos para melhorar politicas
de desenvolvimento do mercado.

Em suas atribuicbes, a CVM pode examinar documentos, livros e registros
contabeis de pessoas juridicas e/ou fisicas sujeitas a sua fiscalizagdo, podemos
intima-las a prestar esclarecimentos, sob penalidade de multa, requisitando
informagdes a 6rgaos ou empresas publicas, autarquias e se necessario, determinar
as companhias abertas a republicagcado de suas demonstracdes financeiras ou outros
dados pertinentes.

Segundo a CVM “E importante destacar que a CVM ndo tem competéncia
para determinar o ressarcimento de eventuais prejuizos sofridos pelos investidores
em decorréncia da agcao ou omissao de agentes do mercado”.

Para clareza e padronizacdo das demonstracdes financeiras, as companhias
de capital aberto sdo obrigadas a seguir a lei 6.404/76 (alterada e complementada
pela Lei 10.303, de 31/10/2001 e pela Lei 11.638/07) das Sociedades Andnimas,
que fornece diretrizes para transparencia das informagdes divulgadas aos usuarios,
que precisam passar por avaliacdo de auditores independentes devidamente
credenciados para validagao das demonstracoes.

2.3 Industria Farmacéutica

No Brasil, o mercado farmacéutico iniciou-se em 1920, com a instalacdo dos
primeiros laboratérios nacionais, época em que ja havia influentes laboratérios de
pesquisa do século XIX (Urias, 2009).

A industria farmacéutica brasileira apresenta um desenvolvimento crescente,
tendo como destaque, a presenca significante de empresas nacionais focadas no
setor de medicamentos genéricos e ao mercado interno (Frangoso, Strachman,
2013).

De acordo com a Sindusfarma (2018), para se observar a magnitude do setor
farmacéutico no Brasil, existiam 3258 industrias no Brasil em 1907, apds cerca de 10
anos depois em 1920, as industrias farmacéuticas ocupavam a quarta colocagao

entre os setores industriais mais significativos do pais, com 8% da produgéo total.
“[...] O grande valor da industria farmacéutica esta intrinsecamente
relacionado aos impactos que gera a sociedade ao possibilitar o tratamento
de doengas e propiciar o aumento da expectativa e da qualidade de vida
das pessoas” (Isse, 2011).

As industrias farmacéuticas sao primordiais para a populagédo de forma geral,
pois sem seus medicamentos produzidos, a saude estaria sempre em colapso, ja

que seus produtos sdo essenciais para o combate preventivo de doencas.
“[...] A industria farmacéutica, ao longo de sua trajetéria histérica, tem
passado por grandes transformagodes, pautadas no desenvolvimento da
ciéncia, da tecnologia, das areas de medicina e de negédcios” (Teixeira,
2015, p. 17)

Ao longo de sua histéria o setor farmacéutico passou por grandes
reformulacdes, marcada pelo avango da ciéncia e da tecnologia. Em relagdo a
ciéncia, um conhecimento superior referente a quimica, permite a criacdo de
medicamentos mais complexos, com um maior alcance de tratamento de doengas
(Finotte, 2010).

O setor farmacéutico durante o periodo da pandemia da COVID-19, foi um
dos mais importantes para o combate da doenca. Ainda assim, representou um dos
poucos setores que tiveram uma crescente em seus resultados, visto que, € um dos
ramos que representa produtos essenciais para a populagao.



Por se tratar de um segmento que pouco foi afetado pela pandemia, em
relacdo a sua essencialidade, as industrias farmacéuticas representaram uma
grande movimentagdo no mercado de agées no ano de 2020. Através da andlise de
rentabilidade é observada a solidez deste tipo de empresa durante a pandemia do
Coronavirus, por meio de resultados divulgados por empresas listadas na B3.

2.4 Governanga Corporativa

A Governanga Corporativa é o conjunto de praticas, processos e normas que
definem como uma empresa é dirigida e monitorada, envolvendo relacionamento
com os soécios, conselho de administragdo, diretoria, 6rgdos de fiscalizagdo e
controle, assim como outros stakeholders impactados por suas atividades, e
segundo Shleifer e Vishny (1997), relaciona-se como confiabilidade aos investidores
sobre retorno nos investimentos realizados.

Algumas praticas de Governanga Corporativa sdo previstas e exigidas em
leis, outras sdo recomendadas e de adesdo facultativa as empresas, porém,
segundo Assaf e Guasti (2011), todas apresentam em comum a finalidade de
assegurar aos stakeholders mais transparéncia, divulgacdo de forma correta de
informagbes da companhia, oferecendo um tratamento igualitario e
consequentemente maior protegdo aos acionistas em relagdo aos atos da gestao.

Segundo o IBGC, para as empresas que optam por aderir de forma voluntaria,
a algumas praticas facultativas de Governanga Corporativa, onde a B3 possui trés
principais segmentos de Listagem, que foram criados para atender diferentes perfis
de empresas, onde sao eles: Novo Mercado, Nivel 2 ou Nivel 1.

Ainda segundo Assaf e Guasti (2011), o Novo Mercado é o segmento que
exige os mais altos niveis de governancga corporativa, e as empresas listadas neste
segmento s6 podem emitir agdes com direito a voto, ou seja, as chamadas “agdes
ordinarias”, além disso essas empresas devem possuir auditoria interna, compliance
e comité de auditoria.

De acordo com a B3 o Novo Mercado:
“[...] firmou-se como um segmento destinado a negociagdo de acgbes de
empresas que adotam, voluntariamente, praticas de governanga corporativa
adicionais as que sao exigidas pela legislacao brasileira. A listagem nesse
segmento especial implica a adogdo de um conjunto de regras societarias
que ampliam os direitos dos acionistas, além da divulgagcédo de politicas e
existéncia de estruturas de fiscalizagao e controle”.

No Nivel 2 as empresas também podem colocar no mercado as acgdes
preferencias, ou seja, que garantam aos investidores preferencias no recebimento
de dividendos, mas que tenham poder de voto em situagcdes mais criticas, como por
exemplo fusdes e aquisigdes, assim como o corre no Novo mercado, o Nivel 2
também prevé que no caso de venda de controle da empresa os acionistas
ordinarios e preferencias recebem o mesmo tratamento concedido ao acionista
controlador, prevendo portanto o direito de tag along (mecanismo de protegdo aos
acionistas minoritarios em caso de mudanga no controle da companhia onde obriga
o comprador do controle a pagar o mesmo prego por todas as ag¢des) de 100% do
preco pago pelas ag¢des ordinarias do acionista controlador

O nivel 1 esta sujeito a um conjunto de exigéncias relativamente menores, um
exemplo de exigéncias comum a todos 0os segmentos € que as empresas precisam
divulgar informacdes adicionais as exigidas em lei, como um calendario anual de
eventos corporativos, além disso, eles possuem o compromisso de manter um free
float minimo de 25%, assim dizendo, pelo menos 42 das agcbes devem estar em
circulagdo no mercado.



2.5 COVID-19 e o Mercado de Capitais

Segundo o Ministério da Saude (2020), o virus do coronavirus comum teve
seu primeiro caso identificado em humanos na década de 60, e a maioria das
pessoas se infecta ao longo da vida, principalmente quando criangas por estarem
mais sujeitas. O novo agente do coronavirus (nCov-2019), foi descoberto em
dezembro de 2019 em Wuhan, na China., tendo seu primeiro caso confirmado no
Brasil dia 26 de fevereiro.

Preocupados com a pandemia e seus reflexos na Economia, investidores
comecaram a vender suas agdes como se nao houvesse amanha, resultando em

uma preocupante reagcao do mercado acionario:
O Ibovespa fechou margo acumulando queda de 29,90%, aos 73.019
pontos. Foi a maior queda num s6é més desde 1998, em meio a crise russa.
Ja o délar comercial, com alta acumulada de 15,96%, teve seu maior rali
desde setembro de 2011, indo aos R$ 5,1960. (Ferreira, 2020).

Essa onda de preocupagdo aumentou depois que a OMS (Organizagao
Mundial da Saude) reclassificou 0 novo coronavirus como pandemia.

Diante desse cenario, abordaremos nesse trabalho os impactos nas
empresas farmacéuticas mencionadas como nosso objeto de estudo, e realizaremos
testes que confirmem ou ndo um aumento na rentabilidade dessas companhias.

2.6 Indicadores De Rentabilidade

Segundo Hernandes e Antonio (2009), os indicadores divulgados pelas
instituicdes sao instrumentos importantes para avaliar o desempenho econémico-
financeiro da empresa, que € basicamente calculado a partir das demonstracdes
contabeis.

Sua analise propicia que, os dados neles divulgados, sejam convertidos em
informagdes importantes onde no decorrer dessas avaliagdes, seja possivel
descobrir adversidades e explorar solugdes para os problemas detectados, e
consequentemente alcangar uma melhor gestao.

De acordo com o ludicius (2000, p. 28):
O objetivo principal da Contabilidade (e dos relatérios dela emanados) é
fornecer informagcdo econdmica relevante para que cada usuario possa
tomar suas decisdes e realizar seus julgamentos com seguranga.

Os Indicadores de rentabilidade sdo indicadores de desempenho que medem
a capacidade da empresa em gerar retorno financeiro a partir dos investimentos
realizados. Ou seja, os indicadores transmitem a partir dos investimentos realizados
naquela empresa qual o retorno que esta sendo gerado para os acionistas
Segundo Marion (2009 p. 129):

A rentabilidade é medida em fungdo do investimento. As fontes de
financiamento do ativo sdo o capital préprio e capital de terceiros. A
administragdo adequada do ativo proporciona maior retorno para a
empresa.

2.6.1 indice de Retorno sobre Investimentos (ROI)

O calculo do ROl indica quanto € ganho em termos percentuais sobre aquilo
que foi investido. Com ele é possivel avaliar o custo com novos métodos e
procedimentos realizados pela empresa.

Através deste indicador é possivel distinguir quais investimentos valem a
pena e como aprimorar os métodos que estdao obtendo um bom resultado.

Conforme Padoveze (1997, p. 174),
O modelo mais utilizado. Relaciona os investimentos efetuados na divisdo
com o lucro anual por esta mesma divisdo. O ROI permite avaliar o
investimento na mesma linha de avaliagdo que é feita pela Anadlise de



Balanco, através dos conceitos de Rentabilidade do Ativo e Rentabilidade
do Patrimdnio Liquido.

2.6.2 Retorno sobre o Patriménio Liquido (ROE)

O ROE nada mais é do que uma medida de rentabilidade sobre o capital que
0s acionistas colocaram na empresa, que é medido pelo patrimdnio liquido, ou seja,
o ROE verifica o quanto de retorno existe sobre o que foi retido pelos acionistas no
patrimonio liquido.

2.6.3 Retorno sobre o Ativo (ROA)

O ROA ira buscar demonstrar qual o retorno financeiro que a empresa obteve
em frente aos ativos que ela apresentou em seu balancgo. Este indicador aponta
quanto a empresa granjeou de lucro liquido em comparagao ao total do ativo, isto €,
da utilizacao de recursos.

Para Matarazzo (1995, p.185):
Este quociente representa "... uma medida da capacidade da empresa em
gerar lucro liquido e assim poder capitalizar-se. E ainda uma medida do
desempenho comparativo da empresa ano a ano".

2.6.4 Lucro Por Agao

O Lucro por Agéo (LPA) expde o lucro liquido que corresponderia a cada agao
no caso de sua distribuicdo integral aos acionistas. E um indicador fundamentalista
que serve para identificar o quanto cada ag¢ao que esta circulando no mercado de
uma determinada empresa, esta trazendo de lucro.

E um indicador muito utilizado para realizar comparacées de empresas de um
mesmo setor.

3 ANALISE DE RESULTADOS

As anadlises foram realizadas de forma individual e também de forma
consolidada.

3.1 Hypera S.A
3.1.1 Breve historico

A Hypera Pharma é uma das maiores empresas do setor farmacéutico do
Brasil. Esta presente em todos os segmentos relevantes do varejo, possuindo a
lideranga em diversas categorias do setor, e € maior do pais em termos de receita
liquida (fonte: hist6ria do website da Hypera).

A Companhia trabalha com uma produgao de larga escala e baixo custo no
considerado o maior complexo da América Latina, em Goias, com 120 mil m?
construidos e mais de 3.700 colaboradores, com investimento continuo em inovagao
e crescimento sustentavel.

A empresa fundada em 2001, quando atuava nos setores de higiene pessoal,
limpeza e alimentos até 2006. Iniciou atuagdo no ramo farmacéutico em 2007 ao
adquirir a DM Industria Farmacéutica, e consolidou sua participagao e importancia
nesse segmento adquirindo também, a Farmasa, Neo Quimica e Mantecorp, em
2008, 2009 e 2011, respectivamente.

Com a venda de suas operagdes de Cosméticos para a Coty e de
Preservativos para a Reckitt Brasil em 2016, além do negécio de descartaveis
concluida em 2017, a empresa concentrou toda sua operagdo no ramo farmacéutico.

Em 2018, sua denominagao social foi trocada de Hyperamarcas S.A para
Hypera S.A, quando assumiu a marca corporativa Hypera Pharma.

3.2 Nortec Quimica S.A
3.2.1 Breve histérico

A Nortec Quimica, criada 1985 pelo grupo NORQUISA, é a maior empresa de

IFAs (Insumos farmacéuticos ativos) da América Latina. Em 1999 conquistou seu



primeiro prémio SINDUSFARMA (Sindicato da Industria Farmacéutica), que é uma
premiacado aos melhores fornecedores do setor.

Apos a entrada do BNDES em 2002, a empresa torna-se uma Sociedade
Anbnima, dando inicio ao seu projeto de expandir suas atividades, construindo sua
terceira unidade de Sintese Quimica, além da inauguragdo de uma nova Unidade de
Tratamento de Efluentes (UTE 500).

Em 2004 foi a primeira Companhia qualificada pelo PROGRAMA
PROFARMA, cujo intuito eram programas de Pesquisa, Desenvolvimento e Inovagao
Tecnoldgica, e introduziu ao mercado importantes insumos farmacéuticos ativos,
como antivirais, anestésicos locais, antirretrovirais (antiaids), e até mesmo para
farmacos para o sistema nervoso central.

Em 2009, foi indicado pelo Ministério da Saude em projetos contra AIDS,
drogas que evitam rejeicao em transplantes de érgaos, tratamento de osteoporose e
de Mal de Alzheimer.

3.3 BiommS.A
3.3.1 Breve historico

A Biomm S.A. é uma empresa biofarmacéutica especializada em
medicamentos biolégicos. Possui uma fabrica em Nova Lima, Minas Gerais, e
contabiliza mais de 20 patentes. Foi criada em 2001, como uma cisdo da Biobras,
adquirida em 2001 pela Dinamarquesa Novo Nordisk.

Fundada em 1970, a Biobras foi pioneira no Brasil em biotecnologia
farmacéutica. Ainda no final dos anos 1970, a empresa comegou a fabricar insulina,
com aprovagao da FDA (Agéncia regulatéria dos EUA).

Nos anos 1980 e 1990 a Biobras desenvolveu sua tecnologia de produgao de
insulina humana recombinante; e sua propriedade intelectual. Conquistou novos
mercados, exportando produtos farmacéuticos para mais de 20 paises na Europa,
Américas e Asia.

Em 2001 a Biobras foi cindida com a criagcdo da Biomm. Para a Biomm foram
transferidos os principais pesquisadores, o know-how de producdo de insulina e
outros biofarmacéuticos, além de patentes.

Em 2014 a Biomm fechou acordos com 2 laboratérios internacionais:
Gan&Lee (China) e Bioton (Polénia). O objetivo foi a representagdo de
medicamentos para o tratamento do diabetes. Em 2016 investiu R$330 milhdes para
construcao de fabrica em Nova Lima.

Em 2017 fechou mais dois acordos com laboratérios estrangeiros. Um foi o
MannKind Corporation, para a representagcao de medicamento com ac¢ao rapida para
o tratamento do diabetes. Outro foi com a sul-coreana Celltrion Healthcare, para
tratamentos oncoldgicos.

Em 2018 a Anvisa aprovou o Glargilin (insulina glargina), um analogo de
insulina de longa duragdo da Biomm. Em 2019 a Anvisa aprovou o Herzuma
(trastuzumabe) e Afrezza (insulina humana em po para inalagéo).

3.4. Apuracao dos Dados - Indicadores de Rentabilidade entre as Empresas

Para verificar se as empresas possuem variagbes estatisticamente
semelhantes entre si, realizamos o teste ANOVA, sendo considerado o periodo do
primeiro trimestre de 2016 ao ultimo de 2020 para ROI, ROE e, ROA. Consideramos
os valores trimestrais para calculo dos indicadores, exceto no ultimo trimestre de
cada ano, onde consideramos os resultados consolidados anuais. O LPA é
calculado anualmente.

3.4.1. ROI
Tabela 01 - ROI



ROI

Ano Hypera Nortec Biomm
2016.1 274.9% 61.99% 0.0%
2016.2 312.8% 50.86% 0.0%
2016.3 300.8% 24.75% 0.0%
2016.4 287.4% 37.79% 0.0%
20171 294.8% 35.23% 0.0%
2017.2 296.6% 31.65% 0.0%
2017.3 294.4% 30.44% 48.4%
2017.4 292.6% 35.85% 53.7%
2018.1 289.6% 50.58% 100.0%
2018.2 265.7% 45.82% 0.0%
2018.3 240.9% 54.12% 7.1%
2018.4 251.7% 47.36% 17.8%
2019.1 94.0% 29.60% 13.8%
2019.2 215.7% 40.13% 18.7%
2019.3 207.8% 39.57% 10.4%
2019.4 172.5% 36.91% 6.2%
2020.1 199.7% 38.26% 51.0%
2020.2 191.6% 39.04% 35.6%
2020.3 177.5% 59.83% 43.2%
2020.4 180.1% 47.08% 31.2%

Anova: Single Factor

Tabela 02 -
SUMMARY

Groups Count Sum  Average Variance
Hypera 20 48.4121 2.4206 0.3501
Nortec 20 8.3687 0.4184 0.0102
Biomm 20 4.3716  0.2186 0.0707

Fonte: Autores

Tabela 03 - ANOVA

Source of Variation SS df MS F P-value F crit
Between Groups 59.3169 2 29.6585 206.4360 0% 3.1588
Within Groups 8.1891 57 0.1437
Total 67.5061 59

Fonte: Autores
Com o valor “P” encontrado inferior a 5%, constatamos que pelo menos uma
das médias dos ROI's é estatisticamente significante.

3.4.2. ROE
Tabela 04 - ROE

ROE
| Ano Hypera Nortec Biomm




2016.1 11.2% 8.09% (10.44%)
2016.2 1.9% 6.64% (16.92%)
2016.3 2.2% 2.56% (11.32%)
2016.4 13.5% 16.49% (69.18%)
2017.1 2.2% 3.08% (18.60%)
2017.2 2.5% 1.28% (14.23%)
2017.3 2.2% 3.10% (14.16%)
2017.4 12.5% 13.12% (64.30%)
2018.1 3.8% 5.67% (21.26%)
2018.2 3.4% 3.84% (8.49%)
2018.3 3.0% 7.60% (8.55%)
2018.4 13.7% 18.77% (40.12%)
2019.1 3.8% 1.40% (17.12%)
2019.2 3.9% 3.02% (16.68%)
2019.3 3.1% 2.66% (22.59%)
2019.4 13.4% 11.76% (36.35%)
2020.1 2.7% 1.90% (14.56%)
2020.2 4.4% 4.46% (11.78%)
2020.3 3.7% 4.57% (11.36%)
2020.4 14.0% 18.80% (36.96%)

Anova: Single Factor

Tabela 05 -
SUMMARY

Groups Count  Sum  Average Variance
Hypera 20 1.2107 0.0605 0.0023
Nortec 20 1.3883 0.0694 0.0033
Biomm 20 -4.6496 -0.2325 0.0307

Fonte: Autores

Tabela 06 - ANOVA

Source of Variation SS Df MS F P-value F crit
Between Groups 1.1805 2 0.5903 48.7763 0.00 3.1588
Within Groups 0.6898 57  0.0121
Total 1.8703 59

Fonte: Autores
Com o valor “P” encontrado inferior a 5%, constatamos que pelo menos uma
das médias dos ROE's ¢é estatisticamente significante

3.4.3. ROA
Tabela 07 - ROA

ROA
Ano Hypera Nortec Biomm
2016.1 7.57% 5.16% (4.95%)
2016.2 1.35% 4.46% (7.02%)




2016.3 1.63% 1.71% (4.13%)
2016.4 10.35% 11.10% (19.21%)
2017.1 1.72% 2.07% (4.56%)
2017.2 1.86% 0.86% (4.40%)
2017.3 1.79% 2.08% (3.53%)
2017.4 9.53% 9.03% (14.53%)
2018.1 3.10% 3.73% (4.22%)
2018.2 2.81% 2.31% (3.30%)
2018.3 2.36% 5.38% (3.13%)
2018.4 10.70% 14.16% (13.92%)
2019.1 3.11% 0.99% (5.35%)
2019.2 3.20% 2.24% (4.59%)
2019.3 2.46% 1.95% (5.19%)
20194 9.77% 8.12% (14.36%)
2020.1 1.97% 1.26% (5.36%)
2020.2 2.53% 3.12% (4.00%)
2020.3 2.02% 3.14% (3.54%)
2020.4 7.51% 13.63% (16.27%)

Anova: Single Factor

Tabela 08 -
SUMMARY

Groups Count  Sum  Average Variance
Hypera 20 0.8734 0.0437 0.0011
Nortec 20 0.9651 0.0483 0.0017
Biomm 20 -1.4557 -0.0728 0.0026

Fonte: Autores

Tabela 09 - ANOVA

Source of Variation SS Df MS F P-value F crit
Between Groups 0.1882 2 0.0941 51.1806 0% 3.1588
Within Groups 0.1048 57 0.0018
Total 0.2930 59

Fonte: Autores
Com o valor “P” encontrado inferior a 5%, constatamos que pelo menos uma
das médias dos ROA's ¢ estatisticamente significante.

3.4.4.LPA
Tabela 10 - LPA

LPA (R$)
Ano Hypera Nortec Biomm
2016 1.86 1.31 (1.48

)
2017 1.53 1.16 (1.14)
2018 1.79 1.93 (1.01)
)
)

2019 1.84 1.33 (1.00
2020 2.05 2.48 (1.16




Anova: Single Factor

Tabela 11 -
SUMMARY
Groups Count  Sum Average  Variance

Hypera 5 9.07 1.814 0.03493
Nortec 5 8.21 1.642 0.30627
Biomm 5 -5.79 -1.158 0.03772
Fonte: Autores
Tabela 12 - NOVA

Source of Variation SS df MS F P-value  F crit
Between Groups 27.83728 2 13.9186 110.197192 0% 3.8853
Within Groups 1.51568 12 0.1263
Total 29.35296 14

Fonte: Autores

Com o valor “P” encontrado inferior a 5%, constatamos que pelo menos uma
das médias do LPA é estatisticamente significante.
3.5. Apuragao dos Dados — Indicadores de Rentabilidade Periodos Pré e Atual

Pandémico

Para analisar se houve aumento nos indicadores a partir do ano de 2020,
quando a COVID-19 causou seus maiores impactos, realizamos o calculo de
fatoracdo com as médias de variacdes das trés industrias desde o primeiro trimestre

de 2016.
Figura 1 - ROI
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N&o houve alteragcdo significativa no ano pandémico de 2020 nas trés
empresas farmacéuticas aqui estudadas listadas na B3.

Figura 2 - ROE
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N&o houve alteragcdo significativa no ano pandémico de 2020 nas trés
empresas farmacéuticas aqui estudadas listadas na B3.

Figura 3 - ROA
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N&o houve alteragcdo significativa no ano pandémico de 2020 nas trés
empresas farmacéuticas aqui estudadas listadas na B3.

Figura 4 - LPA
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Fonte: Autores

Nao houve alteragdo significativa no ano pandémico de 2020 nas trés
empresas farmacéuticas aqui estudadas listadas na B3.

5 CONCLUSAO

Com base nos testes estatisticos realizados, a primeira conclusdo que temos
€ que empresas do mesmo setor possuem desempenhos diferentes de acordo com
o foco dentro do segmento.

A Hypera, com maior diversidade de produtos, apresenta resultados positivos
em todos os indicadores, sendo a mais rentavel das analisadas, enquanto a Biomm,
especializada em medicamentos bioldgicos como a insulina, possui resultados
negativos de ROE e ROA em todos os periodos analisados.

Com base nos testes ANOVA realizados com as trés empresas do primeiro
trimestre de 2016 até o ultimo de 2020, concluimos que pelo menos uma das
empresas possui média diferente, Ao realizar a fatoracdo das médias dos
indicadores das empresas aqui estudadas, e expor as variagdes em grafico, vemos
que nao houve nas empresas aqui estudadas desempenho em 2020 que se
diferencie dos demais anos, ou seja, respondendo ao nosso problema de pesquisa,
a pandemia do novo coronavirus nao influenciou os indicadores de rentabilidade
dessas empresas.

Respondendo as hipbéteses desse trabalho, temos entéo:

H': E positiva a relagdo entre o COVID-19 e o retorno das empresas
farmacéuticas aqui estudadas. Falsa. Embora resultado positivo da Nortec e Hypera,
o resultado consolidado em 2020 nao teve alteracao direfente dos outros periodos
nesses indicadores.

H2: E positiva a relagdo entre a pandemia e o aumento das vendas das
mesmas. Falsa. Embora resultado positivo da Nortec e Hypera, o resultado
consolidado em 2020 nao teve alteragcao direfente dos outros periodos nesses
indicadores.

H3: E negativa a relacdo da valorizacdo das acdes com a COVID-19.
Verdadeira. Embora resultado positivo da Nortec e Hypera, o resultado consolidado
das 3 empresas em 2020 n&o teve alteracdo em relacdo a outros periodos nesses
indicadores de rentabilidade.

Sugere-se para proximas pesquisas outros indicadores dessas empresas,
bem como o estudo nas distribuidoras farmacéuticas.

6 REFERENCIAS

ASSAF NETO, Alexandre; GUASTI LIMA, Fabiano. (2011). Investimento em
Acoes: Guia Teorico e Pratico para Investidores. 22 edigdo. Sao Paulo: Atlas S.A.
BRITO, Osias Santana. (2005). Mercado financeiro. Sdo Paulo: Saraiva.

CAMPOS, Gabriel Moreira, SCHERER, Luciano Marcio. (2001). Lucro por acao.
Revista Contabilidade & Finangas, v.12, n.26, p.81-94.

DA SILVA, Giselle Damasceno. (2007). INDICES FINANCEIROS E
LUCRATIVIDADE-UM ESTUDO DOS INDICES DE RENTABILIDADE. Disponivel
em: <http://peritocontador.com.br/wp-content/uploads/2015/03/Giselle-Damasceno-
da-Silva-%C3%8Dndices-Financeiros-e-Lucratividade-Um-Estudo-dos-
%C3%8Dndices-de-Rentabilidade.pdf>. Acesso em 27 fev. 2021

DEMO, Pedro. (2003). Educar pela pesquisa. 6. ed. Edicdo: Campinas, SP:
Autores Associados.

FINOTTE, O. (2010). Genérico avangca nas farmacias. Disponivel em:
<http://www.progenericos.org.br/index.php/noticias> Acesso em: 21 nov. 2010.



FRANCOSO, Mariane Santos; STRACHMAN, Eduardo. (2013). O desenvolvimento
da industria farmacéutica no Brasil e na india: um estudo comparativo. Revista de
Economia, V. 39, n.1, p. 91 - 112. Disponivel em:
<hrrp:hdl.handle.net/11449/124781>. Acesso em 27 fev. 2021.

HYPERA S.A.: Central de Resultados. Sdo Paulo, 24 jul.2020. Disponivel em:
https://ri.hnypera.com.br/resultados-e-publicacoes/central-de-resultados/ Resultados e
publicacdes/ Acesso em 15 de setembro de 2020.

IUDICIBUS, Sérgio de; MARTINS, Eliseu; GELBCKE Ernesto. (1995). Manual de
Contabilidade das Sociedades por Ag¢ées. Aplicavel também as demais
sociedades. 4°edicdo. Sdo Paulo: Atlas S.A..

JOAO FERRONATO, Airto. (2011). Gestao Contabil-Financeira. Sobrevivéncia e
Sustentabilidade. Sao Paulo: Atlas S.A.

MARION, José Carlos. (2009). Analise das Demonstragoées Contabeis. 5°edicao.
S&o Paulo: Atlas.

MARTINS, G. A. (2008). Estudo de caso: uma estratégia de pesquisa. 2 ed. Sao
Paulo: Atlas.

PADOVEZE, Clovis Luis. (1997). Contabilidade Gerencial. 2° edigcdo. Sdo Paulo:
Atlas.

PIAZZA, Marcelo C. (2008). Bem-vindo a bolsa de valores. 7° edicao. Sao Paulo:
Editora Novo Conceito.

PINHEIRO, Juliano L. (2005). Mercado de Capitais: fundamentos e técnicas. 32
edicdo. Sao Paulo: Atlas.

PINHEIRO, Juliano L. (2001). Mercado de capitais: fundamentos e técnicas. 12
edicdo. Sao Paulo: Atlas

SHLEIFER, Andrei, VISHNY, Robert. (1997). A survey of corporate governance.
Journal of Finance, v. 52, n.2, June.

SILVA, E.S.; ULIAN, H. U.A.; QUEIROZ, S. S.; HENRIQUE, M. R.; SOARES, W. A.
(2020). Estudo comparativo entre a rentabilidade de seis empresas no mercado de
acdes pela escola Fundamentalista e Técnica, Revista OIDLES, Vol 14 N° 28.
Disponivel em: <https://hdl.handle.net/20.500.11763/oidles28escola-fundamentalista-
tecnica>. Acesso em 15 fev. 2021.

SPRITZER, lida & Moisés. (2013). A bolsa no bolso. Rio de Janeiro: Editora FGV.
TEIXEIRA, Angélica. (2015). A industria farmacéutica no Brasil: um estudo do
impacto socioecondmico dos medicamentos genéricos. Disponivel em:
<https://repositorio.unesp.br/bitstream/handle/11449/124346/000830044.pdf?sequen
ce=1&isAllowed=y>. Acesso em 18 fev. 2021.

URIAS, E.M.P. (2009). “A industria farmacéutica brasileira: um processo de co-
evolugao entre tecnologi, instituicoes e organizagoées industriais.” Tese de
Mestrado, Universidade Estadual De Campinas, Programa De Pd6s-Graduagdo Em
Politica Cientifica E Tecnoldgica.



