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Secondary Strategy in Private Equity

x T o Mercado Secundario de Private

O  Equity
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A estratégia de secundarios em Private Equity envolve a compra e a venda de participagdes em fundos de Private Equity que ja existem.
Basicamente, a estratégia fornece uma ferramenta adicional a construcao de portfolios ao permitir que investidores vendam suas

participagoes em fundos em diferentes estagios de vida e que novos investidores comprem participagdes em fundos que ja esta em curso.

Existem dois principais tipos de transacoes no mercado secundario de ativos privados: as ofertadas pelos investidores em fundos de
private equity (“LP-Led transactions”) e as ofertadas pelos gestores de fundos de private equity (“GP-led transactions”).
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. Transacoes
LP-Led

LP é a sigla utilizada para "Limited Partner", que nada
mais é que o termo juridico utilizado em inglés para
se referir aos investidores de um fundo. Em
transagoes do tipo LP-Led, os investidores decidem
vender suas participacoes para outros investidores

do mercado.

Exemplo simplificado:

vocé investiu em um fundo de Private Equity e agora
quer vender sua posicao para outro investidor. O
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novo LP deste fundo.
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Por que um investidor venderia a sua posicdo em um fundo?

Existem varias razoes pelas quais um investidor opta por vender sua posicao em um fundo. Alguns exemplos sao:

1. Liquidez: o Investidor pode precisar
de dinheiro imediatamente para outras
oportunidades de investimento,
despesas pessoais ou para enfrentar
emergéncias financeiras.

4, Planejamento tributario: o
investidor pode estar buscando
otimizar sua situacao fiscal,
aproveitando deducoes ou evitando
impostos mais altos no futuro.

2. Rebalanceamento do portfolio

0O Investidor decide reduzir a exposicao
em determinado fundo por motivos
regulatorios, percepcao de risco,

diversificacdo ou mudanca de estratégia.

5. Mudancas organizacionais:
alteragoes na lideranca do time de
investimentos, revisoes na politica de
alocacoes ou realinhamento estratégico
podem levar uma instituicao a reavaliar
seus investimentos.

3. Custo de oportunidade: pode
surgir uma nova oportunidade de
investimento que o investidor
considera mais vantajosa do que
manter a posi¢ao atual no fundo.

6. Mudancas na situacao pessoal:
alteragdes na vida pessoal, como
aposentadoria, mudancas na saude ou
transferéncia de ativos para herdeiros ou
beneficiarios podem levar o investidor a
reavaliar seus investimentos.
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"General Partner", que nada
mais & que o termo juridico
utilizado em inglés para se
referir a gestora de um fundo.
Estas transagoes sao lideradas
pelos gestores dos fundos e
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empresas de seu portfolio. .
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Exemplo simplificado:

Uma gestora possui um fundo de Private Equity com o prazo de investimento de 10 anos. Ao se aproximar do décimo ano, a gestora
identifica que um ativo (ou mais ativos) do fundo ainda tem potencial de crescimento significativo se gerido por mais 5 anos. Para
continuar gerindo esse ativo e, a0 mesmo tempo, devolver o capital aos investidores no final do prazo original, a gestora pode
estruturar um novo veiculo destinado especificamente para esse ativo- comumente chamado de “veiculo de continuagao”. Neste caso,
o ativo é transferido para o veiculo de continuacao, novos termos e prazos sao definidos e os investidores do fundo originalse deparam
com duas opgoes:

(a) vender sua participacdo para novos investidores interessados no veiculo de continuacdo; ou

(b) transferir sua participacdo do fundo original para o novo fundo e continuar investido no ativo, sob as novas condicées estabelecidas
pela gestora no veiculo de continuacao.

Essa estrutura permite que a gestora continue gerindo o ativo por mais tempo, potencializando seu valor, enquanto oferece aos
investidores a flexibilidade de escolher entre obter liquidez imediata ou permanecer investidos com perspectivas de retornosfuturos.

Por que uma gestora transferira um ativo para um novo fundo?

1. Mais upside no 2. Poucas opcoes de saida para as 3. Evitar de transferir um ativo

investimento: o fundo pode
estar chegando ao fim de sua
vida Util, mas o GP acredita que
alguns ativos ainda tém potencial
significativo de valorizacao.

4, Liquidez aos investidores: LPs
originais podem estar procurando
uma saida antecipada de seus
investimentos.

Quero Saber Mais!

empresas: em determinados ciclos de mercado,
a atividade de M&A pode estar fraca e a janela
de IPO fechada, tornando dificil a venda de
ativos a precos que o gestor julgue adequado e
justo para as empresas de seu portfolio.

5. Otimizacao de portfolio: GP pode
identificar que determinados ativos nao se
alinham mais com a estratégia de investimento
do fundo, mas ainda podem continuar gerando
retornos com outro perfil de risco.
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troféu a concorrentes: um canal
comum de saida de empresas de um
fundo é a venda de ativos para outro
gestor de Private Equity, tipo de
venda chamada de “sponsor-to-
sponsor”. Estruturar um veiculo de
continuagao é uma estratégia adotada
por GPs para nao vender sua empresa
de melhor desempenho para um GP
concorrente, apenas para ver essa
empresa potencialmente gerar duas a
trés vezes os retornos apos seu
investimento original.
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