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Blau Farmacéutica S.A.

Em 1 de outubro de 2020, a Fitch Ratings afirmou o Rating Nacional de Longo Prazo ‘AA(bra)’ da
Blau Farmacéutica S.A. (Blau). A Perspectiva do rating € Estavel.

O rating reflete a natureza defensiva da industria farmacéutica, a lideranca da companhia em seu
nicho de mercado —o segmento hospitalar de alta complexidade — e o baixo risco de sua carteirade
produtos, composta por medicamentos de marca propria e com baixo risco de substituicao.

A classificacdo da Blau é limitada pela ainda reduzida escala de negdécios da companhia, pela
concentracdo da receita em poucos produtos e pela elevada exposicdo ao setor publico. O perfil
financeiro da companhia é forte para a categoria de rating, com adequada rentabilidade, conservadora
estrutura de capital e baixa alavancagem. A Blau tem o desafio de aumentar e diversificar sua base
operacional e continuar ampliando sua verticalizacdo no suprimento de insumos farmacéuticos —
condicdes relevantes para capturar as oportunidades de crescimento do setor.

A Perspectiva Estavel reflete a expectativa da Fitch de que a companhia preservara os indicadores
de crédito em patamares adequados, mantendo uma estrutura de capital desalavancada mesmo
durante o ciclo de elevados investimentos, com elevadas e crescentes margens operacionais.

Principais Fundamentos do Rating

Fundamentos Positivos Para o Setor: Os fundamentos do setor farmacéutico sdo positivos a longo
prazo, tendo em vista o envelhecimento da populacdo mundial e o maior acesso das pessoas aos
sistemas de salde. Historicamente, o setor tem apresentado desempenho consistentemente
positivo e superior ao crescimento da economia. Nos ultimos cinco anos, o mercado farmacéutico
brasileiro reportou aumento médio anual de 8%, enquanto o segmento nio varejo cresceu a uma
taxa média de 15%, evidenciando a resiliéncia da demanda mesmo em cenarios macroeconémicos
adversos. Os impactos da pandemia de coronavirus foram limitados para o setor, com atrasos
temporarios no fornecimento de insumos e logistica.

O maior acesso a salde, o aumento dos diagnésticos de doencas crénicas e os constantes
investimentos em inovacao para tratamentos especializados devem continuar impulsionando o
consumo de medicamentos nos proximos anos. A capacidade de investir em desenvolvimento, para
manter um volume sustentavel de lancamentos a cada ano, além de ampliar a capacidade para se
beneficiar do esperado crescimento do setor, serd fundamental para a Blau manter sua posicdo
competitiva na industria.

Fragmentado Mercado Farmacéutico Nao Varejo: Pelas estimativas da Fitch, a participacdo da Blau é
inferior a 5% no mercado farmacéutico do Brasil e inferior a 10% no mercado nao varejo. Em seu nicho,
aBlau detém fortes posicoes - sete de seus dez principais produtos ocuparam o primeiro ou segundo
lugares no mercado brasileiro em 2019 e seis no primeiro semestre de 2020. O mercado farmacéutico
nao varejo € altamente fragmentado, e a Blau tem uma estratégia bem definida de focar produtos de
alta complexidade, principalmente injetaveis. Os medicamentos sdo desenvolvidos internamente apés
o vencimento das patentes, e seus investimentos em pesquisa e desenvolvimento (P&D)
historicamente correspondem a, aproximadamente 3% da receita. A Fitch projeta que este patamar de
investimento se mantera em torno de 3,0% nos préximos anos e que a atuacao da companhia no varejo,
que atualmente representa em torno de 5% da receita, seguira limitada.

Escala Limitada e Concentracao de Receita: A Blau possui escala limitada, com vendas fortemente
concentradas em alguns produtos-chave. A companhia tem o desafio de aumentar sua capacidade
produtiva, que esta operando proxima a capacidade plena, e investir na diversificacdo de sua base de
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receita, reduzindo a dependéncia em relacdo a poucos produtos. O porte da Blau limita sua capacidade
de atender a crescente e resiliente demanda, deixando-a mais vulneravel a competicido com empresas
com maior capacidade financeira. Em 2019, os dois principais produtos da companhia corresponderam
a 58% do faturamento, e os dez principais, a 81%. Cerca de 80% dos produtos da Blau sio de uso
recorrente, voltados a pacientes com doencas crénicas, o que reduz o risco de substituicao.

A empresa tem demonstrado flexibilidade para ajustar o volume de vendas entre os setores publico
e privado. Historicamente, a exposicado ao setor publico é elevada, tendo representado em torno de
45% de sua receita em 2019. A forte dependéncia de sucesso em licitacdes publicas para itens de
alta complexidade adiciona risco ao modelo de negdcios e pode gerar instabilidade na geracado de
caixa operacional. No entanto, no primeiro semestre de 2020, a Blau demonstrou flexibilidade para
realocar volumes de vendas entre os dois segmentos, dada a reducao das licitagdes no periodo por
conta dos impactos da pandemia, e as vendas para o setor publico se reduziram para 31% da receita.
No setor privado, a carteira da companhia é pulverizada entre os distribuidores de medicamentos,
enquanto no setor publico hd elevada concentracdo no Ministério da Salde. O histérico de
inadimpléncia da carteira de clientes da Blau é baixo, mesmo no segmento publico, que opera com
prazos de pagamento mais curtos do que a média do setor privado.

Fortalecimento Gradual da Geracao de Caixa: Pelas projecoes da Fitch, a Blau reportard EBITDA de
BRL374 milhdes em 2020 e de BRL439 milhdes em 2021, com fluxo de caixa das operacoes (CFFO)
de BRL180 milhdes e de BRL298 milhdes, respectivamente. Estes nimeros se comparam ao EBITDA
de BRL311 milhdes e o CFFO de BRL206 milhdes registrados em 2019, considerando pressdes
temporarias de capital de giro em 2020. As margens de EBITDA devem oscilar de 31,7% a 32,7% em
2020 e 2021, frente aos 31,9% reportados em 2019, de acordo com a metodologia da Fitch. A médio
prazo, o gradual aumento da rentabilidade se apoia no continuo crescimento de vendas de produtos,
na expansao da capacidade, no foco em produtos de alta complexidade, na manutencao da forte
posicdo em seu nicho e na demanda resiliente. O cenario-base da Fitch incorpora investimentos de,
aproximadamente, BRL565 milhdes entre 2020 e 2022 em novas linhas de producao, pressionando o
fluxo de caixa livre (FCF), que deve permanecer negativo até 2021.

Capacidade de Repassar Aumentos de Custos: A estrutura de custos da Blau apresenta exposicio
moderada ao ddlar. A Fitch estima que cerca de 80% do custo de matéria-prima sejam atrelados a
moeda estrangeira e se referem a compras de insumos farmacéuticos importados. As exportacoes
representam 5% das receitas. Entretanto, recentemente a margem operacional da Blau demonstrou
tendéncia de crescimento, mesmo em um cendrio de desvalorizacdo do real. Isso indica relativa
capacidade da Blau — e daindUstria, de forma geral — para repassar esses aumentos de custos mesmo
emum ambiente regulatério rigido de reajuste de precos. Os reajustes ocorrem em bases anuais e sdo
definidos pela Camara de Regulacdo do Mercado de Medicamentos (CMED). Em 2020, os reajustes
foram postergados por dois meses, devido a pandemia de coronavirus, e foram aplicados em junho.

Alavancagem Deve Permanecer Reduzida: A estrutura de capital da Blau deve permanecer
conservadora nos préximos anos, com indice divida liquida/EBITDA inferior a 1,0 vez, mesmo
durante o elevadociclo de investimentos dos préximos dois anos. No periodo de 12 meses encerrado
em junho de 2020, a alavancagem liquida da companhia foi de 0,8 vez. A divida liquida aumentou
para BRL299 milhdes em 30 de junho de 2020, frente a BRL120 milhdes ao final de 2019, reflexo da
emissao de novas dividas para financiar os investimentos e a aquisicdo da Pharma Limirio, em maio
de 2020. Pelas projecdes da Fitch, a divida liquida devera se elevar para aproximadamente BRL390
milhdes ao final de 2021. A crescente geracdo de caixa operacional, combinada a investimentos
programados para os préximos trés anos e dividendos administraveis, deve preservar a estruturade
capital da companhia em patamar confortavel.
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Resumo Financeiro

(BRL000) 2018 2019 2020P 2021P
Receita Liquida 782.165 977.501 1.178.638 1.342.937
EBITDA Operacional 213.258 311.405 374.140 439.398
Margem EBITDA Operacional (%) 27,3 31,9 31,7 32,7
Fluxo de Caixa Livre -15.689 -7.588 -81.885 -37.579
Divida Liquida Total/EBITDA Operacional (x) 0,5 0,4 0,9 0,9

P - Projecéo.
Fonte: Fitch Ratings, Fitch Solutions

Resumo da Analise em Comparacao Com os Pares

O Rating Nacional de Longo Prazo ‘AA(bra)’ da Blau reflete a natureza defensiva da industria
farmacéutica, sua limitada escala de operacoes, a lideranca da companhia em seu nicho de mercado,
a concentracdo da receita em poucos produtos e sua elevada exposicdo ao setor publico. Sua
classificacdo é inferior a do Aché Laboratérios Farmacéuticos S.A. (Aché, IDR - Issuer Default Rating
- Rating de Inadimpléncia do Emissor em Moeda Estrangeira ‘BB’/Perspectiva Negativa, IDR em
Moeda Local ‘BBB’/Negativa e Rating Nacional de Longo Prazo ‘AAA(bra)’/Estavel), que possui
solida posicdo no mercado farmacéutico brasileiro, principalmente no segmento de medicamentos
com prescricdo médica. A limitada escala de operacdes da Blau atorna mais vulneravel a competicdo
com empresas com maior capacidade financeira.

Como o Aché, a Blau possui estrutura de capital conservadora, com baixa alavancagem, e suas
margens operacionais estdo em linha com os principais pares do setor. Em comparagdo com outros
emissores brasileiros classificados pela Fitch, destacam-se a resiliéncia dos negécios da Blau aos
ciclos econémicos, sua forte geracdo de CFFO, bem como sua estrutura de capital desalavancada.
Quando comparada ao Aché, a flexibilidade financeira da companhia e seu acesso ao mercado de
capitais e adivida ainda precisam ser testados.

Sensibilidade dos Ratings

Fatores Que Podem, Individual ou Coletivamente, Levar a Uma Acdo de Rating
Positiva/Elevacao:

. Ganho de escala, com aumento da capacidade produtiva e maior diversificacdo de produtos;
. Geracao de CFFO e FCF positivos, em bases recorrentes.

Fatores Que Podem, Individual ou Coletivamente, Levar a Uma Acao de Rating
Negativa/Rebaixamento:

. Deterioracdo da marca ou perda relevante de participacdo de mercado da companhia;
. Alavancagem, medida por divida liquida/EBITDA, acima de 2,5 vezes, em bases recorrentes;
. Aumento da competicdo, devido a entrada de empresas fortes no mercado;

. Enfraquecimento do perfil de liquidez da companhia.

Liquidez e Estrutura da Divida

Liquidez Adequada: A liquidez da Blau é adequada e vem sendo reforcada por emissbes de
debéntures, destinadas a financiar os elevados planos de investimentos da companhia para os
proximos trés anos. Em 30 de junho de 2020, caixa e aplicacdes financeiras somavam BRL288
milhdes, e a divida total, BRL587 milhdes, incluindo BRL80 milhdes em obrigacdes a pagar por conta
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de aquisicoes. A Blau possui BRL106 milhdes de divida com vencimento no curto prazo, BRL67
milhées no segundo semestre de 2021 e BRL115 mihdes em 2022. A divida total era composta por
debéntures (65%), debéntures subordinadas junto ao controlador (14%), obrigacdes por aquisicao
(14%), linhas de capital de giro (4%) e Adiantamento sobre Contrato de Cambio (ACC) (3%). Toda a

divida é garantida pelo controlador.

A Fitch acredita que a Blau mantera liquidez adequada e sem pressoes de refinanciamento a médio
prazo, e que continuara a financiar seu plano de expansdo com a geracdo de caixa operacional e
novas dividas de longo prazo, inclusive junto ao acionista controlador, por meio de debéntures

subordinadas com remuneracéo abaixo do custo médio da divida da empresa.

Cenario de Liquidez e Vencimento da Divida Sem Refinanciamento

Liquidez Disponivel (BRL 000) 2020P 2021P 2022P 2023P
Saldo de Caixa - Inicio do Periodo 159.064 246.726 149.135 216.936
Fluxo de Caixa Livre do Cendrio-Base Apos Aquisicoes e
Desinvestimentos (152.198) (37.579) 112801 259.973
Aquisicées e Desinvestimentos (70.313)
Emissdo da Terceira Série de Debéntures 250.000
Emissdo da Quarta Série de Debéntures 135.000
Fontes de Liquidez Total (A) 321553 209.147 261936 476.909
Utilizacdo da Liquidez
Amortizacdo da Divida (74.827) (60.012) (45.000) (22.500)
Amortizacdo de Debéntures (50.000)
Utilizacdo da Liquidez Total (B) (74.827) (60.012) (45.000) (72.500)
Calculo da Liquidez
Saldo de Caixa - Final de Periodo (A+B) 246.726  149.135 216.936  404.409
Linhas de Crédito Rotativas Disponiveis 0 0 0 0
Liquidez Disponivel 246.726 149.135 216.936 404.409
indice de Liquidez (x) 0,1 3,5 58 21,2
Cronograma de Amortizacao da Divida
Data 31/12/2019
2020 74.827
2021 60.012
2022 45,000
2023 22.500
2024 76.582
Apds 0
Total 278.921
Fonte: Fitch Ratings, Fitch Solutions
Principais Premissas
V—\s Principais Premissas da Fitch no Cenario de Rating da Blau Incluem:
. Crescimento de receita de 21% em 2020 e crescimento médio anual de 11,5% nos anos

seguintes, correspondente a 4,0 vezes o crescimento do Produto Interno Bruto (PIB);
. Margem de EBITDA entre 31,5% e 38%, incluindo despesas de P&D equivalentes a 3,0% da

receita;

. Investimento anual médio de BRL170 milhdes;

. Distribuicdo de dividendos de BRL172 milhdes em 2020 e 25% a partir de 2021.
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Resumo Financeiro

(BRL 000) Histérico Projecéo

Dez. 2017 Dez.2018 Dez.2019 Dez.2020P Dez.2021P Dez.2022P

Resumo das Demonstragées de Resultado

Receita Liquida 617.658 782.165 977.501 1.178.638 1.342.937 1.483.486

Variacdo da Receita (%) 43,3 26,6 25,0 20,0 10,0 10,0

EBITDA Operacional (Antes dos Rendimentos de Associadas) 173.246 213.258 311.405 374.140 439.398 537.939

Margem de EBITDA Operacional (%) 28,0 27,3 31,9 31,7 32,7 36,3

EBIT Operacional 164.334 203.018 301.476 362.168 384.835 477.665

Margem de EBIT Operacional (%) 26,6 26,0 30,8 30,7 28,7 32,2

Despesa Bruta com Juros -11.782 -14.352 -15.116 -16.166 -22.612 -27.069

Lucro Antes de Impostos (Incluindo Rendimentos/Perdas de 148.488 178.401 286.363 349.183 371.134 459.119

Associadas

Resumo do Balango Patrimonial

Caixa e Equivalentes 13.175 112.944 159.064 297.039 179.448 227.249

Divida Total com Capital Hibrido 103.917 225.131 278.921 649.094 569.082 504.082

Divida Liquida 90.742 112.187 119.857 352.055 389.634 276.833

Resumo do Fluxo de Caixa

EBITDA Operacional 173.246 213.258 311.405 374.140 439.398 537.939

Juros Pagos -10.356 -13.817 -15.283 -16.166 -22.612 -27.069

Impostos Pagos -34.110 -35.116 -72.314 -79.645 -84.652 -104.720

Dividendos Rec. Menos Dividendos Distrib. a Part. Minor. 0 0 0 0 0 0

(Entrada/Saida de Fluxos)

Outros Itens Antes do FFO -18.292 -18.103 9.742 0 0 0

Recursos das Operacoes (FFO) 110.488 146.222 233.550 281.510 341.046 414.673

Margem de FFO (%) 17,9 18,7 23,9 23,9 25,4 28,0

Variacédo no Capital de Giro 5.789 -77.507 -27.544 -101.367 -42.549 -36.399

Fluxo de Caixa das Operacdes (CFFO) (Definido pela Fitch) 116.277 68.715 206.006 180.143 298.497 378.275

Fluxo de Caixa Nao-Operacional/Nao-Recorrente 0 0 0

Investimentos -36.321 -51.025 -95.832

Intensidade de Capital (Investimentos/Receita) (%) 5,9 6,5 9,8

Dividendos Ordinarios -43.418 -33.379 -117.762

Fluxo de Caixa Livre (FCF) 36.538 -15.689 -7.588

Aquisicoes e Desinvestimentos Liquidos -5 -4.369 -14

QOutros Itens do Fluxo de Caixa de Invest. e Financiamento 2.195 -1.588 -3.610 -80.000 0 0

Recursos de Divida Liquidos -35.751 121.415 57.332 370.173 -80.012 -65.000

Recursos de Capital Liquidos 0 0 0 0 0 0

Variacdo do Saldo de Caixa 2.977 99.769 46.120 137.975 -117.591 47.801

indices de Alavancagem

Divida Liquida Total Com Capital Hibrido/EBITDA Operacional (x) 0,5 0,5 0,4 0,9 0,9 0,5

Divida Total Com Capital Hibrido/EBITDA Operacional (x) 0,6 1,1 0,9 1,7 1,3 0,9

Alavancagem pelo FFO (x) 0,9 1,4 1,2 2,2 1,6 1,2

Alavancagem Liquida pelo FFO (x) 0,8 0,7 0,5 1,2 1,1 0,6

Calculo das Projecoes

Investimentos, Dividendos, Aquisicdes e Outros Itens Antes do FCF -79.744 -88.773 -213.608 -332.341 -336.075 -265.473

Fluxo de Caixa Livre Apds Aquisicoes e Desinvestimentos 36.533 -20.058 -7.602 -152.198 -37.579 112.801
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Margem do Fluxo de Caixa Livre (Apds Aquisicoes Liquidas) (%) 5,9 -2,6 -0,8 -12,9 -2,8 7,6
indices de Cobertura
Cobertura dos Juros pelo FFO (x) 11,6 11,3 15,9 18,2 15,7 16,0
Cobertura dos Encargos Fixos pelo FFO (x) 11,6 11,3 15,9 18,2 15,7 16,0
EBITDA Operacional/Juros Pagos (x) 16,7 15,4 20,4 23,1 19,4 19,9
Indicadores Adicionais
CFFO-Investimentos/Divida Total com Capital Hibrido (%) 76,9 7.9 39,5 13,9 41 35,2
CFFO-Investimentos/Divida Liquida Total com Capital Hibrido (%) 88,1 15,8 91,9 25,7 6,0 64,2

Fonte: Fitch Ratings, Fitch Solutions.

Como Interpretar as Projeces Apresentadas

As projecoes apresentadas se baseiam nas projecdes do cendrio de rating conservador produzidas internamente na agéncia. As projecdes ndo representam as estimativas dos emissores
classificados. As projecdes publicadas acima sdo apenas um componente utilizado pela Fitch para atribuir um rating ou determinar uma perspectiva de rating. As informacdes presentes
na projecao refletem elementos significativos, porém néo totais, das premissas de rating da Fitch para o desempenho financeiro do emissor. Assim, ndo podem ser usadas para
estabelecer um rating e ndo devem se apoiar neste propdsito. As projecdes da Fitch sdo elaboradas com uma ferramenta de propriedade interna, que utiliza as premissas da agéncia
sobre desempenho financeiro e operacional, que podem néo refletir as premissas que o leitor faria. As definicbes proprias da Fitch de termos financeiros, como EBITDA, divida ou fluxo
de caixa livre, podem diferir das do leitor. A Fitch pode obter acesso, periodicamente, a informagdes confidenciais de elementos de planejamento futuro do emissor. Alguns elementos
podem ter sido omitidos destas projecdes, mesmo quando incluidos nas deliberagdes internas da agéncia, sempre que a Fitch, a seu critério, considerar que os dados possam ser
sensiveis em contextos comerciais, legais ou regulatérios. As projecdes (assim como a integra deste relatério) sdo produzidas estritamente de acordo com os disclaimers presentes no

final deste documento. A Fitch pode atualizar as projecdes em relatérios futuros, mas ndo assume responsabilidade em fazé-lo.
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Estrutura Organizacional Simplificada do Grupo

Estrutura Organizacional — Blau Farmacéutica S.A.

(Em 30 de Junho de 2020)
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Fonte: Fitch Ratings, Blau Farmacéutica S.A.
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Resumo Financeiro dos Pares

Fluxo de
Receita Caixa Divida Liquida
Liquida EBITDA Margem de Livre Total/EBITDA
Empresa Rating Data (BRLMi.) (BRLMi.) EBITDA (%) (BRLMi.) (x)
Blau FarmacéuticaS.A. AA(bra)
AA(bra) 2019 976 311 31,9 -7 0,4
2018 782 213 27,3 -16 0,5
2017 618 173 28,0 37 0,5
Aché Laboratérios BBB
Farmacéuticos S.A.
BB 2019 3.351 936 27,9 -173 0,4
BB 2018 3.183 934 29,4 -125 0,1
BB+ 2017 2.968 871 294 26 0,0

Fonte: Fitch Ratings, Fitch Solutions.
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Reconciliagao dos Principais Indicadores Financeiros
Somatério dos
Valores Ajustes da Valores
(BRL 000) Reportados Fitch Outros Ajustes Ajustados
Em 31 de dezembro de 2019
Resumo da Demonstracao dos Resultados
Receita 977.501 977.501
EBITDA Operacional 311.405 311.405
EBITDA Operacional apés Dividendos a Associadas e Participagdes Minoritdrias 311.405 311.405
EBIT Operacional 301.476 301476
Resumo da Divida e do Caixa
Divida Total com Capital Hibrido 278.921 278.921
Caixa & Equivalentes Disponiveis 159.064 159.064
Caixa & Equivalentes Nao Disponiveis 0 0
Resumo do Fluxo de Caixa
EBITDA Operacional apés Dividendos a Associadas e Participacdes Minoritarias 311.405 311.405
Dividendos Preferenciais (Pagos) 0 0
Juros Recebidos 6.240 6.240
Juros (Pagos) (15.283) (15.283)
Impostos (Pagos) (72.314) (72.314)
Outros Intens Antes do FFO 18.785 (15.283) (15.283) 3.502
Recursos das Operacdes [FFO] 248.833 (15.283) (15.283) 233.550
Variacéo no Capital de Giro [Definida pela Fitch] (27.544) (27.544)
Fluxo de Caixa das Operacdes [CFFO] 221.289 (15.283) (15.283) 206.006
Fluxo de Caixa Nao-Operacional/Nao-Recorrente 0 0
Investimentos (95.832) (95.832)
Dividendos Ordinéarios (Pagos) (117.762) (117.762)
Fluxo de Caixa Livre [FCF] 7.695 (15.283) (15.283) (7.588)
Alavancagem Bruta
Alavancagem pelo FFO [x] 1,1 1,2
Divida Total com Capital Hibrido / EBITDA Operacional* [x] 0,9 0,9
CFFO-Investimentos / Divida Total com Capital Hibrido (%) 45,0% 39,5%
Alavancagem Liquida
Alavancagem Liquida pelo FFO [x] 0,5 0,5
Divida Liquida com Capital Hibrido / EBITDA Operacional* [x] 0,4 0,4
CFFO-Investimentos / Divida Liquida com Capital Hibrido (%) 104,7% 91,9%
Cobertura
EBITDA Operacional/Juros Pagos? 20,4 20,4
Cobertura dos Juros pelo FFO (x) 16,9 15,9
2EBITDA apos dividendos a associadas e minoritarios.
Fonte: Fitch Ratings, Fitch Solutions, Blau Farmacéutica S.A.
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FX Screener
ABlaunao tem exposicdo relevante amoeda estrangeira no faturamento e no endividamento. Cerca
de 5% da receita provém de exportacdes e cerca de 5% do endividamento sdo em ddlares,
correspondente a linhas de ACC.
No lado dos custos, entretanto, a exposicdo é relevante. Cerca de 80% do Custo dos Produtos
Vendidos (CPV - 65% dos custos totais) da companhia sdo dolarizados, correspondentes
principalmente a insumos farmacéuticos importados. A Blau ndo faz hedge dessa exposicao,
compensada por reajustes de preco anuais definidos pela CMED, cuja férmula de célculo considera,
entre outros componentes, inflagdo e variacdo cambial, e na calibragem das politicas de desconto,
pararepassar eventuais pressoes de custos.
Um movimento de forte desvalorizacdo cambial (50%) pode impactar a alavancagem da companhia
em cercade umavez.
Fitch FX Screener
m Moeda Local (CF) Moeda Local {LP)
B Moeda Estrangeira (CF) Moeda Estrangeira (LF)
100%
80%
B0%
40%
20%
0%
-20%
-40%
Receita* Custos* EBITDA Divida Total* Caixa® Divida Liquida*
* Apds hedge, os nimeros representam estimativas da Fitch, baseadas em informagdes pablicas disponiveis.
Fonte: Fitch Ratings
Resumo dos Covenants
A Blau possui o seguinte covenant financeiro, relacionado a primeira e a terceira emissdes de
debéntures, medido em bases anuais:
. indice de divida liquida/EBITDA inferior a 2,5 vezes.
Em 2019, a Blau atendia este covenant.
Blau Farmacéutica S.A. fitchratings.com 10
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