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Pesquisa Coller Capital/LAVCA de
Private Equity na América Latina

A Pesquisa é um retrato UGnico da visdo tanto de investidores
nacionais como internacionais sobre o private equity na

América Latina.

A Pesquisa capturou as opinides de 105 investidores (Limited
Partners ou LPs) de todo o mundo. Os resultados sdo

globalmente representativos da populacao de LPs por:

» Localizacdo do investidor
» Tipo de organizagdo de investimentos
m Ativos totais sob gestdo

m Duracéo da experiéncia em investimentos de private equity

Conteudo

Os principais topicos desta edicdo da Pesquisa incluem:

m 0O apetite dos LPs por private equity na América Latina

m Os meios de acesso a private equity na América Latina

As fontes dos retornos de PE e as expectativas de retornos

dos LPs

Os setores atrativos para o PE na América Latina

A influéncia de consideragées ESG nas decisoes de

investimento dos LPs

Percepgdes de riscos do private equity na América Latina

Investimentos diretos e co-investimentos por parte de LPs

Os primeiros fundos de GPs latino-americanos

0 uso de consultores/gatekeepers por LPs

Oportunidades/desafios para o investimento em PE

A satisfacdo dos LPs com os GPs latino-americanos

Abreviacoes

m Limited Partners (LPs) sao investidores em fundos de private equity
m General Partners (GPs) sao fundos de private equity

m Private Equity (PE) é usado como um termo genérico que cobre
investimentos de venture capital, growth capital, buyouts e
mezzanine

= Investidores internacionais nesta Pesquisa sao LPs com sua
sede fora da América Latina




Investidores estao acelerando
seus comprometimentos com
PE na América Latina

38% dos LPs com exposicao em PE na América Latina
esperam que o ritmo de comprometimentos com fundos de PE

latino-americanos se acelere nos proximos 12 meses.

América Latina supera outros
mercados emergentes de PE em
dealflow e crescimento econdmico,
dizem os LPs

Trés quartos (73%) de LPs com alguma exposicéo a PE na América
Latina vé o dealflow e o potencial de crescimento econémico

na regido como téo atraentes quanto os de outros mercados
emergentes de PE. As oportunidades de saida e os ambientes de
regulamentag6es/impostos sdo vistos como pontos mais fracos na

América Latina.

Curiosamente, os investidores internacionais estao mais
impressionados com a maturidade da industria latino-americana de

PE e o nimero de GPs estabelecidos do que os LPs domésticos.

A atratividade do PE na América Latina vs outros mercados emergentes de PE — visao

Disponibilidade de dealflow

Crescimento macroeconémico
Clima politico
Avaliages de entrada i
Maturidade da industria de PE |

Numero de GPs estabelecidos

Acesso a dados de mercado |
e da indUstria |

Ambiente de saidas

Ambiente de impostos |
e de regulamentacoes

T T T T
-40% -30% -20% -10% 0%

% Nao atraente
(Figura 2)

4:2012



Visoes do PE latino-americano
mudam significativamente
COm exposicao

Investidores presentemente investidos em PE na América Latina

acham o clima politico da regido e as avaliagdes de entrada atrativos.

No entanto, os LPs considerando um primeiro investimento na
América Latina véem esses fatores como importantes desafios

para investir.

Rotas para acessar private
equity na América Latina

Fundos pan-regionais latino-americanos sao o método mais
popular de acessar PE na América Latina para ambos LPs

nacionais e internacionais.

Metade dos investidores estao comprometidos com fundos

focados em paises latino-americano especificos.

Desafios enfrentados pelo PE na América Latina — visdes de
LPs considerando um primeiro investimento em PE na América
Latina dentro dos préximos 5 anos
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Acessando o private equity na América Latina — proporcao de LPs investindo em rotas especificas
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LPS InternaCIOHaIS preferem G PS Como LPs internacionais acessam o PE na América Latina
sediados na América Latina

Investimos através
de GPs sediados tanto
na quanto fora da

90% dos investidores internacionais com exposicao em PE na América Latina
(37%) Investimos através
Latina América possuem pelo menos algum comprometimento de GPs sediados
na América Latina
para GPs com sede na regido. Metade (53%) investe na (53%)
América Latina apenas através de GPs locais. Apenas um em
cada dez LPs com exposicdo na América Latina investe apenas eSS s
de GPs sediados
através de GPs com sede fora da regido. fora da ?%i;i;a Latina
(Figura 5)
LPS InternaCIOnals e naC|0na IS LPs fazendo investimentos diretos em companhias privadas na
América Latina
tém abordagens diferentes para a0 -
direcionar investimentos S0
S 40% |
Os LPs internacionais que também investem diretamente i
. - £ 30%-
em empresas privadas na América Latina preferem o S
S o L < 20%
co-investimento com GPs a investimentos proprietarios. No
entanto, LPs da América Latina sdo igualmente confortaveis 10%
com os dois tipos de investimentos directos. . LPs latino-americanas LPs intermacionais
B Co-investmentos M Investmentos proprietarios
Vale a pena notar que quase todos os investimentos diretos :
(Figura 6)
em empresas privadas por LPs da América Latina sao feitos
dentro de seus paises de origem.
4 LPs empregando consultores ou gatekeepers para acessar
Consultores/gatekeepers sao e LU
pouco utilizados para o PE na i
(8%)

América Latina

Nem os LPs latino-americanos, nem os LPs internacionais
costumam usar consultores ou gatekeepers para ajuda-los
com comprometimentos na regiao — apenas 8% de cada

grupo emprega tal tipo ajuda.

(Figura 7)
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Os LPs internacionais sao
menos focados em setores
do que os domésticos

A maioria dos LPs latino-americanos investe tanto em fundos
de PE de na América Latina em setores diversificados (78%
desses LPs) quanto em fundos de setores especificos (63%
desses LPs). Investidores internacionais, no entanto, preferem
fundos de setores diversificados (71% desses LPs) a fundos de

setores especificos (31% desses LPS).

Bens de consumo e varejo
Sa0 0S setores mais atraentes
nos proximos trés anos,
dizem os LPs

Investidores latino-americanos e os internacionais ambos
acreditam que os setores de bens de consumo e de varejo
oferecem oportunidades de investimentos atrativas na América
Latina para os GPs nos proximos trés anos — segundo afirmam

quase trés quartos dos LPs pesquisados.

No entanto, ha variagdes interessantes nas visdes de LPs
domésticos e internacionais em relacdo a alguns outros
setores. Cleantech/energia alternativa e ciéncias da vida/
saude sao aproximadamente duas vezes mais populares

entre os investidores latino-americanos do que entre os LPs
internacionais. Ao mesmo tempo, os investidores internacionais
mostram mais entusiasmo com as oportunidades nos setores
de servicos financeiros e os de agronegécios do que os LPs da

latino-americanos.

Fundos de PE de pais especifico vs fundos de setor especifico
para a América Latina — preferencias dos LPs
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Os setores mais atraentes para o PE na América Latina nos
préximos anos —visao dos LPs

Consumo/varejo

Servigos financeiros

Servigos educacionais
Manufatura/logistica
Agricultura/agronegdcios
Petréleo & gas natural

Tl /midia/entretenimento
Cleantech/energia alternativa

Ciéncias da vida/saude

T T T T T
0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80%
Respondentes (%)

M LPs latino-americanos M LPs internacionais

(Figura 9)

2012 : ¢




Crescimento de receita

e melhoria de margens
impulsionam os retornos de PE
na América Latina, dizem os LPs

Os LPs acreditam que o crescimento de receitas e melhoria
de margens em empresas de portfolio s&o os determinantes
mais importantes para os retornos de PE na América Latina.
A arbitragem multipla e a amortizagdo de dividas seriam

relativamente menos importantes.

A maioria dos LPs espera
retornos liquidos de PE de
16%-+ na América Latina

Trés quartos (76%) dos investidores esperam retornos anuais
liquidos de mais de 16% em seus fundos de PE latino-
americanos (excluindo o Brasil), e dois tercos (65%) esperam

0s mesmos retornos dos fundos brasileiros de PE.

Curiosamente, em PE no Brasil, mais investidores internacionais
(do que LPs da América Latina) esperam alcancar retornos

anuais liquidos superiores a 16%.

Um risco-prémio de 5% é
necessario para o PE na
América Latina

0 investidor “tipico” (mediano) em PE na América Latina requer
um Risco-prémio de cerca de 5% com relagdo a ambos fundos
de PE em mercados desenvolvidos e os fundos de mercados

publicos na América Latina.
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Governanca e alinhamento em
PE na América Latina comparam
positivamente com o PE global

Os LPs da América Latina e internacionais estdo
ambos geralmente satisfeitos com a governanca e o
alinhamento dos GPs na América Latina (em comparacao

com o PE em outras regices).

Os pontos mais fracos do PE na América Latina, na visdo dos
investidores, sdo o grau de aderéncia a padrdes de avaliacao
e de reportagem reconhecidos e a reportagem de ESG (nisso,
com investidores domésticos menos satisfeitos do que seus

pares internacionais) — embora que, mesmo aqui, os niveis de

satisfacdo sao, em geral, altos.

Os investidores prevéem uma
importancia crescente para

0 ESG na selecao fundos na
América Latina

Investidores nacionais e internacionais esperam igualmente
(71% dos LPs) que consideracdes ambientais, sociais e de
governanca (ESG) desempenhem um papel crescente na
selecao de fundos na América Latina durante os préximos

2-3 anos.

Dois quintos dos LPs
considerariam investir em um
primeiro fundo de um GP da
América Latina

43% dos LPs dizem que seria possivel investir no primeiro
fundo de um GP latino-americano. (Visao semelhante

entre ambos os LPs nacionais e internacionais). Institui¢ées
Financeiras de Desenvolvimento e fundos-de-fundos parecem

mais dispostos a considerar fundos de novos gestores.




Pesquisa Coller Capital/LAVCA de
Private Equity na América Latina

Numero e Distribuicdo dos Respondentes — 2012
A Pesquisa coletou os planos e as opinides de 105 investidores
em fundos de private equity. Esses investidores, com sedes na
América Latina, na América do Norte, na Europa e na regido
Asia-Pacifico, formam uma amostra representativa de LPs que

investem em PE na América Latina.

Sobre Capital Coller

0 Coller Capital é o investidor global lider em private equity
‘secondaries’ — a aquisicao de posicoes em fundos de private
equity dos investidores originais e de carteiras de empresas de

proprietarios corporativos ou institucionais.

Sobre a LAVCA

A Latin American Private Equity & Venture Capital Association
(LAVCA) é uma organizagao sem fins lucrativos dedicada a apoiar
o crescimento de private equity e capital de risco na América
Latina e no Caribe. A filiagdo da LAVCA é composta por mais de
130 empresas, das principais empresas de investimento globais
que operam na regido a gestores de fundos locais desde o México
até a Argentina. As firmas membros da LAVCA controlam ativos
acima de US$ 50 bilhGes, direcionados a capitalizacao e ao

crescimento de empresas latino-americanas.

Metodologia da Pesquisa
0 trabalho de campo para a Pesquisa foi realizado para a

Coller Capital e a LAVCA em Junho-Julho de 2012 por Arbor

Square Associates, uma equipe de pesquisas especializada em

investimentos alternativos com mais de 50 anos de experiéncia

coletiva na arena de PE.
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