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UMA PERSPECTIVA UNICA SOBRE 0S DESAFIOS E OPORTUNIDADES QUE ENCONTRAM 0S
INVESTIDORES EM PRIVATE EQUITY NA AMERICA LATINA
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Pesquisa Coller Capital/LAVCA de
Private Equity na América Latina

A Pesquisa é um retrato Unico da visao de investidores
nacionais e internacionais sobre private equity na

América Latina.

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

globalmente representativos da populacdo de LPs por:

Localizacao do investidor
Tipo de organizagéo
Ativos totais sob gestao

Duracéo da experiéncia em investimentos de private equity

Conteldo

Os principais topicos desta edicdo da Pesquisa incluem:

0 apetite dos LPs por private equity na América Latina
Oportunidades/desafios para o investimento em PE

Os paises e setores atrativos para o PE na América Latina
0Os meios de acesso a private equity na América Latina
Investimentos diretos e co-investimentos por parte de LPs
0 uso de consultores/gatekeepers por LPs

Expectativas de retornos de PE dos LPs

0 mercado de desinvestimentos

Os primeiros fundos de GPs latino-americanos

A influéncia de consideracdes ESG nas decisdes de

investimento dos LPs

Abreviacoes

Limited Partners (LPs) sdo investidores em fundos de private equity
General Partners (GPs) séo fundos de private equity

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

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




Investidores estao acelerando
seus comprometimentos com
PE e Real Estate; apetite misto
para hedge funds

Os LPs esperam que suas alocacdes para private equity e real
estate aumentem ao longo do préximo ano. (Isto é particularmente
verdadeiro para os investidores latino-americanos). No entanto, o

apetite dos LPs para hedge funds continua misto.

Niveis previstos de novos comprometimentos por LPs para ativos alternativos nos préximos 12 meses
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(8%)

35% dos LPs com exposicao em PE na América Latina esperam

Ligeiramente
mais alto
(26%)

acelerar seu ritmo de comprometimentos em fundos de PE latino-
americanos nos proximos 12 meses. (Tanto LPs internacionais como

latino-americanos tém intencdes semelhantes).

Quase o mesmo
(53%)

(Figura 2)
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Crescimento da América Latina
atrai LPs apesar de desafios

A historia de crescimento da América Latina continua sendo atraente

para os investidores, embora alguns desafios surgiram desde o
ano passado, especialmente em termos do clima politico regional,

dealflow e avaliacdes de entrada.

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

em PE na América Latina

Crescimento macroeconémico

Disponibilidade de dealflow

Avaliagdes de entrada

Ambiente para des investimentos

Namero de GPs establecidos

Clima politico

Maturidade da industria de PE

Acesso a dados de mercado e da indUstria

Ambiente de impostos e de regulamentacoes
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(Figura 3)

A experiéncia limitada dos GPs
é o principal impedimento para
potenciais LPs

Os investidores considerando um primeiro investimento
em PE na América Latina dentro dos préximos cinco anos,
véem o niimero limitado de GPs estabelecidos como o maior

obstaculo.

Curiosamente, os investidores presentemente investidos na
América Latina ndo véem a regido nem melhor nem pior do

que outros mercados emergentes neste respeito.
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Desafios enfrentados pelo PE na América Latina —
visdes de LPs considerando um primeiro investimento
em PE na América Latina dentro dos préximos 5 anos

Namero limitado de
GPs estabelecidos

Risco politico

Avaliagoes de

entrada muito altas
Questdes regulatorias e de
impostos desafiadoras

Ambiente de saidas fraco

A escala da oportunidade
de investir é pequena

Ambiente
macroeconémico
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Respondentes (%)
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As oportunidades mais atraentes

A atratividade dos mercados latino-americanos para investimentos
de PE nos préximos 1-2 anos — Visao dos LPs

estao nos mercados mais 100%1 - P B = .
. 90% -
recentes de PE, dizem os LPs a0 -
< 70%
Mais da metade dos LPs acreditam que México, Peru e E 60%
2 50%
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o
investimentos por parte dos GPs nos préximos dois anos. 30% 1
20%
10%
México é o pais sobre o qual os investidores latino-americanos 0% -
Brasil Chile México Peru Colombia
e internacionais diferem mais. Dois tercos dos LPs da B Muito atraente Atraente B Pouco atraente

América Latina o véem como muito atraente vs 38% dos LPs
(Figura 5)

internacionais.

A equacao de risco/retorno para
América Latina esta melhorando

A melhora geral da ecuacéo de risco/ retorno de PE na
América Latina se reflete nas altas pontagdes para México,

Colémbia e Peru.

No entanto, quase a metade dos LPs véem um deterioro na
ecuacao de risco/ rentabilidade no Brasil. (LPs internacionais

e latino-americanos tém opinidoes semelhantes nesta darea).

A ecuagao risco/ retorno na América Latina — Vis@o dos LPs

Na América Latina
No Méic -. |
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LPs internacionais e
latino-americanos diferem
na sua opiniao de setores

Existe uma marcada diferenca em quanto a percep¢ao dos
investidores latino-americanos e internacionais sobre os
distintos setores na América Latina. Os LPs latino-americanos
véem aos sectores de manufatura / logistica e real estate
como mais atraentes do que os LPs internacionais, e os LPs
internacionais véem o setor de petréleo e gas como mais

atraente do que os LPs latino-americanos.

Os fundos mexicanos estao
em auge

Somente o 15% dos LPs presentemente investidos em PE na
América Latina tém investido em fundos dedicados ao México. Nao
obstante, dentro de trés anos, uma quinta parte (22%) dos LPs
latino-americanos e a metade dos LPs internacionais atualmente
investindo na América Latina esperam investir em fundos de PE

especificos para o México.

Em geral, os fundos regionais continuam sendo o veiculo mais

popular de acesso a PE latino-americano, tanto como para os LPs
domésticos como para os internacionais — 59% dos LPs investem
desta forma atualmente; 70% dos investidores espera fazé-lo nos

préximos trés anos.

As atitudes dos LPs internacionais
e latino-americanos estao se
alinhando

Na Pesquisa de 2012, os investidores latino-americanos tinham
um maior apetite por investimentos diretos em empresas privadas
do que os LPs internacionais - e a imagem se invertia para
co-investimentos. Nao obstante, dentro de trés anos, a exposi¢cao

dos LPs a estas duas formas de PE sera mais homogénea.

0Os setores mais atraentes para o PE na América
Latina nos préximos 3 anos — visao dos LPs

Consumo/Varejo
Servicos Financeiros
Servicos Educativos

Petrdleo & gas natural
Manufatura/Logistica
IT/Midia/Entretenimento
Real estate

Agricultura/Agronegocios

Cleantech/Energia Alternativa

Ciéncias da vida/Saude
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(Figura 7)

Acessando o private equity na América Latina — proporgao de
LPs investindo via rotas especificas
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(excl. Brasil e México)
B Investe atualmente [ Espera investir nos
préximos 3 anos
(Figura 8)
Atitude dos LPs para investimentos diretos em empresas
privadas na América Latina
60% -
50%
;\? 40%
e
2
§ 30%
=
o
2
2 20%
10%
0%
Co-investimentos  Investimentos | Co-investimentos Investimentos
diretos diretos
LPs latino-americanos LPs internacionais

B Investiu em 2012

[ Espera ter exposicao
nos proximos 3 anos

(Figura 9)
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LPs empregando consultores ou gatekeepers para acessar

Os servicos de consultores/ = Eripragands con .
gatekeepers sao pouco (0%
utilizados para o PE
na América Latina

Apenas um em 10 investidores latino-americanos e

internacionais utiliza os servigos de consultores ou gatekeepers

para ajuda-los com comprometimentos na regiao.
(Figura 10)

Mais da metade dos LPs espera
retornos liquidos de PE de
16%-+ na América Latina

56% dos investidores antecipam retornos liquidos anuais de
16% ou mais para as suas carteiras latino-americanas de PE
para os préximos 3-5 anos — e 88% esperam retornos liquidos
de 11%-+. (Desde o inicio da crise financeira global cerca de um
terco dos investidores espera retornos liquidos de 16% + para o

PE global).

Quase trés quartos dos LPs esperam que as carteras de
investimento em Colombia, Peru e México oferecam retornos
liquidos anuais de 16% ou mais. A metade dos LPs esperam o
mesmo para o Brasil.

Expectativas de retornos anuais dos LPs para o PE na América Latina nos préximos 3-5 anos

0 comprimento de cada barra colorida indica a percentagem de respondentes com retornos especificados (Cada intervalo/linha cinza = 10% dos respondentes)

América Latina ] I -
em seu conjunto
Colémbia _
N E—

Retornos liquidos anuais
B Negativo M 0-5% 6-10% 11-15% 16-20% 0 21-25% M Mais de 25%

(Figura 11)
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As vendas estratégicas
permanecerao como o
caminho dominante de
saidas na América Latina

No Ultimo ano, as vendas estratégicas tém sido a rota
mais popular — por uma grande margem — de saida para
desinvestimentos de PE na América Latina. Os LPs esperam que

aumentem ainda mais nos proximos dois anos.

Espera-se um melhor clima de saida refletido num
pequeno aumento de aquisicdes secundarias e ofertas

publicas iniciais (IPOs).

A metade dos LPs tém
investido recentemente no
primeiro fundo de um GP
latino-americano

52% dos LPs latino-americanos tém investido no primeiro
fundo latino-americano de um gestor de PE nos ultimos 18

meses. Um quarto dos LPs internacionais tém feito o mesmo.

As consideragdes ESG sao
importantes para LPs investindo
em PE na América Latina

Tres quartos (76%) dos LPs declaram que as consideragoes
ambientais, sociais e de governo corporativo (ESG) tem
um impacto significativo no processo de selecao de fundos
na América Latina. (28% dos LPs tem mandados de

investimento diretamente restringidos por aspectos de ESG).

Respondentes (%)

Mudancas esperadas nas rotas de saida para PE na América
Latina nos préximos 1-2 anos — Visao dos LPs

80%
70%
60% -

50%

40%

30%
20% -
10%

0%
Ventas estratégicas  Buyout secundario Ofertas publicas

iniciais (IPOs)

M Muito mais frequente Ligeiramante mais frequente

(Figura 12)

LPs latino-americanos que tém investido no primeiro fundo
latino-americano de um GP de PE nos Ultimos 18 meses

Nao Sim
(48%) (52%)
(Figura 13)

Impacto de consideragdes ambientais, sociais e de governanga
(ESG) na selegdo de fundos na América Latina

Nosso mandato
esta diretamente
restrito por
consideragdes ESG

Consideragdes de ESG
desempenham um papel
menor/insignificante

) (28%)
Consideragdes de ESG
desempenham um papel
importante em nossa
selecao de fundos
(48%)
(Figura 14)
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Pesquisa Coller Capital/LAVCA de e e
Private Equity na América Latina

LPs latino-americanos

(31%)

Numero e Distribuicao dos Respondentes
LPs internacionais
A Pesquisa coletou os planos e as opinides de 105 investidores (69%)
em fundos de private equity. Esses investidores, com sedes na
Ameérica Latina, na América do Norte, na Europa e na regido (Figura 15)
Asia-Pacifica, formam uma amostra representativa de LPs que
investem em PE na América Latina. Respondentes por total de ativos sob gestao
$50bn+- Abaixo de $500m
. (14%) (19%)
Sobre Coller Capital
Coller Capital, o autor de Barometer, é o investidor global lider $20bn-$49.9bn
(13%) $500m-$999m

em private equity ‘secondaries’ — a aquisicao de posicoes em (10%)
fundos de private equity dos investidores originais e de carteiras $10b?é§/1)9-9bn
de empresas de proprietérios corporativos ou institucionais. $1bn-$4.9bn

$5bn-$9.9bn

(9%) (27%)

Sobre LAVCA (Figura 16)

A Latin American Private Equity & Venture Capital Association

. . - . . . Respondentes por tipo de organizagao
(LAVCA) é uma organizacao sem fins lucrativos dedicada a ’ FOCER . 5

Outros fundos de pensdo  Banco/Gestor de ativos

apoiar o crescimento de private equity e venture capital na (8%) (13%)
e . . o~ , Fu_ndo’de_ Banco de
América Latina e no Caribe. A filiagdo da LAVCA é composta por Pensa"z%b"w desenvolvimento
0,
(7%)

mais de 150 empresas, das principais empresas de investimento Fundo de penso Fundos doados/Fundacio

. N . corpooratlvo (5%)
globais que operam na regido a gestores de fundos locais (7%)

. , : . Empresa de seguros Escritério da familial

desde o México até a Argentina. As firmas membros da LAVCA (9%) SCIILorio da famifia

confianca confidencial
Organizacao de (15%)
desenvolvimento economico
e . . . (1%) Fundo de fundos
capltahzagao e ao crescimento de empresas latino-americanas. (23%)

(Figura 17)

controlam ativos acima de US$ 50 bilhGes, direcionados a

Metodologia da Pesquisa

Investidores presentemente investidos em PE na América Latina —
por ano em que comegaram a investir

0 trabalho de campo para a Pesquisa foi realizado para a 00
b —
Coller Capital e a LAVCA em junho-julho de 2013 por Arbor 90% —
80%
70% —
60% —
50%
40% —
30%
20% —
10% —
0% T T T T T T 1

Antesde 1980-4 1985-9 1990-4 19959 2000-4 2005-13
1980
@ | Ps internacionais LPs latino-americanos

Square Associates, uma equipe de pesquisas especializada em
investimentos alternativos com mais de 50 anos de experiéncia

coletiva na arena de PE.

Respondentes (%)

(Figura 18)
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LACA

COl ler Capital Latin American Private Equity &

Venture Capital Association

www.collercapital.com www.lavca.org



