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Empresa biofarmacéutica, fundada en Cadiz en 2005, que desarrolla y fabrica medicamentos
para el sector farmacéutico y veterinario. Esta especializada en la prevencion y tratamiento
de enfermedades nicho, entre las que se encuentran las enfermedades catalogadas como
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Cotizacién Salida (26/01/2012): 1,87 | Ultimo Precio (24/05/2016): 3,95 | Maximo:

13,98 | Minimo: 1

Sector: Biotecnologia 2011 2012 | 2013 2014 | 2015 | 2016* | 2017* Rating MAB de Mabia
PER Medio N.A. -27,30 20,20 31,69 -144,33 N.A. N.A.|Puntuacién 53,16 puntos
Beneficio por Accion 0,08 -0,08 0,11 0,27 -0,04 N.A. N.A.|Calificaciéon *
Cifra de Negocio por Accién 0,07 0,11 0,21 0,42 0,23 N.A. N.A.|Posicién 112
Ebitda por Accion 0,00 -0,06 0,17 0,21 0,00 N.A. N.A. Ratio de Sharpe
Cash Flow por Accién 0,36 -0,31 0,11 0,12 -0,15 N.A. N.A.| 31/12/2015 -0,848
Acciones en Circulacion (miles) 3.857 4.169 4.192 4.481 4.633| Maximos Accionistas
Volumen de Negociaciéon (miles €) N.A. 134 1.068 24.849 11.957 Victor M. Infante all 43,15%
Ampliaciones de Capital (miles €) 0 726 0 3.089 0 Carbures Europe, S.A. & 10,27%
Cifra de Negocio (miles €) 289 443 870 1.881 1.050 Free float y Otros all 46,58%
Margen Bruto 36,42% -35,23% 10,83% 43,41% -32,48% | Direccion:
Ebitda (miles €) 439 -248 722 931 20 Victor M. Infante - Presidente y CEO
Margen Explotacion 151,96% -55,92% 82,89% 49,52% 1,86% Ingresos por sreas geogréficas 2015
Amortizacion y Depreciacion (miles €) -515 -514 -503 -600 -609 America
EBIT (miles €) -75 -762 219 332 -589 Europa 25%
Gastos Financieros (miles €) -130 -170 -160 -239 -105 73%
Ratio Cobertura Intereses N.A. N.A. 0,73 0,72 N.A. /Cg‘i’/r;a
Impuestos (miles €) 403 589 317 437 478 \ Oriente
Resultado Neto (miles €) 308 342 473 1.193 -193 Mzeg.jo
Valor Contable por Accién 0,67 0,69 1,01 1,71 1,63
Activos (miles €) 7.295 7.613 9.247 14.683 14.799 16,00
Capital Circulante (miles €) 1.699 1.093 55] 2.270 1.626| 14,00
Inmovilizado Material (miles €) 2.349 2.266 3117 3.276 3.125 1(2)188
Rentabilidad del Capital N.A. -20,58% 6,69% 7,61% -11,44% 8,00
Deuda Financiera (miles €) 4122 4100 4.271 5.775 6.067 6,00
Deudas por Recursos Propios 1,58 1,44 1,01 0,75 0,80 gigg
Deuda Financiera Neta / Ebitda 5,90 -14,27 4,87 4,03 264,52 - T T T T T T T T T T T
Return on Assets (ROA) N.A. -4,59% 5,61% 9,97% -1,31% ogl\”’é\&vy”v_ \0\'\“0(}:\9;@ p"@ i \34005&@«\5@7?&
Return on Equity (ROE) N.A. -12,54% 13,33% 20,03% -2,53%

Analisis de Bionaturis

La facturacion de Bionaturis del ultimo ejercicio frend la
tendencia alcista de los anteriores cuatros afios, que habia
llevado a la empresa a multiplicar por casi diez su volumen de
ventas.

Entre el 2014 y 2015, en cambio, las ventas del grupo bajaron
un 44,1%. La facturacion alcanzé los 1,05 millones de euros,
procedentes principalmente de su area de servicios CRO. Esto
llevé a Bionaturis a perder 193 mil euros, equivalentes a 4
céntimos por accion.

Respecto 2010, la empresa ha experimentado un crecimiento
anual medio de sus ventas de un 38%. Aunque en el Ultimo
afio, la imposibilidad de cerrar una operacion de adquisicion ha
tenido su repercursion en la evolucion de los ingresos.

Comparado con el ejercicio 2014, la diferencia se hace
evidente. Durante aquél afio Bionaturis adquirié la compafiia
vasca BBD Biophenix, por valor de 2,6 millones de euros, cuya
integracion también impulsé el incremento de ventas y los
activos del balance de situacion; de 9,2 a 14,7 millones de
euros. En cambio, el crecimiento de Bionaturis en 2015 se
sustentd en sus actividad orgénica y, ademas, tuvo que digerir
las sinergias de costes derivadas de la adquisicion anterior.

Respecto los pasivos, Bionaturis ha confiado en wuna
combinacion de ampliaciones de capital y constitucion de
deudas. Esto le ha permitido financiarse disminuyendo su
apalancamiento financiero. Mientras que en 2011 las deudas
acumuladas superaban con creces la cifra de su patrimonio, en
2015 el pasivo representaba un 80% del total.
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Modelo de Negocio

El desarrollo de modelo de negocio de Bionaturis se encuentra
en una fase inicial de creacion de valor, a través de la
investigacion y el desarrollo de productos. La naturaleza de sus
investigaciones, le permite crear cartera de intangibles que
podra rentabilizar a largo plazo.

Ampliacién de capital y adquisicion corporativa

Uno de los objetivos principales de Bionaturis para el ejercicio
2015 era cerrar la compra de una Contract Manufacturing
Organization (CMO) del sector farmacéutico. Para ello, debia
recurrir a una ampliacion de capital de 4 millones de euros.

Bionaturis no consiguié cerrar la ampliacién durante el mes de
julio, trabando asi los siguientes pasos para ejecutar la
operacion corporativa planeada. La compafiia presentd pérdidas
semestrales y admitié no poder alcanzar las estimaciones de 5
millones de euros de facturacion y 2 millones de Ebitda para el
2015.

Finalmente, el mes de abril de 2016 la empresa confirmd la
compra de Zera Intein Protein Solutions (ZIP) a la sociedad de
inversiones Inveready Biotech II por 1,6 millones de euros. Con
esta operacion, la compafiia se hace con las herramientas Zera y
Splittera para la produccién vy purificacion de compuestos
biolégicos de dificil expresion, ademas del know how de
desarrollo de la compaiiia.

Por otro lado, Bionaturis ha confirmado el cobro de los 1,1
millones de euros por la venta de la licencia de Flylife, mediante
pagos de 40.000 euros mensuales a partir de febrero de 2016.

* Estimaciones de la compafiia respecto los ejercicios 2016, 2017 y 2018
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