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Carlos Sanchez,
proprietaério da EMS:
internacionalizacao
pode garantir 2

bilhdes de dbélares em
faturamento no exterior

NASCIDA COMO UMA
PEQUENA FARMACIA,

A EMS SE TORNOU LIDER
NO MERCADO
BRASILEIRO DE
GENERICOS. AGORA
ESTAENTRANDO NA
“ECONOMIA DO OZEMPIC"
EAPOSTAEMINOVACAO
RADICAL PARA
CONQUISTARO GLOBO

Natalia Viri e André Lopes
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amadrugada de 24 de dezembro,
a farmacéutica EMS recebeu
um presente de Natal adianta-
do. Apos quase dez anos de idas
e vindas, a Agéncia Nacional de
Vigilancia Sanitdria (Anvisa) deu
aval a producdo e a comerciali-
zacdo de dois medicamentos
para o tratamento de obesidade
e diabetes. Foi a entrada oficial
de uma empresa brasileira no
promissor mundo dos chama-
dos analogos de GLP-1 — ou, se
preferir, o Brasil entrou oficial-
mente na economia do Ozempic.

Previstos para chegar ao mer-
cado nacional ja neste ano, o
Olire, voltado para obesidade, e
o Lirux, para diabetes, sdo me-
dicamentos injetaveis feitos da
liraglutida. E uma espécie de
prima mais velha, e um pouco
menos sofisticada, da semaglu-
tida, principio ativo do carro-

-chefe da Novo Nordisk, que
provocou uma revolucdo na in-
dustria farmacéutica.

A canetinha azul que o dono
da EMS, Carlos Sanchez, carrega
nesta capa da EXAME é apenas
a ponta mais visivel de um pla-
no ambicioso de internaciona-
lizacdo que vem sendo gestado
ha mais de uma década — e
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que envolve uma mudanca de olhar da companhia
saindo da inovacdo “incremental” para a “radical”,
que caracteriza novas moléculas.

Mostrando que esta na dianteira numa corrida
global, a EMS foi a primeira empresa a desafiar a
patente do Ozempic nos Estados Unidos, onde ela
vence apenas em 2032. A companhia entrou com
pedido para fabricar o genérico do medicamento
no FDA, a Anvisa americana, em 5 de dezembro
de 2021 Trata-se de um dos casos em que tempo
literalmente ¢ dinheiro. Pelas regras locais, o first
to file que for realmente aprovado ganha o direito
de comercializar 0 medicamento sozinho no pais
por 180 dias (o que pode acontecer antes do fim da
patente, em alguns casos).

“No médio prazo, vejo a EMS faturando 2 bilhdes
de dolares no Brasil, de maneira organica, e outros
2 bilhées de ddlares nos Estados Unidos”, diz o
CEO Carlos Sanchez. O empresario recebeu a re-
portagem no complexo da farmacéutica em Hor-
tolandia, Sao Paulo, proxima de Campinas, onde
da expediente e onde estdo as instalacoes da Rio
Biopharma, unidade inaugurada oficialmente em
agosto. E de 1a que vdo sair as canetas de lira e se-

O receituario
da EMS

Em cinco anos, a receita do grupo que controla
a farmacéutica cresceu acima de 70%

Receita Bruta Ebitda QR Liguido (em milhoes de reais)

10
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Fonte: empresa.




Sels
decadas
em dez
atos

Os capitulos mais
marcantes da histdria da
EMS nos iiltimos 60 anos

1964: fundagao
oficial da Indiistria
Farmaceutica EMS
em Sao Bernardo do
Campo (SP), dando
inicio & produgao de
medicamentos em
escala industrial.

1981: aquisicao

do Laboratdrio Ddria
em Hortolandia (SP),
marcando a expansao
da empresa para

o interior paulista.

1991: aquisicao do
laboratario Legrand,
ampliando o portfalio
de produtos da empresa.

1999: implantagao
do complexo industrial
em Hortolandia,
representando um
grande salto na
estrutura fabril da EMS,

2000: a EMS torna-se
pioneira na produgao

e comercializagao de
medicamentos genericos
no Brasil, incluindo a
produgéo da Ciclosporina
Microemulsao, um
medicamento genérico
de alta complexidade.

2002: inauguragao
do Centro de Pesquisa
& Desenvolvimento
em Hortolandia,

um dos maiores

e mais modernos

da América Latina.

2013: fundagio

da Brace Pharma

nos Estados Unidos,
marcando o inicio da
expansao internacional
da EMS com foco

em inovagao.

2014&: inauguragao
da fabrica Novamed
na Zona Franca de
Manaus, a primeira
empresa a produzir
medicamentos na
histdria da regiao.

2022: aquisipao

do laboratdrio estatal
sérvio Galenika por
48 milhoes de euros.
0 contrato inclui

duas fabricas, uma
na capital da Servia,
Belgrado, e outra

em Montenegro.

2024: inauguragao
de uma nova fabrica
em Hortolandia

para a produgao de
medicamentos com
peptideos, incluindo

a semaglutida, insumo
de remédios como

o Ozempic.

maglutida para o mercado nacional —
e, em seguida, serdo exportadas para
o mercado americano.

Com um faturamento proximo de
10 bilhdes de reais no ano passado, a
EMS é lider inconteste no mercado
de genéricos no Brasil. Seu market
share nesse segmento foide 28% no
ano passado, de acordo com dados
da consultoria IQVIA. A Eurofarma,
segunda maior, tem metade disso,
149%, numa lista que é seguida pela
Sanofi, dona da Medley (10,5%), e
pela Hypera (6,7%). Considerando
também o segmento hospitalar e
medicamentos chamados OTC, que
sao vendidos fora do balcdo, a parti-
cipacdo da EMS no mercado farma-
céutico em geral é de 9%.

Farmécia Santa Catarina, em
fotografia da década de 1758:
pequeno negdcio familiar se
transformou no laboratdrio
farmacéutico EMS

Modicoa
Avemoe -se
1\"”'“
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Nos ultimos anos, a compa-
nhia vem crescendo acima da
industria. De 2018 para cd, o
faturamento da EMS pratica-
mente dobrou, saindo de 5 bi-
lhdes para 9 bilhdes de reais em
2023. O balanco de 2024 nao foi
fechado, mas, até junho, o cres-
cimento era de 13,5% em rela-
cdo ao mesmo periodo do ano
anterior. As margens sdo eleva-
das e a empresa é uma poténcia
de geracdo de caixa. A margem
Ebitda gira em torno de 35% a
40% e o lucro em 2023 foi de 2
bilhoes de reais.

DA FARMACIA DE BAIRRO
AVANGUARDA

De controle 100% familiar, o
gigante nacional nasceu em
1950, como uma pequena far-
madcia em Santo André, no ABC
Paulista, pelas maos do pai de
Carlos, Emiliano, cujas iniciais
batizam a companhia. Em

1964, o patriarca passou para
a producdo de medicamentos
com uma fabrica em Sio Ber-

nardo e ganhou musculatura
comprando pequenos labora-
torios. Faleceu em 1988, dei-
xando Carlos, entdo com ape-
nas 26 anos, no comando.

O salto na companhia veio
na gestao do filho — e com seu
olhar de vanguarda para os ge-
néricos no fim da década de
1990. O que hoje é cotidiano, na
época era uma revolucio. AEMS
foi a empresa que mais fez tes-
tes de bicequivaléncia, as pro-
vas feitas pelos genéricos para
mostrar que o processamento
no organismo é similar aos dos
medicamentos de referéncia.

“As primeiras bioequivaléncias
eram teses de mestrado, douto-
rado. Hoje, esse tipo de analise é
feito por técnicos”, diz Sanchez.

Apesar de ainda ver um bom
potencial de crescimento no
Brasil, o CEO acredita que o sal-
to mesmo vird do exterior. “Nos
anos 2000, eu faturava 1 bilhdo
de reais, era 1 bilhao de ddlares.
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Lirux, para diabetes,

e 0 Olire, para obesidade:
as versoes do medicamento
de emagrecimento que
serdo vendidas pela EMS

Carlos Sanchez, CEOda EMS

Hoje, eu faturo 10 bilhdes de
reais e é menos de 2 bilhdes de
dolares”, diz. Para ir para fora,
as opcdes eram duas: ou com-
prar uma empresa de genéricos
grande nos principais merca-
dos ou inovar. “Genérico é um
negocio de escala, ou vocé é o
primeiro ou o segundo, ou nao
existe”, aponta. Sanchez entdo
decidiu ir pela rota da inovacao.

Como praticamente tudo na
industria farmacéutica, ndo
houve atalho. O caminho co-
mecou nos anos 2010, quando a
EMS firmou a Brace, seu braco
de venture capital nos Estados
Unidos, com um aporte de 300
milhoes de ddlares, bancado em
parte por recursos do Finep. Es-
calou um time de peso: o sacio
de Sanchez na empreitada era
Raymond Schinazi, quimico
egipcio radicado nos Estados
Unidos, responsavel por uma
série de drogas usadas no tra-
tamento do HIV e da hepatite C.




Fabrica de medicamentos
da EMS, em Hortolandia
[SP1: a planta foi
modernizada para
produzir a semaglutida

No comité cientifico, estava Eric
Kandel, Prémio Nobel de Medi-
cina em 2000.

A Brace chegou a investir em
14 empresas de biotecnologia. A
maior parte ndo teve grandes
retornos, mas o maior acerto
veio com a Vero Biotech, que
tem a patente de um aparelho
que aumenta a absorcao de
oxigénio por pessoas com insu-
ficiéncia respiratoria — usado
principalmente por bebés pre-
maturos e que se consagrou no
tratamento de covid-19.

O maior retorno foi além do
financeiro.“A Brace nos ensinou
muito sobre inovacao, sobre o
regulatorio dos Estados Uni-

A C I n t U r a dos, sobre estudos clinicos.” Foi

a partir dela que a EMS passou

FOTOS: LEANDRD FONSECA

d I m I n u I a,ol‘har para o rm.ercado de biq—

S S logurte légicos — essencialmente anti-

a e C O n O m | a tsurios de corpos usa(?os no tratamento
semaglutida de doencas imunes —, que aca-

-t estao comprando Produtos bou culminando na BioNovis,

a Ll m e n a menos lanches frescos uma joint venture com a Hype-

T e ra, Unido Quimica e Aché que

licencia diversas tecnologias e
desenvolveu algumas proprias.
A grande sacada, contudo (bin-
go!) foram os peptideos. “Essa

Categorias e variagao aproximada™® A%

9, e =t tecnologia ndo vai ser usada
3% 3% l s6 para diabetes ou emagreci-
-4% J/ mento, mas vai poder substituir

Bebidas
Sorvete e alcodlicas

Manteiga chantilly

muitos medicamentos no futu-
ro. E a fronteira do mercado.”

0 FENOMENO OZEMPIC
10% fise oitos Paese As origens do GLP-1 se confun-
refmiai.?:;as dem com a histéria da insulina.

r iz oas
= 9 A Novo Nordisk ja tinha se con-
Queijo , . !
Refrinerantes , solidado como a lider na subs-
riger = e ceix

Doces de 8 Refeicdes tancia, vital para os portadores
pad?nie de industrializadas de diabetes, quando, em 1991, a
LOISSRaTA engenheira quimica Lotte Bjer-
Chips re Knudsen comecou a estudar
e outros (1) A margem de erro varia entre 1% e 2%, dependendo da categoria. 0 hormanio PdeUZidD no in-
. (2) 0s dados s&o referentes ao periodo de 2022 a 2024. testino apos as refeicoes. Sua

salgadmhus Fonte: Cornel SC Johnon College of Business. P ¢
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equipe sabia que ele ajudava a regu-
lar os niveis de aclicar no sangue e a
controlar o apetite, mas enfrentava
um obstaculo: no corpo humano, o Iran Goncalves Jr., diretor médico da EMS: desafio
horménio desaparecia em questﬁo de adequar a fabrica aos rigorosos padroes do FDA
de minutos. Para torna-lo viavel
como medicamento, seria necessa-
rio criar uma versdo que fosse esta-
vel e duradoura. Knudsen dedicou
18 anos a ajustes em aminodcidos,
adicdo de cadeias de acidos graxos
e testes com moléculas até chegar
a liraglutida, um analogo do GLP-1
que podia permanecer ativo no cor-
po por um dia inteiro. Em 2010, a li-
raglutida foi aprovada para o trata-
mento do diabetes tipo 2 e, quatro
anos depois, para a perda de peso.

Em 2021, a empresa lancou o We-
govy, uma versao mais potente do
GLP-1, com o principio ativo sema-
glutida, projetada especificamente
para tratar a obesidade. Os estu-
dos clinicos mostraram resultados
impressionantes: os participantes
perderam, em média, 15% do peso
corporal inicial. O impacto foi tao
significativo que o0 Wegovy rapida-
mente se tornou um sucesso global.
Gracas ao seu portfélio inovador, a
empresa emergiu como a mais va-
liosa da Europa em 2024, batendo
um recorde de 604 bilhdes de do-
lares em marco daquele ano — de
1a para cd, os papéis cairam e sdao
negociados mais perto dos 300 bi-
IThées de dolares, ainda assim um
valuation impressionante. Somen-
te no terceiro trimestre de 2024, as
vendas de Wegovy cresceram 79%, HUADONG MEDICINE
gerando 2,3 bilhoes de dolares. « Liluping (biossimilar

Esse desempenho impulsionou de liraglutida)
a economia dinamarquesa de for- BENEMAE
ma inédita: com uma populacao PHARMACEUTICAL

CORPORATION
- Feisumei (beinaglutida,

um anilogo de GLP-1)
GLENMARK

PHARMACEUTICALS

Lirafit (biossimilar

BIOCON TEVA de liraglutida)
E S C O | iﬂ] a PHARMACEUTICALS

= Ozempic

S u a C a n e t a (versao genérica Versao genérica autorizada

de semaglutida) de Victoza (liraglutida)

Além da EMS e das lideres Novo - Victoza (versdo

Nordisk e Eli Lilly, pelo menos genérica de liraglutida)
outras seis empresas ja vendem HIKMA PHARMACEUTICALS

al p - Saxenda (versao
Besiogos e GLE 1 5o Tami genérica de liraglutida) Versao genérica de Victoza (liraglutida)
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Lars Fruergaard
Joergensen, CED da Novo
Nordisk: fabricante

do Ozempic apostou na
pesquisa de peptideos
na década de 1998

de menos de 6 milhdes de habitantes, o pequeno
pais escandinavo viu sua arrecadacdo de impostos
corporativos disparar. S6 em 2023, a Novo Nordisk
pagou 3,6 bilhoes de délares em impostos globais,
sendo 2,3 bilhdes de dolares destinados ao fisco di-
namarqués. Os efeitos vao muito além do mercado
farmacéutico, com um temor de investidores e em-
presarios a respeito do impacto da febre de Ozempic
sobre a demanda por alimentos mais caléricos ou
bebidas alcodlicas, por exemplo.

Em resposta ao sucesso da Novo Nordisk, a con-
corrente americana Eli Lilly lancou a tirzepatida
(comercializada como Zepbound), que combina
os efeitos do GLP-1 com o horménio chamado GIP,
mostrando-se ainda mais eficaz na promocdo da
perda de peso. Em um estudo recente, os partici-
pantes que tomaram a tirzepatida perderam, em
média, 21% de seu peso corporal.

Embora a obesidade tenha sido o foco inicial
dos medicamentos a base de GLP-1, pesquisadores

janeiro de 2025
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O preco da molécula

Com a liberagao da patente, o mercado brasileiro pode experimentar
uma das ofertas mais baratas de semaglutida no mundo

Prego da caneta de aplicagao
(em délar)

|

Estados Unidos

l

488%
mais caro
gue no Brasil

estao descobrindo uma ampla
gama de aplicacoes terapéuticas
para essas drogas. Estudos recen-
tes sugerem que o GLP-1 pode
ser eficaz no tratamento de do-
encas neurodegenerativas, como
Alzheimer e Parkinson, além de
condicdes como doenca renal
cronica e doencas hepaticas. Em
testes com pacientes com Al-
zheimer, a liraglutida reduziu
o declinio cognitivo em 18% ao
longo de um ano. Outro estudo
revelou que a semaglutida pode
retardar a progressao da doenca
renal em pacientes com diabetes
tipo 2.1sso ocorre porque muitas
dessas doencas cronicas estao
diretamente ligadas a ciclos hor-
monais desregulados e a alimen-
tacao. Mas o fato é que ninguém
sabe direito ainda porque ha tan-
tos efeitos positivos. “Estamos
entrando numa nova era dos
medicamentos”, diz Fabio Barros,
diretor de pesquisa da EMS.
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Reino Unido

l

14%
mais
caro

Fabio Barros, diretor
de pesquisa daEMS

Canada

anha Franga

“
48%
mais

barato

DA INOVAGAO INCREMENTAL
ARADICAL

Para entender o caminho da
EMS é preciso voltar as aulas
de ciéncias. Hoje, a Novo Nor-
disk e a Eli Lilly produzem
seus analogos do GLP-1 usando
uma técnica bioldgica, de RNA
recombinante. Ela envolve o
cultivo de bactérias geneti-
camente modificadas a partir
de levedura, em tanques de
fermentacdo. (O processo gera
muito residuo, tanto que as
plantas da Novo sdo acompa-
nhadas de unidades de racao
animal e queima de biomassa
da produgdo de energia.)

A EMS estd apostando numa
nova rota, sintética, em que os
peptideos sac montados unin-
do aminoacidos numa espé-
cie de Lego. “Os aminoacidos
podem ser pensados como 20
pecas de Lego. Dependendo
de como vocé fizer a sequéncia,
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Farmacia CVS. em Miami:
Ozempic & usado por 15
milhtes de americanos

vocé tem um produto. Na sequéncia da liraglutida,
sdo 32 aminodcidos. Se trocar dois, vocé tem a se-
maglutida; se colocar outros nove, termos a tizer-
patida”, explica o diretor de pesquisa, que toca ha
12 anos os projetos de inovacao.

E um método mais rapido e mais barato: o cus-
to por quilo é de 200 dolares, um quarto do méto-
do bioldgico, e a producdo demora uma semana,
ante seis a oito meses. E por que a Novo e a Lilly
ndo investem nessa rota? “Eles estdo olhando para
isso, mas tém um parque grande ja instalado e di-
versos produtos aprovados com estudos clinicos
que usavam a rota anterior”, explica Barros.

A EMS ndo esta sozinha na corrida. Diversas
empresas, especialmente da China e da India,
onde as leis de patentes sdo mais frouxas, ja co-
mercializam suas versdes tanto para a lira quan-
to para a semaglutida. A empresa dos Sanchez,
porém, quer verticalizar toda a producio — fa-

zendo a matéria-prima, para evitar gargalos de
fornecimento, e indo até o produto final, além de
buscar se beneficiar do friendshoring, num mo-
mento de relacoes tensionadas entre os chineses
e o governo Trump.

A tecnologia proprietdria de producao sintética
de peptideos foi feita nos Estados Unidos, usando
uma série de PHDs. Agora, ela sera feita em escala
industrial numa planta na Sérvia, comprada pela
EMS em 2017, para aproveitar vantagens tanto
regulatorias quanto de acesso a ingredientes far-
macéuticos. “O mercado da Sérvia e do Leste Eu-
ropeu ¢ muito parecido com o do Brasil antes dos
genéricos”, diz Sanchez, justificando o interesse
na privatizacao da Galenika, que ja foi a maior in-
dastria farmacéutica dos Balcas. Além de faturar
120 milhdes de euros anualmente com o mercado
tradicional por 13, o campus vai abrigar também
a fabrica de peptideos, batizada de Rio Biophar-
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ma Belgrado. Na fabrica brasileira,
haverd o beneficiamento, a mon-
tagem e a producdo aprovada pelo
FDA. A previsdo € que o grosso da
producao na Sérvia comece no fim
de 2025. Até 13, a liraglutida aqui
no Brasil vira importada de um fa-
bricante americano. “O preco ndo
vai ser tdo competitivo assim de
cara. A grande revolucdo mesmo
vird em 2026” diz Sanchez.

Entrar num mercado de inova-
cdo ndo € barato. Barros estima
que tenham sido gastos cerca
de 700 milhdes de reais para as
pesquisas que envolvem a rota
da semaglutida e da liraglutida
até o momento. SO neste ano, o
orcamento de sua area é de 500
milhdes de reais. Hoje, a EMS
tem cerca de 600 pesquisadores,
numero que vai expandido para
960 ja neste ano e 1.100 em 2026.
Além da producdo de genéricos, a
EMS esta partindo também para
a descoberta de novas drogas
dentro de casa, usando tecnolo-
gias de inteligéncia artificial e o
desenvolvimento in silico para
chegar a novas combinacoes. “Os
large language models (LLM)
permitem a busca por diversas
combinacdes e diminuem mui-
to o custo de chegar a potenciais
patentes”, diz Barros. O diretor
de pesquisa ja da pistas sobre al-
guns avancos disruptivos em que
a companhia esta trabalhando.
Um deles é uma versdo sintética
de um analogo do hormanio de
paratireoide que aumenta a den-
sidade 6ssea — quedas seguidas
de fraturas sdo uma das princi-
pais causas de morte nos Estados
Unidos. “Estamos pensando em
fazer isso num preco extrema-
mente acessivel”, diz.

Numa empreitada dessas o ris-
co é sempre de distracao. O plano
da EMS é cindir a Rio Biopharma
numa empresa separada, que
pode fazer uma abertura de ca-
pital nos Estados Unidos. “Nunca
pensamos em abrir o capital da
EMS, mas nesse braco faz senti-
do, porque precisamos de sécios
e competéncias complementa-
res”, diz Sanchez, sem cravar um
timing. A internacionalizacao
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vem também num momento
em que o empresario preten-
de deixar o comando executi-
vo, numa sucessdo que deve
levar a segunda geracao ao
comando. Seus filhos Gabriel e
Leonardo trabalham no grupo,
assim como os sobrinhos Mar-
cus e Emiliano, filhos de Nan-
ci Sanchez, falecida em 2009,
“No primeiro semestre deste
ano, eu deixo o comando e vou
s0 para o conselho, olhar essa
parte de estratégia e expansdo
internacional. Os meninos to-
dos sdo bons e vou deixar eles
se entenderem”, garante, sem
cravar quem sera o numero
1. (Numa convencio de fun-
ciondrios no fim do ano, ele
garantiu que a aposentadoria
aconteceria em 1° de abril, Dia
da Mentira. Ninguém enten-
deu se era verdade ou piada.)
Além da expansdo interna-
cional, a EMS tem o desafio
de aumentar sua participacao
no mercado de medicamentos
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Fonte: empresas

Sede da Galenika,

na Sérvia: empresa
fol comprada pela

EMS em um negocio

de 46,5 milhoes de
euros

vendidos fora do balcdo, que hoje represen-
ta uma parte menor do negocio, de cerca de
10%. A companhia vem fazendo aquisicdes,
como a Dermacyd, de sabonetes intimos, da
Sanofi. Mas a maior tacada foi a tentativa
de unido com a Hypera, numa oferta que foi
afastada pelo conselho da concorrente. “Acho
que é uma transacdo com muitos meéritos e
muita complementaridade, mas ndo foi bem-
recebida”, diz Sanchez, que vem comprando
acoes da Hypera na fisica e chegou a 6% de
participacdo. Ele ndo descarta ainda o inte-
resse na Medley, a marca de genéricos esta
sendo colocada a venda pela Sanofi. “Tam-
bém é um ativo bastante interessante.”

Num mercado em que os juros basicos ja
apontam para 15%, a EMS tem a vantagem
de praticamente ndo ter divida no balanco,
ao contrario da maior parte das concorren-

tes. “Quando meu pai me deixou
a empresa, me deixou um cami-
nhio de dividas. Minha mae dis-
se na época: ‘Ndo pegue divida e
ndo dé fianca’. Foi provavelmente
um dos melhores conselhos que
ela me deu”, diz Sanchez, em seu
tom direto e simples.

Outro bom conselho ele atribui
ao pai. Questionado por que uma
empresa brasileira decidiria inves-
tir nos Estados Unidos, num dos
mercados mais competitivos do
mundo em termos de inovacao, ele
responde: “Meu pai sempre dizia:
se alguém faz, eu posso fazer tam-
bém. A inovacio radical o mercado
brasileiro ndo paga. A inovacao ra-
dical tem de ser para o mundo.” e
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