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milioane euro

Private Equity in Europa Centrala si de Est

Evolutia investitiilor de private equity in Europa Centrala si de Est (2000-2014)
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Sursa: Calculele autorului pe baza datelor EVCA.

Piata central-est europeana de private equity a inceput sa isi revina lent Tnsa mult
sub nivelurile de dinaintea crizei financiare.

Polonia ramane lider in piata investitiilor de private equity din Europa Centrala si
de Est, ocupand aproape 50% din piata.
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De ce este important?

= Tn 2014, piata investitiilor in companiile necotate din Europa
Centrala si de Est reprezenta doar 3.15% din totalul European..

" Private equity-ul reprezinta o sursa alternativa de finantare a
companiilor din Europa Centrala si de Est.

= Rolul private equity-ul este important in finantarea tuturor
etapelor de vieta a unei companii, de la start-up pana la aportul
de capital in dezvoltare.

" |nvestitor activ—value added investor — nu ofera numai
finantare, ci vin si cu un management cu experienta.

= Tn Romania, finantarea economiei reale este dependenta de
finantarea bancara.

* Fondurile de capital privat incorporate in Romania sunt foarte
rare, deoarece Romania nu are o legislatie competitiva care sa
incurajeze crearea acestora. Din motive fiscale, investitorii
privati din Romania prefera sa includa fondurile in jurisdictii
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straine sau sa investeasca direct in fondurile existente. ll



. COMPONENTELE INVESTITIILOR
DE PRIVATE EQUITY



Cum funcitioneaza o investitie de private equity?
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Sursd: calculele autorului
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Componentele investitiilor de private equity (1)

Evolutia investitiilor de private equity in Europa Centrala si de Est (2000-2014)

Milioane de euro 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
. 1235 1269 265 472 769 542 409 143
Fonduri colectate
- 1872 2433 2425 1325 1246 1004 787 1311
Investitii
. . ) 27 186 43 66 94 42 65 98
- din care capital-risc
. ) 958 735 558 544 323 268 313 288
- din care capital-dezvoltare
. 887 1512 1824 714 829 695 408 925
- dein care LBO
. - 437 351 146 345 1618 1079 958 1267
Desinvestitii

Sursa: Calculele autorului pe baza datelor EVCA.

= QOperatiunile de leverage buy out reprezinta majoritatea tranzactiilor
realizate Tn tarile din Europa Centrala si de Est,

= jar piata de venture capital ramane o provocare...
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Componentele investitiilor de private equity (2)

Evolutia investitiile de ventre capital in Europa Centrala si de Est, Evolutia investitiile de growth capital in Europa Centrala si de
2007-2014 (numar de companii) Est, 2007-2014 (milioane de euro)
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Sursa: Calculele autorului pe baza datelor EVCA. Sursa: Calculele autorului pe baza datelor EVCA.

= |Investitorii de tip venture capital din Europa Centrala si de Est au preferat sa finanteze dezvoltarea
companiilor tinere adica a strat-up-urile decat sa finanteze un proiect aflat la nivelul de idee
(,,seed funding”).

= Scaderea investitiilor de growth capital a fost declansata de o intrerupere a fluxurilor de capital
dinspre tarile europene dezvoltate inspre tarile emergente ale Europei Centrale si de Est.

10 II' PROGRESSIO CAPITAL PARTNERS
I imagine the opportunity



Componentele investitiilor de private equity (3)

Evolutia operatiunilor de leverage buy-out in Europa Centrala si de Rata interna de rentabilitate net agregata pe epoca de fonduri
Est, 2007-2014 (milioane de euro) de LBO europene (%)
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Sursa: Calculele autorului pe baza datelor EVCA. Sursa: Calculele autorului pe baza datelor EVCA.

= Procesul de dezintermediere bancara care a inceput in 2011, dupa expirarea acordului
Viena |, conducand la o scadere substantiala a resurselor financiare disponibile pentru
montarea operatiunilor de LBO.

= |nvestitiile de private equity ofera randamente superioare celorlalte clase de active, spre
exemplu activele cotate (actiuni ale companiilor listate la bursa).
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Il. Provocari pentru fondurile de
private equity in Romania



Provocari pentru fondurile de private equity in
Romania (1)

Evolutia investitiilor de private equity in Romania si de Est versus media Europeana (2007=100)
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Sursa: Calculele autorului pe baza datelor EVCA.
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Provocari pentru fondurile de private equity in

Romania (2)

Ponderea investitiilor de private equity in PIB-ul tarilor in Europa Centrala si de Est pe perioada 2000 — 2014 (% din PIB)
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Sursa: Calculele autorului pe baza datelor EVCA si Eurostat.
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Provocari pentru fondurile de private equity in Romania (3)

Ponderea investitiilor de private equity pe sectoare de activitate in Romania si de Est 2007 vs. 2014 (%)
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Sursa: Calculele autorului pe baza datelor EVCA. H2013 =2007

= in cauza ultimei crize, fondurile locale de capital privat si-au orientat investitiile in sectoare precum transportul sau
industria de produse chimice si materiale, care au reprezentat 68% din totalul investitiilor in capital privat din Romania. .

= Astfel, sectorul comunicarii rimane una dintre principalele destinatii ale investitiilor in capital privat in Romania. In
ciuda crizei, ponderea investitiilor de capital privat in comunicare a reprezentat 18% din totalul investitiilor in capital
privat in Romania in 2013. Totusi, aceasta reprezinta o scadere de 38% fata de nivelurile anterioare crizei.

=  S-ar putea observa ca sectorul agriculturii, care este unul dintre pilonii principali ai economiei romanesti, nu a beneficiat
de nicio investitie de capital privat in perioada studiata. Acest lucru poate fi explicat prin faptul ca managerii nu au
deschis capitalul societatilor lor catre investitori de capital privat.
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Provocari pentru fondurile de private equity in Romania (3)

Evolutia investitiile de growth capital in Romania si de Est, 2007-2014 (milioane de euro)
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Sursa: Calculele autorului pe baza datelor EVCA.

Tn urma crizei financiare agentiile guvernamentale au devenit principala sursa de finantare a fondurilor
de private equity suplinind surse clasice precum fondurile de pensii, companiile de asigurari sau bancile.

Tn 2013, ponderea agentiilor guvernamentale n sursa totala de finantare a capitalului privat in Romania
a atins 73%.

Asa-numitele operatiuni de fonduri de fonduri au reprezentat 14% din totalul fondurilor noi stranse in
2013.
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Capitalizarea bursiera ramane o provocare

Capitalizarea bursiera / PIB in Europa Centrala si de Est versus Europa de Vest
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Sursa: Calculele autorului pe baza datelor Eurostat si AMECO.

= Pijetele bursiere din Europa Centrala si de Est sunt imature deoarece capitalizarea
bursiera reprezinta mai putin de 50% din produsul intern brut al acestor tari.

= Exceptie face bursa de la Varsovia care a depasit in talie bursa de |la Viena in 2014.
Tn ciuda crizei, numarul listdrilor la bursa nu a incetat s creascd, ajungand la 872
de listari la bursa in 2014.
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IPO si M&A

Evolutia trimestriala a numarului listarilor la bursa (IPO) si a numarului fuziunilor si achizitiilor (M&A) din
Europa Centrala si de Est
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Sursa: Calculele autorului pe baza datelor EVCA.

Cea mai folosita modalitate de a iesi dintr-o investitie de private equity din Europa
Centrala si de Est este prin cedarea companiei unui actor industrial strategic.
Listarea la bursa presupune un proces greoi si costisitor care implica reguli stricte in
ceea ce priveste transparenta si guvernanta companiei, se face la un pret mai scazut.
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Recomandari de politici publice

v" Lipsa locurilor de munca ar trebui sa fie principala preocupare a
factorilor de decizie, iar inversarea curbii somajului ar trebui sa devina
o prioritate de top pentru orice guvern din centrul si estul Europei.

v' Dezvoltarea pietelor de capital din tarile emergente ale Europei
Centrale si de Est ar creste oportunitatile pentru fondurile de private
equity de a avea des-investii profitabile prin listarea |la bursa a
companiilor in care au investit.

v" Imbun3atatirea conditiilor pentru piata fuziunilor si achizitiilor un factor
pozitiv in devoltarea investitiilor de private equity din Europa Centrala
si de Est.
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