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Mensagem da KPMG

Marco André C. Almeida

Lider Nacional de Private Equity e Venture Capital da KPMG

com grande satisfacao que
apresentamos a seguir 0s
resultados sumarizados do
processo de consolidacdo
dos dados da industria de Private
Equity e Venture Capital (PE/VC) para
os anos de 2012 e 2011, realizado em
conjunto pela ABVCAP e pela KPMG.

Gostaria, inicialmente, de agradecer

a todos os gestores que participaram
desse processo, 0s quais representam
uma parcela expressiva dos principais
players de PE/NVC no mercado brasileiro.
Obrigado a todos que participaram!

Todos sabemos da importancia de

ter os dados da industria de PE/

VC no Brasil de forma abrangente e
confiavel. Isso é fundamental para
sabermos a real situacéo da industria

€, Com isso, promover ainda mais

os fluxos de investimentos para as
empresas no Brasil, gerando empregos,
desenvolvimento, governanca e eficiéncia,
e contribuindo para o fortalecimento

do nosso mercado de capitais com
empresas melhor preparadas.

Entretanto, ndo é tarefa simples. Nao
basta compilar os dados dos Fundos
de Investimentos em Participacoes
(FIPs), os quais sao eficientes veiculos
para investimentos e amplamente
utilizados pela industria de PE/VC, mas
também utilizados para estruturagoes
societarias, sucessorias, tributarias,
de financiamentos e outros, muitos
dos quais nao se encaixam, a NOSSO
ver, na definicdo de PE/VC.

Por outro lado, muitos investimentos em
PE/VC séo estruturados usando outros
veiculos de investimento, inclusive
fundos internacionais com investimentos
diretos, alguns investimentos em
mezanino ou Private Investments in
Public Equity (PIPE), coinvestimentos,
investimentos diretos de investidores
institucionais em PE/NVC, corporate
venture etc. Muitas transagoes e
informagdes nao sao publicas e muitas
sdo consideradas confidenciais e
estratégicas pelos players do mercado.

Dessa forma, nosso desafio era

nao so6 capturar informacgoes e os
dados da industria de PE/VC, mas
também, e igualmente importante,
identificar e eliminar dados de
transacoes e operacoes que Ndo sao
especificamente PE/VC, para evitar
resultados inflados e distorcidos.

O processo de obtencao dos dados,
de forma resumida, consistiu em:

® pesquisar sobre como outros
paises fazem trabalho similar.

e elaborar um questionario que nos
permitisse obter os dados mais
relevantes, ao mesmo tempo em que
nao sobrecarregasse 0s gestores com
pedidos de informacgdes excessivas.

e desenvolver um sistema via Web para
capturar os dados de forma eficiente.

e ytilizar a consolidacao dos dados
disponiveis no banco de dados
ABVCAPData feita pela equipe da
ABVCAP e pré-popular esses dados
no formuldrio de consolidacao, para
evitar que aqueles gestores que ja
haviam reportado os seus dados no
ABVCAPData tivessem retrabalho.

e identificar uma relagado abrangente
dos players de mercado, cadastrados
ou nao no ABVCAPData.

e efetivar o lancamento oficial
do processo de consolidagao
em Webcast realizado, pela
KPMG e pela ABVCAR no dia
25 de fevereiro de 2013.

e realizar inUmeros contatos com os
gestores, follow-ups, questionamentos,
indagacoes, ajustes, reclassificacoes,
até chegarmos aos resultados que
foram inicialmente apresentados
no Congresso Anual da ABVCAR
em 15 de abril de 2013.

Cabe ressaltar que a KPMG néo efetuou
uma auditoria ou uma outra forma de
assegurar os numeros informados
pelos gestores. Analisamos a coeréncia
dos dados informados pelos gestores,
comparamos com informagoes publicas
e com a base de dados utilizada para a
preparacao da pesquisa de M&A que

a KPMG faz e divulga hé vérios anos,
visitamos ou falamos diretamente com
a grande maioria dos participantes da
consolidacao dos dados, ora para obter
dados dos grandes gestores que ainda
nao haviam respondido, ora para indagar,
questionar, buscar identificar dados

de transacdes que ndo se encaixam

na definicdo de PE ou VC, com o
objetivo de elimina-los dos resultados
consolidados, bem como para ajustar
eventuais inconsisténcias observadas

e complementar dados faltantes.

Estamos satisfeitos com os resultados
alcancados nesse ano, mas cientes de
que é necessario e possivel aprimorar
0 processo de obtencédo dos dados.
Nesse sentido, a KPMG continua a
trabalhar em conjunto e a apoiar a
ABVCAP nesse importante desafio.
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Mensagem da ABVCAP

Clovis Meurer
Presidente da ABVCAP

ABVCAR ao longo dos 12
anos de sua existéncia,
apoiou pesquisas e estudos
sobre o setor de Private
Equity e Venture Capital, realizados por
renomados centros académicos e de
estudos nacionais e internacionais,
associacoes similares e por instituicoes
que, direta ou indiretamente, apoiam
essa industria. Ainda que tenham
representado fontes e referéncias
muito importantes para os players
dessa classe de ativos, tais estudos
careciam de sistematicidade e
dependiam da adeséao voluntaria dos
gestores e administradores de fundos,
participantes dessas pesquisas.

Em 2011, em iniciativa conjunta com a
ANBIMA, foi editado o Cédigo ABVCAP-
ANBIMA de Regulacdo e Melhores
Praticas, que previu a implantacao de
uma base de dados para captagao

de informacoes sobre as atividades
regulares e sistematicas de Fundos de
Investimento em Participacoes (FIP) e
Fundos de Investimento em Empresas
Emergentes (FIEE), tornando obrigatdria
a prestacao de informacoes por parte
desses veiculos de investimento,
quando mantidos por membros da
ABVCAP ou da ANBIMA. Esse foi o
primeiro passo necessario a criagao

de um fluxo amplo e regular de dados

histoéricos e oficiais dos players dessa
classe de ativos. Desde a edicdo do
Cadigo, a ABVCAP investiu recursos

e desenvolveu capital humano para
viabilizar esse objetivo. Da mesma
forma, a ANBIMA estruturou sua area
de supervisado para atender a essa nova
demanda, conforme previsto no Cédigo.

Nao é uma tarefa simples e corriqueira.

A industria de Private Equity, Venture

e Seed Capital é complexa, de longo
prazo, com uma diversidade de
operacoes financeiras e estratégicas,
estruturadas em cadeia, nem sempre
capazes de serem retratadas de forma
direta e objetiva. Os FIPs e os FIEEs
sa0 apenas uma parte desse universo.
Agregar todos os grandes players,
inclusive aqueles com estruturas
internacionais, cada vez mais presentes
no ecossistema brasileiro, € um grande
desafio e requer capacidade analitica
especializada na consolidacéo dos
dados da industria de PE/VC.

Nesse sentido, contar com a expertise
da equipe de Private Equity e Venture
Capital da KPMG foi um diferencial
fundamental.

Queremos agradecer a todos
que trabalharam nesse projeto o
empenho, a dedicacéo e a prioridade

para a divulgacao desse estudo, que
reputamos como altamente necessario
para espelhar confiavelmente a evolugao
dessa classe de ativos nos ultimos anos.

Embora recente, a industria brasileira
de Private Equity e Venture Capital
evoluiu muito positivamente na Ultima
década. Manter dados histéricos,

com metodologia adequada para
fundamentar decisdes de investimento,
revelar tendéncias, e mais, respaldar
politicas de fomento é missao primaria
da ABVCAPR

Por esse motivo, € uma grande
satisfacao para nés, da ABVCAR
poder apresentar os primeiros
resultados desse trabalho e reafirmar
Nosso compromisso de evoluir na
abrangéncia, na periodicidade e no
aprofundamento das informacoes
divulgadas daqui para frente.

Para tanto, € imprescindivel a adesao

a essa iniciativa de todos os gestores
que atuam no mercado brasileiro, aos
quais conclamamos a contribuir com

as informacoes atualizadas de seus
fundos. Aos que colaboraram com seus
dados para esta edicao, registramos
Nossos especiais agradecimentos por
terem nos ajudado a viabilizar este
importante relatério.
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Metodologia

ste relatoério fornece uma
visdo geral dos investimentos
em Private Equity e Venture
Capital no Brasil. Contamos
com a participacao voluntaria de
mais de 60 gestores de recursos
nacionais e estrangeiros e de diversos
portes. Acreditamos que os dados
apresentados representam quase que
a totalidade das operacoes da industria.

As estatisticas apresentadas sao
baseadas em: (i) informacoes do
ABVCAPData, (ii) informacoes
reportadas pelos préprios gestores e
(iii) informacoes publicas obtidas em
diversas fontes e outras pesquisas.
Investimentos feitos no exterior através
de veiculos geridos por brasileiros
foram excluidos deste relatorio.

O ABVCAPData € um sistema
elaborado para consolidar dados sobre
a industria de FIP e FIEE e auxiliar a
autorregulamentacao desse mercado.
Desenhado para atender aos requisitos
do Codigo ABVCAPJANBIMA de
Regulacao e Melhores Préaticas para

o mercado de FIP e FIEE, serviu de
base inicial de dados para a pesquisa,
conforme descrito abaixo. Além

desses dados, aumentamos o universo
de veiculos de investimento, obtendo
informacdes de fundos de investimento
fora do Brasil, empresas holdings e
corporate ventures.

As informacdes foram obtidas através
de formulario on-line, acessado apds
insercao de login e senha. Esse
formulario possuia informacoes pré-
populadas de operacdes de FIP e

FIEE obtidas na base de dados do
ABVCAPData. Solicitamos aos gestores
que homologassem/atualizassem os
dados pre-populados ou inserissem

as informacdes faltantes. As
informacodes obtidas foram analisadas
e comparadas com informacoes
publicas na medida do possivel.
Andlises cruzadas foram feitas para
verificar possiveis inconsisténcias.
Finalmente, entramos em contato

com a maioria dos participantes para
esclarecer as inconsisténcias, confirmar
as informacdes recebidas, garantindo
que apenas operagdes no modelo de
Private Equity e Venture Capital fossem
consideradas. Apds esses contatos,
ajustes foram feitos na base de dados
da consolidacéo para refletir a realidade
das operacoes.

Para fins desta publicacao, o capital
comprometido é a soma (i) dos valores
ja investidos e (ii) do saldo ainda
disponivel para novos investimentos,
dos fundos em operagao em
31/12/2012, ou seja, inclui fundos
captados desde o inicio da década
passada até fundos captados em 2012.

As estatisticas das operacoes de
fundos de fundos foram excluidas
da publicacdo. Cuidadosa anélise
dos investimentos estruturados em
cogestéao foi feita para evitar dupla
contagem dos dados.

Para os setores imobiliarios e de
infraestrutura, apenas as operacoes
no modelo de Private Equity e Venture
Capital foram consideradas, ou seja,
onde ha o investimento em um
negocio e nao apenas em um ativo.
As estatisticas dos setores nos quais
ha investimento direto ou indireto em
ativos imobilidrios ou de infraestrutura
foram excluidas das informacdes de
capital comprometido, investimentos e
desinvestimentos.
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Resultados observados

Capital comprometido
Em bilhoes de R$

W 31/12/2011

52,7 31/12/2012
28,7
- = '

Total em 31 de Investido em Disponivel para Distribuidos aos
dezembro empresas até 31 investimentos e investidores até 31 de
de dezembro despesas em 31 de dezembro
dezembro

O crescimento de R$ 19,6 bilhoes,
ou 31%, no capital comprometido de
2012 em relacao a 2011 demonstra

a forca da industria no Brasil.

Em 2012, a maior parte do capital comprometido, R$ 52,7 bilhbes, ja havia
sido efetivamente investida em empresas e R$ 28,7 bilhdes encontravam-se
disponiveis para novos investimentos e despesas dos fundos. Adicionalmente,
aproximadamente R$ 20,9 bilhdes ja haviam sido retornados aos investidores.

A soma dos valores investidos em empresas com os valores disponiveis para
investimentos e despesas nao é exatamente igual ao capital comprometido,
pois parte dos valores recebidos pelos fundos séo reinvestidos em outras
empresas. Parte dos recursos é utilizado em gastos e despesas operacionais,
parte do capital comprometido j& retornou aos investidores.

A parcela disponivel para investimentos sera utilizada, em sua grande maioria, para
investimentos em empresas e o restante para gastos com a operacao dos fundos.

Nos dois anos em analise, o percentual do capital investido em relacdo ao
capital comprometido € de 63%. A analise conjunta da variagao do capital
comprometido total e do valor investido total indica que R$ 6,6 bilhdes do
capital comprometido captado em 2012 ainda nao tinham sido investidos no
final de 2012. A compra de ativos iliquidos & um processo demorado que pode
durar mais que seis meses. Este montante sera investido de acordo com o
prazo natural da indUstria, provavelmente, durante os anos de 2013 e 2014.
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Origem do capital comprometido* Origem do capital comprometido*
201 2012

B Estrangeiro

[ Nacional
Em 2012, o saldo do capital comprometido de investidores Além dos beneficios diretos da operacéao de Private Equity
nacionais superou o dos investidores estrangeiros, o que e Venture Capital para a economia, como aumento de
esta em linha com o que os investidores institucionais produtividade, geracao de empregos e recolhimento de
brasileiros declararam nos Congressos da ABVCAP de impostos, é possivel afirmar que, a partir de 2012, a maior parte
2011 e de 2012, os quais devem continuar a aumentar dos beneficios financeiros futuros advindos das empresas
0s seus investimentos na industria de PE/NC. investidas pela indUstria retornara ao Pais através de pagamentos

de dividendos e venda das participacoes societarias.

* percentual calculado somente sobre os valores informados.

O capital comprometido dos investidores nacionais
cresceu 46,5% em 2012 em relacao a 2011, enquanto
o de investidores estrangeiros cresceu 17,6%.

Crescimento percentual do capital comprometido por origem
2011 - 2012

46,5%

176%

Nacional Estrangeiro
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Percentual do capital comprometido por tipo de investidor*

2011 M
2012 = 30,1

Fundos Outros Pessoas Recursos Investidores Outros Outros
de pensao investidores fisicas/ family proprios do institucionais investidores
nacionais institucionais offices gestor internacionais internacionais
nacionais

* percentual calculado somente sobre os valores informados.

Além de recursos de terCEirOS, E possivel notar um aumento de
participacao dos grandes players

(0 153 geStO res tam bém pOSSLIem nacionais do mercado de capitais

na industria de Private Equity e

Seu Capita| inveStidO naS Venture Capital. Além disso, a
reducéo percentual da participacao

em presaS, indicando CO nfianga e de investidores institucionais e outros

investidores internacionais confirma

Comprcmetimento na indﬁstria. 0 maior interesse local na industria.

Crescimento percentual do capital comprometido por tipo de investidor
75 2011 - 2012

Apesar da reducao percentual da participacdo de alguns tipos de investidores,

68,8 todos aumentaram sua exposicao em 2012. Destaque para fundos de
pensao nacionais e outros investidores institucionais brasileiros que

aumentaram sua participacao em 68,8% e 75,0%, respectivamente.

41,2

19,6
18,4
13,9
Fundos Outros Pessoas Recursos Investidores Outros Outros
de pensao investidores fisicas/ family préprios do institucionais investidores
nacionais institucionais offices gestor internacionais internacionais

nacionais
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Investimentos realizados
Em bilhées de R$

14,9

Os investimentos em 2012
totalizaram quase R$ 15

bilhdes no ano, um aumento
significativo em relagao ao ano
anterior. O valor apresentado
para 2012 nao é igual a variacao
dos investimentos apresentada
no grafico 1 da pagina 7,
principalmente porque parte dos
investimentos sera paga a prazo.

Em 2011 Em 2012

Considerando a relacao de investimentos sobre
PIB dos EUA em 2012, 0,86%, é possivel afirmar
que o mercado brasileiro tem potencial de atrair
pelo menos R$ 37,9 bilhoes de investimentos
por ano, o que representaria 154% de aumento
em relacao aos investimentos reais de 2012.

Fontes: Investimentos/PIB
Reino Unido - EMPEA

EUA - EMPEA 1 05%
Brasil - ABVCAP 1,02% V70

PIB Brasil - Fundo Monetario Internacional

2011 W
2012 ®

Brasil EUA Reino Unido
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Investimentos por modalidade

Percentual do valor dos
investimentos na modalidade Percentual do valor dos investimentos em outras modalidades*
Private Equity*

M 20M
| 2012
92,5
2,6
88,3
Em 2011 Em 2012 Venture Mezzanino PIPE Outros

Capital

* percentual calculado somente sobre os valores informados.

OS InveStI mentOS Os investimentos reportados em Venture Capital em 2012
- correspondem a apenas 3,5% do total investido — isso,
em Ventu re Capltal em parte, se explica pelo fato de a maioria dos gestores

participantes do processo de consolidacao de dados da

(0]
cresceram 79,4 /0 industria de PE/VC de 2012 e 2011 ser de Private Equity. Além

disso, os valores de investimento em PE sdo normalmente
em 201 2 em muito superiores aos valores dos investimentos em VC.

Os investimentos em PIPE aumentaram de menos de 1%

re|a§50 a 201 1 . do total investido em 2011 para mais de 4% em 2012*.

21,8
Percentual do valor dos investimentos por setor

m 20Mm
= 2012

9,7 9,2

Xe) ") N S Q > Xe) & @ 0 PR ) o
A’b&\ < e 662’ &\‘} 0')00\ <& & S oL & &
OQ) & Q)Q) ‘_O\S QQ) 6\}% \(0 <</(\ 600 G_)Q @)
o & e & © o 1
) 0 N v & R4 »°
@ & S N ¥
2 .
N <& @ © °
% D o J
A\ O Y
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- Em 2012, além do setor de varejo, se destacaram os
Im pu |SIOnad0 pe|0 au mentO setores de 6leo e gas (13,3%), real estate e construcao
. civil (12,6%). Esses trés setores representaram 47,7 %
dO mercado Consum IdOI‘ dos investimentos em 2012. Em 2011, os destaques
foram os setores de infraestrutura (12,5%), saude

il‘lternO e pe|0 Crescente e farmacia (11,9%) e 6leo e gas (10%). Esses trés

setores representaram 34,4% dos investimentos em

aumentO da CIasse medla 2011, uma concentragdo menor que 2012. Capitaneado
- - - pelas descobertas do pré-sal e dos investimentos a
braS“el ra, (0] SetOI‘ de \"[:] re]O serem feitos pela Petrobras, o setor de 6leo e gas
- - - figurou entre os trés maiores setores nos dois anos
|Ider0u (0 153 InveStI mentOS da pesquisa. Também se destaca o setor de Tl, com

grande quantidade de operacoes, embora muitas vezes

com 21 ,8(y0 dO tOta| em 201 2. com valores inferiores aos outros setores citados.

422 4 Variacao percentual do valor dos investimentos por setor*

2011 - 2012

Os investimentos no setor de agronegdcio

cresceram 99,5% em 2012 em relacéo a 2011.

1377 99,5
63 60,7 :
39,9
. s . -38,5 l 14,9 58,7 459 552 844 1.2
[ |
o e & e 2« W 7 H = N .
& IS OQ P O ) Q
N\ O 0 -
NG @ X, o 4 ) N . N o =
Q @ Q ®) > @)
O © 2 O N 8 O e G
N S @ N S ® o ® <2
o ¢ o ESMN & & < N S
e N & v Q <° < KR
‘8\' ) \(S\\ %Q < «’b
& N e ¥ <
Q}Q’ ob (orbb C;b@
Q‘® Q& \\9’\}
NS

* percentual calculado somente sobre os valores informados.

Desinvestimentos realizados
Em bilhdes de R$

Em 2011 Em 2012
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- - As vendas por IPO ou alienagbes subsequentes em
OS dGSl nveStI mentOS bolsa de valores foram o destaque dos desinvestimentos
o nos dois anos, apesar da situacdo nao tao favoravel
cresceram 67 /O €M o mercado de acoes. A venda para investidores
estratégicos também foi uma opgao utilizada, o que

201 2 em relagéo a 201 1 y demonstra o poder da indUstria na preparacao de

empresas para posterior consolidagcdo de mercados.

demonstrando que
- - Apesar da reducao percentual em relacao ao total anual
(o) mel‘cadO braS| Iel ro para alguns tipos de saida, todos os tipos de saida tiveram

aumentos absolutos, com destaque para desinvestimentos

apresenta Cl‘escentes através de IPO e venda subsequente em bolsa de valores
-~ ’ (25,1%) e venda a investidor estratégico (5,7 %).
opcoes de saida.

Percentual do valor dos desinvestimentos por tipo de saida

B 201
2012
24,2
5,7 56
05 2,2 :
. .
IPO/Venda em Venda a investidor Outros/Nao Revenda a Fundos de PE/NVC
bolsa estratégico informado prépria empresa/

empreendedor
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Sobre a KPMG

A KPMG é uma rede global de firmas independentes que
prestam servicos profissionais de Audit, Tax e Advisory.
Presente em 156 paises, conta com 152 mil profissionais,
atuando em firmas-membro em todo o mundo. No Brasil, sédo
aproximadamente 4.000 profissionais, distribuidos em 20
cidades localizadas em 11 Estados e Distrito Federal.

Oferecemos, em ambito global, um conjunto consistente
de habilidades e competéncias contabeis e financeiras,
fundamentadas no profundo conhecimento do segmento de

mercado de cada cliente, um diferencial de grande relevancia.

Nossos profissionais, com alto desempenho, ajudam a
simplificar a complexidade, apresentando solucdes claras
para o beneficio dos nossos clientes. O foco nos clientes,

0 compromisso com a exceléncia, a mentalidade global e a
entrega constante constroem relagdes de confianga, que sao
o centro de nosso negdcio e reputacao.

KPMG no Brasil - Crescendo com forca e solidez

Sa0 Paulo Manaus

Belo Horizonte Osasco

Brasilia Porto Alegre
Campinas Recife

Curitiba Ribeirdo Preto
Florianépolis Rio de Janeiro
Fortaleza Salvador

Goiania Sao Carlos

Joinville Sao José dos Campos
Londrina Uberlandia

Sobre a ABVCAP

Fundada em 2000, a ABVCAP é uma instituicdo sem fins
lucrativos, que fomenta o investimento de longo prazo no
Brasil. Durante os seus 12 anos de atuacao, a ABVCAP
tem ajudado a promover as melhores praticas que estao
alinhadas com os padrdes da industria internacional, e
tem atuado como facilitadora no relacionamento entre os
integrantes da comunidade de investimentos de longo prazo
no Brasil. A ABVCAP possui mais de 200 membros, que
representam os principais players da industria de Private
Equity e Venture Capital, incluindo os maiores fundos de
pensao brasileiros, gestores nacionais e internacionais,
prestadores de servicos, entre outros.

Mais informacées em www.abvcap.com.br
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Contatos KPMG Apoio 2

Marco André C. Almeida

-
?elﬁ“;5 (21) 3515-9404 APEXBraSI l

maa|melda@kpmgcombl’ AGENCIA BRASILETRS DE PROMOCAD L

DE EXPORTACOES E INVESTIMENTODS i

Marcio Sabalo Barea
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