


● Estrutura verticalizada e integralizada;

● Índice de Sinistralidade abaixo do mercado;

● Índice Geral de Reclamações abaixo do mercado;

● Fusões e Aquisições gerando valor ao longo dos anos.

● Setor altamente regulamentado;

● Existe uma demanda reprimida de seguros no Brasil que não se

transforma em aumento de penetração dos serviços;

● A inflação médica supera a inflação do país nos últimos anos.
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A história da empresa iniciou na cidade de Fortaleza/CE, através de um

médico oncologista, que logo transformou sua clínica em um hospital.

A companhia iniciou suas atividades de operação de planos de saúde por

meio da Hapvida Assistência Médica que, a princípio, tinha por objetivo a

geração de receita para o hospital.

Através de uma mudança estratégica, a operadora de seguros se tornou a

principal geradora de receitas. Enquanto os hospitais se tornaram um meio

de prestação de serviços para os beneficiários da operadora, com custos

menores.

A partir disso, a Hapvida começou a acelerar a expansão de suas atividades,

tendo como base um processo de integração e verticalização de suas

atividades. Nesse contexto, algumas aquisições foram realizadas para

expandir a base de clientes.

A estratégia de crescimento via aquisições ganhou mais força com a

compra de operadoras de saúde e hospitais nos estados do PE, CE, MA, BA,

AL. Dessa forma, a companhia conseguiu consolidar sua operação em

praticamente todo o Nordeste, além de parcela na região Norte.

A empresa expandiu sua atuação a nível nacional através da venda de

planos odontológicos e posteriormente de hospitais, clínicas e unidades de

exames de diagnóstico.

O grande acontecimento ficou para 2021, com a combinação da aprovação

dos negócios da Hapvida com os da NotreDame Intermédica, resultando

em uma das maiores empresas do setor de saúde.
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A Hapvida é a maior empresa de assistência médico-hospitalar e a

segunda em assistência odontológica do Brasil. Na carteira de clientes estão

representadas 91 mil empresas e 16 milhões de beneficiários

(aproximadamente metade da Hapvida e outra metade do Grupo

NotreDame Intermédica). Toda a receita da empresa advém da mesma

unidade operacional, embora existam distinções entre os planos de

assistência comercializados.

● Planos de Assistência Médica: são comercializados nas cinco regiões

do país. Preferencialmente, a comercialização desses planos é feita em áreas

onde a companhia possui rede própria de atendimento. Para planos

corporativos, é interessante que pelo menos 70% dos seus colaboradores

estejam nessas regiões. Ao todo, cerca de 57% dos beneficiários estão nessa

categoria.

● Planos Odontológicos: devido a menor complexidade dos

procedimentos e o maior número de profissionais dentistas, a atuação da

empresa se estende a todo território brasileiro por meio de parcerias com

redes credenciadas, não necessariamente centros da própria Hapvida. Ao

todo, cerca de 43% dos beneficiários estão nessa categoria.
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A companhia oferece aos seus beneficiários mais de 220 diferentes

planos de saúde e odontológicos. Em número de planos de saúde, a Hapvida

aparecia na segunda posição, atrás da NotraDame Intermédica. Juntas, as

duas empresas apresentam uma relevância muito maior para o seu setor,

conforme ilustra a Figura 1.

Figura 1 – Ranking em número de beneficiários de seguros saúde.
Fonte: RI Hapvida.

A empresa formada tem uma estrutura verticalizada e integralizada,

composta por uma rede própria de 87 hospitais, 328 clínicas, além de

dezenas de unidades de pronto atendimento, laboratórios e unidades de

diagnósticos por imagem. A companhia agora apresenta escala nacional,

juntando as forças da Hapvida no Norte e Nordeste e da NotreDame no

Sudeste.

Esse modelo permite uma considerável vantagem competitiva à

Hapvida, visto que existem ganhos de sinergia a partir do aumento de

eficiência quando os beneficiários utilizam a estrutura própria da empresa.

5



Além do mais, essa combinação permite fazer uma gestão integrada,

compartilhando informações e dados entre a rede de atendimento e a

operadora; reduzindo burocracias, melhorando o atendimento e o

gerenciamento de custos.

Para ilustração, em 2021, 95% das internações, 85% das consultas

médicas e 75,7% dos exames laboratoriais realizados foram feitos dentro da

estrutura da empresa. E dos segurados internados, a média de dias de

permanência nos hospitais da rede própria foi de 3,93 dias, menor (e mais

econômico) do que a média de 5,36 dias na rede de credenciados.

Por conseguir fazer isso com excelência, a Hapvida consegue cobrar

menores tarifas em seus planos em relação às demais concorrentes,

conseguindo atrair mais beneficiários.

Em 2022, a média dos planos de saúde foi 41% menor do que a média

nacional das seguradoras, conforme vemos na Figura 2. Por reter uma

grande volume de beneficiários, o faturamento da empresa é alto mesmo

com ticket menor.

Figura 2 – Ticket médio.
Fonte: RI Hapvida.
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Dessa forma, aliando qualidade dos serviços prestados com preços

competitivos, a Hapvida possui um Índice Geral de Reclamações,

disponibilizado pela Agência Nacional de Saúde Suplementar, menor do

que as outras cinco principais concorrentes e menor do que a média do

setor.

A estratégia de crescimento da companhia consiste em aumentar sua

capilaridade nas regiões de atuação. Além de se consolidar naquelas cidades

já atendidas e expandir, seja via orgânica ou aquisições, para as demais áreas

do Brasil com menor capilaridade de atuação, que foi justamente a

estratégia traçada para a fusão com a NotreDame Intermédica.

Isto é, ao aumentar sua capilaridade em regiões com adensamento de

beneficiários, a Hapvida consegue aumentar seu índice de verticalização e,

com isso, ter ganhos de escala e economias de custo. Entre as maiores

seguradoras de saúde do país, a Hapvida é a que possui menor

sinistralidade, evidenciando que seu modelo de negócios é viável.

Já ao expandir para regiões com baixo adensamento de beneficiários,

a empresa prefere fazer isso através de compras de carteiras de beneficiários

de outras seguradoras.

Dessa forma, já consegue entrar em determinado território tendo um

público grande para atendimento. Isso também propicia um ritmo de

crescimento maior, afinal de contas, é possível converter clientes de outras

seguradoras a partir do momento que a estrutura da Hapvida estiver

presente.

Em relação às perspectivas para o setor, podemos considerar o

envelhecimento da população e a maior expectativa de vida, já que são os

idosos os mais propensos a procurarem por serviços de saúde.
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O enriquecimento populacional também leva a maior taxa de

cobertura de planos de saúde. Por causa disso, vemos as regiões Sul e

Sudeste possuírem, proporcionalmente, mais beneficiários do que as regiões

Norte e Nordeste.

Chegamos a essa mesma conclusão pela análise a nível nacional. Na

Figura 3 observamos que o Brasil investe menos na saúde do que em outros

países mais desenvolvidos. Logo, podemos inferir que o enriquecimento da

população leva a uma maior procura por seguros.

Figura 3 – Despesas com saúde per capita em US$ mil.
Fonte: RI Hapvida.

Além do mais, a população não está satisfeita com o padrão de

qualidade da saúde pública, com isso, um plano de saúde privado está entre

os maiores desejos de consumo do brasileiro, segundo pesquisa do IESS.

Durante a pandemia, se tornou o item de maior desejo da população.

Esse cenário cria uma perspectiva de crescimento para o setor de

saúde, principalmente para as líderes, que têm maior chance de consolidar o

setor, que ainda está muito pulverizado, vide Figura 4. Nesse caso, vemos

que o número de empresas que operam seguros de saúde e odontologia

está caindo, enquanto o número de beneficiários não para de aumentar.
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Esse é um mercado complexo de atuar, sabendo que as empresas

precisam ter uma análise e gerenciamento de custos muito bem feita. Como

as empresas maiores conseguem ganhos relacionados à economia de

escala, sua competitividade é maior do que as seguradoras pequenas.

Figura 4 – Quantidade de Operadoras Ativas.
Fonte: RI Hapvida.

A Hapvida está inserida no segmento de Listagem Novo Mercado, o

maior nível de exigência conforme as boas práticas de Governança

Corporativa. A empresa não tem acusações de corrupção ou quaisquer

outros indícios de fraudes em sua operação.
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Conforme ilustra a Figura 5, a Hapvida possui um controle bem

definido, em posse da sua família fundadora, que agora também controla a

NotreDame Intermédica.

Alguns desses possuem posição estratégica dentro da companhia,

como é o caso do CEO, que está no cargo desde 2001. Já o fundador da

Hapvida, Candido Pinheiro Koren de Lima, ocupa a presidência do Conselho

de Administração.

O plano de remuneração da diretoria executiva garante recebimentos

de honorários fixos e variáveis. Esse último corresponde a metas de

qualidade da própria empresa, não estendendo à remuneração baseada em

ações, o que seria o ideal.

Considerando a soma da remuneração de todos os órgãos de

Governança (conselhos e diretoria executiva), o valor corresponde a

aproximadamente 1% do faturamento, em linha com outras empresas do

setor.

Figura 5 – Estrutura acionária.
Fonte: RI Hapvida.
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Faz parte da cultura da Hapvida o modelo de crescimento via

aquisições e fusões, sendo a de maior relevância, a da NotreDame

Intermédica, uma movimentação capaz de formar uma das maiores

empresas do país. De fato, essa negociação tinha potencial de criar sinergias

e ser benéfica para as envolvidas.

O raciocínio por trás dessa negociação foi a complementaridade do

portfólio das empresas, já que geograficamente a NotreDame era mais forte

no Sul e Sudeste (principalmente), enquanto a Hapvida dominava no Norte e

Nordeste. Também existiu complementaridade na própria atuação,

combinando os negócios de seguro odontológico e o de saúde.

Por outro lado, o Risco de Estratégia envolve a possibilidade dessas

movimentações não serem bem feitas, seja pela compra acima do valor

justo, prerrogativas falsas de sinergias ou até mesmo por dificuldade ou

latência em integrar os sistemas, dados, tecnologia e cultura de uma

empresa em outra.

Quando realizadas entre empresas de grande porte de mercado, as

fusões e aquisições são perigosas, por isso, para utilizar dessa estratégia é

necessário cautela. O exemplo disso é justamente com a NotreDame, uma

vez que o mercado estava muito otimista na integração e no ganho de

qualidade dessas companhias.

11



Acontece que as sinergias, passado mais de um ano da negociação,

ainda não foram completamente absorvidas, evidenciando uma dificuldade

da companhia. Então, caso a empresa faça mais negociações como essa e

não conseguir gerar valor na operação, os acionistas serão prejudicados.

Em sequência temos o Risco de Operação, que se manifesta na

imagem de confiança e credibilidade para com a saúde dos beneficiados.

Caso a Hapvida não seja capaz de prestar serviços com alta qualidade e/ou

manter sua reputação, os clientes deixarão a empresa.

Esse fato pode se agravar caso a companhia seja afetada por litígios

civis ou penais, decorrentes de atos e omissões de seus colaboradores.

Somado a isso, o gerenciamento de custos e despesas da empresa é

parte fundamental do seu modelo de negócios. Isso porque o Risco de

Regulamentação limita os reajustes dos planos de saúde, de tal forma que

se os custos da empresa aumentarem mais do que o limite de reajuste

autorizado pela ANS, a empresa vai perder lucratividade.

No último ano, por exemplo, o reajuste máximo permitido ficou

aquém da inflação médica, o que por si só, impacta os resultados da

empresa. Esse risco também se manifestou recentemente, quando a ANS

aprovou um reajuste negativo para os planos individuais. Essa medida, junto

com uma inflação médica elevada, fez com que a sinistralidade da Hapvida

se descontrolasse.
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Os últimos anos para a Hapvida foram de grandes movimentações, em

que a companhia pôde aproveitar momentos oportunos para seguir em sua

estratégia de crescimento via aquisições. Nas empresas adquiridas, a

Hapvida adotou seu modelo de negócios a fim de otimizar a estrutura de

custos e sinistros.

Além disso, aumentou consideravelmente o número de beneficiários.

Em saúde, que possui ticket médio de R$231,60, a Hapvida tem CAGR de

beneficiários nos últimos 5 anos de 18,9%. Já em beneficiários de planos de

odontologia, com ticket médio de R$9,71, o CAGR é de 18,1%. Apesar desse

número misturar crescimento orgânico e inorgânico, eles estão bem acima

da média do crescimento nacional no número de beneficiários.

Diante do aumento do número de beneficiários, dos reajustes do

ticket médio e da fusão com a NotreDame Intermédica, a Hapvida pode dar

mais um forte salto no seu faturamento, conforme vemos na Figura 6.

Contudo, apesar do forte crescimento, a empresa perdeu margem de

lucro, refletindo um cenário bem turbulento para as empresas do setor de

saúde. Vale reforçar: a Hapvida não foi a única a apresentar uma piora em

seus indicadores de qualidade.
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Figura 6 – Desempenho operacional.
Fonte: RI Hapvida.

Parte dessa piora pode, inclusive, ser atribuída à pandemia, uma vez

que a inflação nos serviços e equipamentos hospitalares encareceu a

operação da Hapvida, o que já causou pressão na margem de lucro. Para

agravar a situação, a ANS aprovou um reajuste de -8% nos planos individuais,

comprimindo seu faturamento.

Não só isso, a empresa ainda contou com alguns efeitos não

recorrentes, além de despesas que envolvem aquisições e integração com a

NotreDame Intermédica. Por tudo isso, a empresa apresentou uma piora

substancial na sua sinistralidade (Figura 7).

No 4T22, houve mais uma piora, com o índice de sinistralidade

atingindo 76,9%. Para reverter esse cenário, é preciso atuar na redução das

despesas e no aumento do faturamento. Como essas alternativas

demandam tempo, é possível que a Hapvida continue com sinistralidade

elevada por mais trimestres.
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Figura 7 – Sinistralidade.
Fonte: RI Hapvida.

Na Figura 8 analisamos como a margem de lucro da companhia se

comportou ao longo dos últimos anos. Destacamos que alguns desses

indicadores ficaram distorcidos devido a aquisições, follow on e devido a

COVID-19. Todavia, esperamos que a situação se normalize e as sinergias

operacionais com a NotreDame Intermédica se façam presentes. É possível

que a margem EBIT normalizada fique próxima de 15%.

É possível notar a existência de uma relação entre o aumento no

índice de sinistralidade com a redução na lucratividade da companhia. Por

isso, por mais alguns trimestres a empresa não deve recuperar seu auge.

De fato, os resultados decepcionaram, principalmente pela Hapvida

ter um histórico saudável e estar entre as melhores do setor. Por outro lado,

mesmo que não seja uma recuperação de curto prazo, a empresa tem

capacidade de recuperar seus indicadores.
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Figura 8 – Geração de caixa.
Fonte: RI Hapvida.

Já a geração de caixa da empresa vinha crescendo em ritmo forte

desde antes de seu IPO, interrompida durante e após o fim da pandemia.

Em 2022, o fluxo de caixa foi impactado por um aumento na inadimplência

dos beneficiários, além de aquisições e investimentos em bens de capital.

Figura 9 – Geração de caixa.
Fonte: RI Hapvida.
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A geração de caixa reforça que o último resultado da companhia não

foi bom. Contudo, ao mesmo tempo que lamentamos a fraqueza desses

dados, sabemos que a empresa tem capacidade de recuperar sua força. Até

porque, até antes da pandemia a Hapvida conseguia conciliar geração de

caixa positiva e um ritmo de crescimento agressivo.

Até antes da pandemia a empresa tinha uma estrutura de capital

muito flexível, apresentando caixa líquido positivo em vários anos.

Novamente, seu histórico era de muita confiança, afinal de contas, é muito

difícil crescer com tanta qualidade igual a Hapvida soube fazer.

Especificamente em 2022, vemos uma piora na saúde financeira da

empresa, principalmente porque a companhia absorveu as dívidas da

NotraDame Intermédica. Mas seu EBITDA ficou comprometido pela alta

sinistralidade, resultando na piora do indicador.

Sua dívida está com cronograma de amortização mais longo. Além

disso, a recente emissão de debêntures vai reforçar seu caixa e alongar sua

dívida.

Figura 10 – Endividamento.
Fonte: RI Hapvida.
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A Hapvida não vive sua melhor fase. A empresa, que durante muito

tempo, esteve entre as principais escolhas de gestoras e bancos para o setor

de saúde, acumula resultados fracos e que decepcionaram muitos

investidores.

Mesmo após a integração com a NotraDame Intermédica, as sinergias

ainda não conseguiram ser extraídas da melhor forma. É até verdade que a

empresa tem conseguido explorar novos produtos e reforçar sua atuação

em algumas geografias, assim como conseguiu revisar alguns contratos e

colher economias com despesas gerais. Contudo, ainda há muito o que ser

feito.

No último resultado, a empresa atingiu 9,1 milhões de clientes em

planos de saúde e 7 milhões em planos odontológicos. No 4T22, a adição

líquida foi de 103 mil beneficiários de saúde e 53 mil clientes em planos

odontológicos. Considerando as aquisições que estão em fase de aprovação,

a Hapvida chegará a 9,4 milhões de beneficiários em saúde.

A empresa continua na sua estratégia de crescimento inorgânico,

fortalecendo sua presença em regiões onde já possui uma boa estrutura.

Dessa forma, é possível aumentar a verticalização do seu sistema e colher

sinergias.
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O ticket médio também teve avanço (Figura 11), após ter ficado

estagnado por quase dois anos. Uma vez que entre maio de 2021 e abril de

2022 houve reajuste negativo de 8% nos planos individuais, de acordo com

instruções do órgão regulador.

Figura 11 – Ticket médio.
Fonte: RI Hapvida.

Com isso, a receita líquida da Hapvida atingiu R$6,5 bilhões no 4T22,

avanço de quase 11% frente ao resultado pro forma do 4T21. Esse ritmo de

crescimento inferior ao que estávamos acostumados preocupou parte dos

investidores.

Mais importante do que o ritmo de crescimento é a qualidade da

operação. Nesse caso, a Hapvida apresentou uma considerável piora no seu

índice de sinistralidade. A sinistralidade caixa consolidada, desconsiderando

alguns efeitos, foi de 72,9% no 4T22, um aumento de 8,0 p.p. em relação ao

mesmo trimestre do ano anterior.

A empresa justifica essa piora com argumentos de sazonalidade ruim

dos atendimentos e internações, ao reajuste das tarifas em anos passados,

que não conseguiram cobrir o aumento das despesas, assim como efeito de

aquisições de empresas com pior sinistralidade.
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De uma forma geral, o setor de saúde tem sido todo impactado por

essas questões de aumento de sinistralidade. Todavia, esperava-se da

Hapvida uma integração mais rápida e melhor com a NotreDame

Intermédica, o que ainda não aconteceu da melhor forma.

Como esse é um problema estrutural e que as soluções demandam

tempo, não devemos esperar uma reversão da sinistralidade para o mesmo

patamar de antes da fusão antes do segundo semestre de 2023.

Com isso, o EBITDA Ajustado atingiu quase R$600 milhões no 4T22, o

que representa uma queda na margem de 6 p.p. A queda na margem é

reflexo do impacto do reajuste negativo dos planos individuais, maior

sinistralidade e pela consolidação com a NotreDame Intermédica.

Nisso, o lucro líquido ajustado totalizou R$161,4 milhões no 4T22, com

uma margem líquida de 2,5%. Desconsiderando ajustes de aquisição de

outras empresas e outros itens, a empresa apresentou prejuízo contábil de

mais de R$300 milhões.

Não fosse só isso, a geração de caixa da empresa também foi muito

impactada (Figura 12), uma vez que o caixa gerado pela sua operação foi

quase todo consumido pela maior necessidade de capital de giro, uma vez

que a inadimplência dos seus beneficiários foi maior. Juntando com o capex,

a Hapvida apresentou um fluxo de caixa livre negativo de R$223,6 milhões.

A empresa vai emitir debênture para ganhar mais flexibilidade

financeira, alongando seu perfil da dívida, e reforçar seu caixa para eventuais

aquisições.
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Figura 12 - Geração de caixa.
Fonte: RI Hapvida.

Análise de Múltiplos

O método consiste na análise dos múltiplos das empresas. Para que

sua eficiência seja atestada, é coerente que se compare empresas do

mesmo setor de atuação e que, ainda por cima, essas empresas estejam no

mesmo ciclo de vida. Isto é, se estão em expansão, maturidade ou

decaimento de suas atividades.

Para a comparação de múltiplos, divulgados na Figura 13,

selecionamos as empresas Hospital Mater Dei (MATD3) e Rede D'or (RDOR3),

já que em ambos os casos são hospitais de grande relevância no Brasil. A

Rede D’or também está verticalizando sua operação com planos de saúde e

odontológicos, inclusive unindo sua operação com a SulAmérica.
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Como todas essas empresas foram afetadas pelo aumento no custo de

capital, além de uma conjuntura no setor de saúde bem negativa,

preferimos trocar a análise do lucro para uma métrica que relaciona a

geração de caixa. Na análise histórica, considerando a volta à normalidade,

analisaremos a relação sobre o lucro líquido.

● P/FCO: indica o quanto os acionistas estão dispostos a pagar pela

geração de caixa operacional da companhia; de outra forma, quantos anos

os acionistas estão dispostos a investir de maneira a recuperar seu aporte

inicial.

● P/SR: é a relação entre o valor de mercado da companhia e sua receita

líquida. Indicador comum para analisar empresas que estão em período de

expansão de vendas.

● EV/EBITDA: é a relação entre o valor de firma da empresa pela

aproximação de seu lucro operacional antes de descontadas depreciação e

amortização. Portanto, é um múltiplo que avalia a operação da companhia.

Figura 13 - Comparação de múltiplos ajustados.
Fonte: Status Invest / Elaboração Própria.

22



Não é possível encontrar nenhum desconto das ações da Hapvida

considerando o atual contexto da empresa, de resultados fracos e geração

de caixa pressionada. Da mesma forma, na Figura 14 notamos que as ações

da empresa sempre negociaram a múltiplos mais esticados, embora os

resultados na época eram mais otimistas.

Figura 14 – Comportamento Histórico dos Múltiplos.
Fonte: Status Invest / Elaboração Própria.

Método Do Fluxo De Caixa Descontado (DCF)

Esse método projeta fluxos de caixa da empresa para os próximos anos

e o traz a valor presente descontado a uma taxa média ponderada, chamada

de custo de capital, na sigla em inglês WACC (Weighted Average Cost of

Capital).

Essa taxa representa o quanto a empresa gasta com custos de dívida e

de remuneração ao acionista. De maneira geral, é o custo de financiamento

da empresa.
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Esse método tem como objetivo fazer uma estimativa reversa do

mercado. Em outras palavras, o objetivo dessa análise consiste em avaliar,

dado o preço das ações, qual seria o crescimento esperado pelo mercado

em relação à companhia.

O possível cenário encontrado espera da empresa fundida um

crescimento de cerca de 10% ao ano para os próximos 10 anos. Sendo

seguido de um crescimento na perpetuidade acompanhando a inflação

brasileira.

Nesse cenário, já foi considerado que até 2025 a empresa vai recuperar

sua margem de lucro gradualmente, até que possa voltar a operar próximo

ao patamar de antes da pandemia. Isto é, o mercado já conta com a

melhoria da Hapvida, mesmo após tanta desvalorização das ações.

A qualidade da empresa merece ser ressaltada. Possuir uma estrutura

verticalizada e integralizada em um mercado que se paga por quantidade é

seu grande diferencial.

Isso porque, as empresas do setor de saúde que não possuem o

mesmo modelo de negócios da Hapvida ganham dinheiro quanto mais

exames, consultas, medicamentos forem aplicados. Repare: a remuneração

está atrelada à quantidade. Por causa disso, muitos procedimentos médicos

são feitos desnecessariamente, consumindo recursos em vão.

A Hapvida inverte essa lógica a partir do momento que prioriza a

qualidade dos serviços prestados, algo que já é adotado em países
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desenvolvidos. Isso tudo acontece por possuir todos os ativos necessários ao

tratamento do paciente.

Por exemplo, se um paciente fica mais dias em tratamento no

hospital, isso representa mais receita para o hospital, porém também

representa mais custo para a operadora do seguro, que agora precisa

custear mais diárias do beneficiário. Esse modelo não faz sentido para a

Hapvida, já que tanto o hospital quanto a operadora são da mesma empresa.

Com isso, vemos o índice de sinistralidade da empresa ser um dos

mais baixos do mercado. O que permite à Hapvida vender seus planos a

preços mais competitivos do que suas concorrentes.

Contudo, o contexto da pandemia trouxe muitas dificuldades ao setor

de saúde e, em particular, à Hapvida. A inflação médica e o reajuste negativo

em parte dos planos de seguros elevaram a sinistralidade e pressionaram a

lucratividade. Para piorar, a normalização dos indicadores pré-pandemia não

deve ocorrer no curto e médio prazo.

Por causa da deterioração dos resultados, as ações da Hapvida

sofreram quedas consideráveis. Embora isso não tenha sido o bastante para

deixar as ações descontadas, já que as perspectivas futuras não colaboram

tanto assim.

Pela falta de previsibilidade dos cenários e por não ter margem de

segurança, não vamos recomendar as ações da Hapvida (HAPV3).
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Acompanhe o SIMPLA CLUB em todos os canais!

Youtube Instagram Telegram
Simpla Club @simpla.club t.me/simplaclub

Relatório Especial
Atualizado em 04.03.2023

Obs.: Os relatórios não são reescritos a cada evento que ocorre no mercado. Entretanto,

nossa equipe de analistas está atenta a todas as movimentações relevantes, mantendo os

rankings e seus respectivos fundamentos atualizados toda semana.
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Todas as análises aqui apresentadas foram elaboradas pelo analista de valores mobiliários

autônomo Gabriel Guimarães Bassotto (CNPI EM-2470), com objetivo de orientar e auxiliar

o investidor em suas decisões de investimento; portanto, o material não se constitui em

oferta de compra e venda de nenhum título ou valor imobiliário contido. O investidor será

responsável, de forma exclusiva, pelas suas decisões de investimento e estratégias

financeiras.

O relatório contém informações que atendem a diversos perfis de investimento, sendo o

investidor responsável por verificar e atentar para as informações próprias ao seu perfil de

investimento, uma vez que as informações constantes deste material não são adequadas

para todos os investidores. Os analistas responsáveis pela elaboração deste relatório

declaram, nos termos da Resolução CVM nº 20/2021, que as recomendações do relatório de

análise refletem única e exclusivamente as suas opiniões pessoais e foram elaboradas de

forma independente, inclusive em relação à pessoa jurídica à qual estão vinculados. Além

disso, os analistas envolvidos não estão em situação que possam afetar a imparcialidade

do relatório ou que possam configurar conflitos de interesse.

A elaboração desse material se deu de maneira independente, e o conteúdo nele

divulgado não pode ser copiado, reproduzido ou distribuído, no todo ou em parte, a

terceiros, sem autorização prévia.
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