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Volume de M&A
diminui a medida que o apetite

por risco cai

A atividade de M&A nas Américas desacelerou mais no terceiro
trimestre do que nos anteriores. O que antes era um declinio

nos valores dos negdécios agora atinge as atividades, o numero

de transacoes caindo a medida que os negociadores revisam

seus calculos e se preparam para condicées econdmicas menos
tolerantes. A comparacao do ritmo de negociac¢ao do trimestre
mais recente com o terceiro trimestre do ano passado mostra uma
grande queda.

No entanto, 0 ano passado foi um periodo especial de atividade
intensa, o que torna essas comparacdes mais desafiadoras.
Analisando 2022 isoladamente, as sucessivas quedas trimestrais
foram identificadas a medida que o ano avancava. Na verdade,
isso comecou ha mais de um ano em relacao a valores, sendo que
0 pico aconteceu no segundo trimestre do ano passado e tendeu
a cair desde entao. O volume atingiu o pico mais recentemente no
primeiro trimestre deste ano e agora esta em declinio constante.

Todos os olhos estédo agora no Federal Reserve, que pressiona com
um regime agressivo de aperto monetario. Ha agora um foco singular
nainflacdo, que esta se mostrando mais teimosa do que o esperado.
O nucleo dainflagao, que exclui os precos volateis de alimentos e
energia, tornou-se o principal foco e os dados divulgados em outubro
mostraram que ela continua subindo, 6,6%, em relacao ao ano
anterior.

Se a inflagdo nao for controlada em breve,
espera-se que o Fed suba a taxa de juros até
5,5% no inicio do proximo ano, partindo de uma
taxa de quase zero em marco. Este € um ritmo
alucinante de mudanca de taxa.

Inevitavelmente, isso vai afetar o mercado de M&A. O financiamento da
divida é mais caro e de dificil acesso e os investidores estao evitando
empresas altamente alavancadas pois estdo avessos ao risco. Isso esta
tendo um impacto notavel nos maiores negécios de private equity. O
mercado de acdes em baixa também significa que agora ndo é hora

de emitir acGes para financiar M&A. As condicdes atuais favorecem

as empresas com balancos solidos, baixo endividamento e modelos

de negacios defensivos e resistentes ainflacéo. Enquanto isso, as
transacoes no setor privado estarao concentradas na extremidade
inferior do mercado até que algo novo apare¢a no cenario.




Grafico de calor
das Ameéricas

Nosso grafico de calor prospectivo, que ilustra a distribuicao
das “empresas a venda” na ferramenta de inteligéncia
Mergermarket, continua a mostrar tecnologia, midia e
telecomunicacdes (TMT) como o setor mais quente, com
possiveis 832 transacdes em andamento. Isso ocorreu devido
as quedas dramaticas ao longo de 2022 das avaliacOes das
empresas de tecnologia, criando lacunas de avaliacao entre
compradores e vendedores. Parece que os adquirentes estao
procurando capitalizar essa redefinicao de precos sempre que
possivel.

O que mudou é que aregido Oeste dos EUA estd atrasada
em relacao a outras partes do pais, como os mercados do
Nordeste e do Sul. A Costa Oeste é conhecida por seu rico
ecossistema de startups de tecnologia no Vale do Silicio e
nao é segredo que a industria de capital de risco passou por
um ano dificil. O nordeste dos EUA apresentou 175 casos
de empresas de TMT a venda no terceiro trimestre, embora o
Oeste dos EUA nao tenha ficado muito atras, com 162 casos.

Os pipelines de transacdes na industria farmacéutica, de
saude e biotecnologia (PMB) no Nordeste e Sul dos EUA
também parecem saudaveis. As condicdes atuais sao
favoraveis para as transacdes na area da saude e farmacéutica
em particular, que tem demonstrado resiliéncia através de
inimeros ciclos. Em todos os mercados, PMB esta atras de
TMT com 445 transacdes em potencial.

TMT

Farma, saude e
biotecnologia

Servicos financeiros

Servicos comerciais

Bens de consumo

Industria e
produtos quimicos

Energia, mineracao
e servigcos publicos

Transporte
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Frio Morno Quente

Nota: Os Gréaficos de Calor sao baseados em
'empresas a venda' rastreadas pela Mergermarket
nas respectivas regioes entre 01 de abril de 2022

e 30 de setembro de 2022. As oportunidades sao
capturadas de acordo com a geografia dominante e
o setor da empresa-alvo em potencial.



Resumo: O volume de
negocios comeca a cair

Os valores de M&As cairam e o volume esta acompanhando.
Nas Américas, os M&As totalizaram US$ 325 bilhdes no Q3 e
isso ndo apenas representa o menor valor total de transacdes
desde que a pandemia afetou os mercados no inicio de 2020,
mas também estd abaixo dos niveis vistos antes dela - 0 Q3
de 2019 registrou negocios no valor de US$ 354 bilhdes.

O volume também diminuiu, mas esta alinhado
com as taxas histoéricas de atividade, caindo
34% ao ano para 1.901 transacoes.

A economia global estad desacelerando e as projecoes
recentes tém sido sombrias. Em outubro, o Fundo Monetario
Internacional (FMI) rebaixou sua previsao de crescimento
econdmico dos EUA para 1% como resultado dos aumentos
continuos das taxas de juros do Fed, mas observou que a
desaceleracao provavelmente sera sentida mais na Europa,
onde a guerra da Russia na Ucrania esta gerando uma crise
de energia. No entanto, pressdes inflacionarias persistentes
e crescentes, e uma desaceleracédo na China exacerbada por
medidas rigidas contra a COVID estéo cobrando seu preco.
O Fed esta determinado a combater a inflacao controlando
a demanda, mesmo ao custo de uma possivel recessao.

Tecnologia em baixa, mas ainda no mercado

O fato de que o TMT permaneceu no topo é uma prova de
sua fortaleza, a despeito da pressdao bem divulgada que as
empresas de tecnologia tém sofrido. As maiores vendas na
baixa do mercado deste ano foram em acdes com potencial
de crescimento, cujas avaliacdes dispararam durante o
periodo de pandemia, apenas para voltar a cair em 2022.
Valores de M&A em TMT cairam 56% no terceiro trimestre,
com US$ 127,8 bilhdes a menos de capital investido no setor,
e isso ainda foi quase o dobro do valor de energia, mineracao
e servicos publicos (EMU), o segundo maior mercado. O
volume do setor também caiu em relacao ao ano anterior em
42%, para 513 transacdes. Isso significa que esta industria
pioneira entregou quase um terco do valor total de M&A e
mais de um quarto de todo o volume. A regido Oeste dos EUA
ainda é o epicentro disso, responsavel por 41% do valor de
negocios de TMT nas Américas no Q3.

Atividade de M&A nas Ameéricas,
2019- Q3 2022
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A maior consisténcia foi observada em energia, mineracao e
servicos publicos (EMU). O setor caiu apenas 18% em valor e
17% em volume, com US$ 57 bilhdes gastos em 162 transagdes,
melhor do que qualquer outro setor. Varios fatores estao por tras
disso. As empresas de energia, em particular, tém seus lucros
aumentados com os precos globais da energia. O indice Global
de Precos de Energia disparou quase 200% entre janeiro de
2020 e agosto de 2022. Ao mesmo tempo em que o dinheiro
estd entrando, os produtores tradicionais de energia estdo sob
pressao continua para diversificar a oferta de energias renovaveis
para preparar seus modelos de negdécios para o futuro.

Isso estd sendo apoiado por grandes politicas. A histérica Lei de
Reducao da Inflacado, aprovada em agosto, é a maior legislacéo
federal de todos os tempos para enderecar as mudancas
climaticas e reduzir as emissdes de gases de efeito estufa.
Serao investidos US$ 391 bilhdes em provisdes relacionadas a
seguranca energética e questdes climaticas, incluindo US$ 270
bilhdes em incentivos fiscais. A maior area de alocacéo de longe
€ energia renovavel e armazenamento de energia da rede, que se
beneficiardo de até US$ 128 bilhdes em provisdes.

US$(m)
TMT 99,662
Energia, mineragao e servi¢os publicos 56,992
Farma, saude e biotecnologia 36,992
Industria e produtos quimicos 32,150
Servicos financeiros 22,392

Principais setores das Américas por valor | Q3 22

Principais setores das Américas porvolume Q3 22

TMT

Servicos comerciais

Industria e produtos quimicos
Farma, satide e biotecnologia
Servigos financeiros

513
261
243
211
178

Principais licitantes das Américas porvalor | Q3 22

EUA 221,149
Canada 19,232
Cingapura 13,802
Reino Unido 11,191
Suica 6,862

Principais licitantes das Américas por volume | Q3

22

Numero de transacdes

EUA 1,332

Canada

141

Brasil 110

Reino Unido
lapao

60
26




O olho da tempestade

Apesar de toda a negatividade e melancolia has macro
projecdes, 2022 ainda tem potencial para terminar com
uma virada impressionante para os padroes historicos.
Se isso se concretizar, serd por causa do inicio de ano
animado que tivemos. O segundo semestre nao sera tao
impressionante e provavelmente teremos uma histoéria
semelhante nos primeiros seis meses de 2023, com 0
potencial da inflacdo finalmente comecando a ceder.

Existem alguns pontos extraordinarios. A industria de private
equity continua bem capitalizada, com muitas reservas em
caixa. A captacao de recursos desacelerou acentuadamente
este ano, a medida que os investidores institucionais viram
as avaliactes de seus portfolios de acdes despencar, criando
uma superalocacao em ativos iliquidos com intervalos de
avaliacao defasados. Mas essa desaceleracao da entrada

de capital foi compensada pela menor atividade de compra,
que deve manter as reservas financeiras relativamente
constantes. As baixas avaliacdes no mercado de acées
apresentam uma grande oportunidade de privatizacdes

no curto prazo para fundos de capital de crescimento que
nao dependem excessivamente de divida para financiar
seus negocios, ou fundos LBO dispostos a entrar em deals

e esperar que os mercados de crédito se recuperem para
refinanciar suas posicdes patrimoniais. Com certeza, este
esta se mostrando o periodo mais desafiador para M&As em
dois anos, apos a crise financeira global. Por enquanto, os
dealmakers persistem na busca.

Os 10 maiores deals anunciados nas Américas, Q3 2022

Data
anunciada

15-set-22

15-set-22

08-ago-22

17-ago-22

05-set-22

08-ago-22

06-set-22

04-ago-22

04-ago-22

10 19-set-22

Empresa licitante

Adobe Systems Incorporated

GIC Private Limited; Oak Street Real
Estate Capital

Vista Equity Partners Management, LLC

Phillips 66 Company

CVS Health Corporation

Pfizer Inc.

EQT Corporation

Apollo Global Management, LLC;
1.F. Lehman & Company; Hill City
Capital, L.P.

Amgen, Inc.

Vista Equity Partners Management, LLC

Empresa alvo

Figma, Inc. (100% de
participacao)

STORE Capital Corporation
(100% de participacgao)

Avalara, Inc. (100% de
participacao)

DCP Midstream Partners, L.P.
(43,49% de participacao)

Signify Health, Inc.
(100% de participacao)

Global Blood Therapeutics, Inc.
(100% de participacao)

XcL Midstream LLC (captura e
processamento de ativos) (100%
de participacao); THQ Appalachia
I, LLC (ativos upstream) (100% de
participacao)

Atlas Air Worldwide Holdings Inc.
(100% de participacgao)

Chemo Centryx, Inc.
(100% de participacéo)

KnowBe4, Inc.
(100% de participacgao)

Setor

TMT

Imobiliario

T™T

Energia,
mineracao
e servicos
publicos

TMT

Farma, saude e
biotecnologia
Energia,
mineragao

e servicos
publicos

Transporte

Farma, saude e
biotecnologia

TMT

Empresa fornecedora Valor de

negocios

(US$ m)

Greylock Partners; 20,000
Sequoia Capital;
Index Ventures S.A.
13,802
8,765
8,579
7,600
5,332
Quantum Energy 5,200
Partners; Tug Hill, Inc.
4,697
4,530
4,384
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A crise de energia expoe oportunidades

0 Canadéa tem se saido bem em meio a uma agitacao globalmente
disseminada. O FMI espera que o pais cresca 3,3% até 2022, embora
sua previsao de outubro tenha reduzido pela metade as perspectivas
para 2023, de 3,3% para 1,5%, com base no aperto monetario em
meio a desaceleracéo do crescimento em todo o mundo. Ha agora
uma chance de 10% de recessao no proximo ano. O Canada é um
grande produtor de energia, o que reflete no seus mercados de M&A,
e por isso foi muito menos atingido pela guerra na Ucrania do que
muitos outros paises.

Em M&A, o Canada tem sido uma espécie de porto
em meio a umatempestade. Em varios setores, o
volume de deals caiu minimamente e, em alguns
casos, aumentou no ano. No geral, o valor das
transacgoes caiu 39% ano aano para US$ 17
bilhées no Q3, enquanto o volume permaneceu
mais firme em 175 deals, representando uma
quedade 29%.

Os dealmakers mantiveram-se relativamente ativos na
industria de TMT, que teve um declinio de 35%, caindo para 39
transacdes de 60 durante o periodo correspondente do ano
passado. Os investidores realizaram jogadas muito menores,
com o valor dos deals caindo 59%, para US$ 1,6 bilhao,
colocando o setor no terceiro lugar em valor.

Atividade de M&A no Canada,
2019-Q3 2022
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Do chip a nuvem

Os semicondutores sao uma prioridade para os formuladores
de politicas, com os gargalos na cadeia de suprimentos
levando a escassez de tudo, de PlayStations a carros. A maior
aquisicao de tecnologia teve um fabricante de chips no buy-
side; no entanto, tratava-se menos de proteger as cadeias

de suprimentos e mais de melhorar uma oferta de produto.

A Semtech Corporation comprou a Sierra Wireless, player de
Internet das Coisas (loT) de Vancouver, por US$ 1,3 bilh&o,
adquirindo junto recursos de nuvem que antes nao possuiam.

A Semtech é especializada em uma tecnologia wireless

de baixa poténcia conhecida como LoRa, projetada para
transportar pequenas quantidades de dados por longas
distancias com muito mais eficiéncia do que o 5G. Com a
Sierra Wireless, a empresa adicionou recursos de nuvem que
acredita que ajudarao a gerenciar vastas redes de dispositivos
LoRa em um mundo no qual a automacao residencial e os
sistemas industriais conectados a Internet estdo se tornando
cada vez mais comuns. Este foi o Unico deal de TMT no
Canada avaliado acima de US$ 1 bilhao.




Principais setores do Canada por valor | Q3 22

Energia, mineracao e servicos publicos 7,129
Indistria e produtos quimicos 2,648
TMT 1,610
Lazer 1,349
Farma, saude e biotecnologia 1,057

Numero de transacoes

TMT
Servicos comerciais

Bens de consumo

Principais licitantes do Canada por valor | Q3 22

Us$(m)
Canada 11,320
EUA 3,263
Holanda 666
Austrélia 417
Suécia 351

Principais licitantes do Canada por volume | Q3 22

Numero de transagoes

Canada

EUA

Reino Unido
Australia
Suécia

Limpeza bruta

Na lideranca, com US$ 7,1 bilhGes em valor de M&A, esta a
industria de EMU, o que é esperado em um pais com uma
estimativa de 168 bilhdes de barris de reservas comprovadas
de petréleo, ocupando o quarto lugar no mundo atras
apenas da Venezuela, Arabia Saudita e Ira, de acordo com a
Administracédo de Informacao de Energia dos EUA.

A maior transacao de EMU foi a aquisicao da Serafina
Energy pela produtora privada de petréleo e gas Strathcona
Resources por US$ 1,8 bilhdo. Diante de uma transacao
padrao de combustivel fossil, a motivacao para a mudanca
foi a agenda de sustentabilidade. A Strathcona declarou

ER T S

que foi atraida pela tecnologia empregada pela Serafina,

que usa vapor para extrair petréleo em suas instalacées em
Saskatchewan. A empresa busca capturar as emissdes da
queima de gas natural em seus projetos térmicos para gerar
esse vapor e injeta-lo de volta no solo. Espera-se que isso
possa reduzir essas emissdes em cerca de 60% e posicionar a
producao de petréleo destas instalacdes entre as mais limpas
do mundo. Isso seria uma grande vitéria para o Waterous
Energy Fund, a empresa de PE que possui a Strathcona, para
quando eventualmente disp6r do ativo.




Os 10 maiores deals anunciados no Canada, Q3 2022

Data Empresa licitante Empresa alvo Empresa fornecedora Valor de negécios
anunciada (US$m)

06-jul-22

29-jul-22

02-ago-22

09-ago-22

12-set-22

12-jul-22

26-set-22

28-set-22

20-jul-22

18-jul-22

=
[=]

Domtar Corporation; Paper
Excellence B.V.

Strathcona Resources, Ltd.

Semtech Corporation

Fairfax Financial Holdings
Limited

Tamarack Valley Energy Ltd.

123Dentist Inc.

Decarbonization Plus
Acquisition Corporation IV

Athabasca Indigenous
Investments

Alberta Investment
Management Corporation

Arcadis N.V.

Resolute Forest Products Inc.
(100% de participacgao)

Serafina Energy Ltd.
(100% de participacgao)

Sierra Wireless Inc.
(100% de participacao)

Recipe Unlimited Corporation
(53.9% de participacao)

Deltastream Energy Corporation
(100% de participagao)

Altima Dental Canada, Inc.
(100% de participacgao)

Hammerhead Resources Inc.
(100% de participacéo)

Enbridge Inc. (sete oleodutos na regido
de Athabasca, no norte de Alberta)
(11,57% de participacao)

Cando Rail & Terminal Ltd.
(100% de participacéo)

IBI Group, Inc. (100% de participa¢do)

Industria e
produtos
quimicos

Energia,
mineragao
e servicos
publicos

T™T

Lazer

Energia,
mineragao
e servicos
publicos

Farma, saude e
biotecnologia

Energia,
mineracao
e servicos
publicos

Energia,
mineracao
e servicos
publicos

Transporte

Construcao

Fairfax Financial Holdings
Limited

Pine Brook Road Partners

LLC; Camcor Partners, Inc.

Cara Holdings Limited

Sentinel Capital Partners,
LLC

Enbridge Inc.

TorQuest Partners Inc.

1,941

1,795

1,253

1,227

1,111

971

882

817

774

666

Montanha russa para petréleo e gas

Quatro dos dez maiores deals do Canada no Q3 foram no
setor de EMU, com mais um deles chegando a faixa de mais
de US$ 1 bilhdo. A Tamarack Valley Energy, listada na Bolsa
de Valores de Toronto, selou uma aquisicdo de US$ 1,1 bilhdo
da Deltastream Energy Corporation, consolidando a Tamarack
como a maior produtora no corredor de petroleo Clearwater
em Alberta. Houve uma indicacdo de ESG para um negocio

de petréleo puro, com conservacao de gas e sinergias de
infraestrutura reduzindo as emissoes de gases de efeito
estufa do grupo ampliado, embora a empresa nao tenha
divulgado a extensao desse impacto positivo. A empresa agora
podera entregar cerca de 23.000 barris de petréleo por dia.

Se os ultimos dois anos foram definidos pela conectividade
e digitalizacdo em um mundo de distanciamento social, as
atencdOes agora estado voltadas para a seguranca energética.
Isso esta entre os pontos fortes do Canada. O pais foi
responsavel por 7,5% das exportacoes globais de petroleo
em 2021, logo atras da Russia, com 4,67 milhdes de barris
negociados. Os precos do petrdleo estiveram em uma
montanha-russa este ano, com o West Texas Intermediate
chegando a cerca de US$ 120 o barril em junho, antes de
ser negociado abaixo de US$ 90 mais recentemente. Se os
precos se estabilizarem agora, isso exercera uma pressao
forte o suficiente para os deals de energia do Canada. No
entanto, se o crescimento global continuar a enfraquecer,
reduzindo os precos do petroleo, as perspectivas serao fracas.
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Oeste dos EUA




Mercado em baixa

esfria a terra natal da tecnologia

Aregiao Oeste dos EUA é sindnimo de investimento em
tecnologia e capital de risco com décadas de negécios
florescentes, tornando a Califérnia a maior economia
subnacional do mundo. Se o estado fosse uma nacao
soberana, seria a quinta maior economia do mundo,
atras da Alemanha e & frente da india. No entanto, o
dealmaking esfriou bastante nos ultimos tempos.

Nenhum outro mercado nas Américas teve
uma queda maior no volume ano a ano,
uma queda de 40% no Q3, com 443 deals
registrados. Isso esta abaixo da média
trimestral de 2019, antes da pandemia
distorcer os numeros. O valor também caiu
marcadamente em 47%, para US$ 106
bilhdes.

Controle na nhuvem

Quando as taxas de juros estédo baixas e os investidores estao
avancando na curva de risco, como acontecia ha mais de uma
década, o mercado de M&A da Costa Oeste se beneficia. A
reversao dessas condicoes em 2022 levou a uma calmaria na
regido. Os deals de tecnologia tém sido menores, com algumas
excecoes. A aquisicdo da Figma pela Adobe Systems chamou
aatencéo quando esta pagou US$ 20 bilhGes pela startup,

ou 50 vezes sua receita recorrente anual (ARR). O mercado

de acdes deixou claro o que pensava do preco de compra e

o preco das acoes da Adobe cairam mais de 25% na semana
seguinte a noticia. A Adobe é, ha mais de duas décadas, a suite
preferida de designers gréaficos e editores, mas a empresa

viu que a parte da escrita ficava para tras. A Figma dominou

as funcoes de controle de versao e colaboracao baseada em
nuvem, enquanto muitos acham mal feita a transicao online da
Adobe. US$ 20 bilhées é muito para uma empresa com receitas
de apenas US$ 400 milhdes e que foi avaliada em US$ 10
bilhdes um ano antes, em um momento em que as avaliacdes
de tecnologia dispararam. Mas pode ser um pequeno preco a
pagar para garantir o futuro a longo prazo da Adobe.

Atividade de M&A no Oeste dos EUA,
2019-Q3 2022

Volume de negdcios
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A tecnologia ainda permanece nalideranca
TMT continuou como lider no Oeste dos EUA em termos de
valor, assim como nas Américas, mas essa lideranca diminuiu
enormemente. Os US$ 40,7 bilhdes transacionados no setor
representaram uma queda anual de 56%, o volume caindo
47% para 167 negocios. O capital privado estava ativo, com
a especialista em software Vista Equity Partners fazendo uma
oferta a Avalara, fornecedora de automacao de conformidade
fiscal, por US$8.8 bilhées no segundo maior deal de TMT. As
condicoes atuais do mercado sao favoraveis a Vista. O preco
das acOes da Avalara perdeu mais de 50% nos primeiros

trés meses deste ano, a medida que os investidores fugiram
de acoes de crescimento altamente valorizadas, antes que
a Vista fizesse sua abordagem de privatizacdo. Mas o deal
também ilustra os desafios na conducao de M&As apds uma
grande correcao no mercado de a¢des: um dos primeiros

e maiores investidores da Avalara, Altair, tentou bloquear a
transacao, questionando o momento da venda.

A Vista também esteve envolvida no terceiro maior deal de TMT,
desta vez no sell-side. A empresa de PE focada em software,
Thoma Bravo, tirou a empresa de gerenciamento de identidade
digital Ping Identity de suas maos por US$ 2,8 bilhdes,
retirando-a da Bolsa de Nova York (NYSE) no processo.

Principais setores do Oeste dos EUA porvalor | O3 22

T™MT 40,716
Farma, saude e biotecnologia 21,938
Energia, mineracao e servi¢cos publicos 18,065
Bens Imédveis 13,926
Industria e produtos quimicos 3,154

Numero de transacdes

Principais licitantes do Oeste dos EUA porvalor | Q3 22

US$(m)
EUA 80,715
Cingapura 13,802
Alemanha 4,250
Hong Kong (China) 1,110
Taiwan (China) 981

Principais licitantes do Oeste dos EUA porvolume | Q3 22

Numero de transacoes

EUA 353

Canada
Reino Unido
lapao
Alemanha
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Disrup¢ao na saude

Um trio de deals de PMB nos 10 maiores M&As do Oeste dos
EUA colocou o setor em segundo lugar em valor, com um
aumento anual de 16%, para US$ 21,9 bilhGes. A Pfizer e a
Amgen estiveram por tras das duas maiores transacées, mas
a terceira foi mais notavel pelo fato da gigante do comércio
eletrénico Amazon dobrar sua incursdo no espaco da saude.
Ela pagou US$ 3,7 bilhdes pela empresa de cuidados primarios
One Medical, que opera 182 consultérios médicos em 25
mercados nos EUA. Os clientes pagam uma assinatura para
acessar seus médicos e servicos de saude digital 24 horas por
dia. Isso marcou a terceira maior aquisicao da Amazon até o
momento, depois da mercearia organica Whole Foods Market
e do estudio de cinema Metro-Goldwyn-Mayer, e segue a
aquisicao da farmacia por correspondéncia PillPack, ha quatro
anos.

O novo senso de cautela em relacédo a tecnologia afetou o
Oeste dos EUA, mas a regido é uma forca indomavel. E um
berco de inovacao, e as startups do boom e do colapso das
pontocom do Vale do Silicio ha mais de 20 anos séo agora
algumas das maiores adquirentes do pais. A tecnologia
pode nao estar em voga por enquanto, mas sempre volta

e, durante a grande mudanca atual, a proxima geracao de
disruptores deve permanecer de pé.

Os 10 principais deals anunciados nos Oeste dos EUA, Q3 2022

Data Empresa licitante Empresa alvo Setor Empresa fornecedora Valor de negécios
anunciada (US$m)

15-set-22

15-set-22

08-ago-22

17-ago-22

08-ago-22
04-ago-22
21-jul-22

03-ago-22

01-set-22

10 01-set-22

Adobe Systems Incorporated

GIC Private Limited; Oak
Street Real Estate Capital

Vista Equity Partners

Management, LLC
Phillips 66 Company

Pfizer Inc.

Amgen, Inc.

Amazon.com, Inc.

Thoma Bravo, LLC

IKAV Capital Partners GmbH

IKAV Capital Partners GmbH

Figma, Inc.
(100% de participacgao)

STORE Capital Corporation
(100% de participacao)

Avalara, Inc.
(100% de participagao)

DCP Midstream Partners, L.P.
(43,49% de participacao)

Global Blood Therapeutics, Inc.

(100% de participagao)

Chemo Centryx, Inc.
(100% de participacao)

1Life Healthcare, Inc.
(100% de participagéo)

Ping Identity Holding Corp.
(100% de participacao)

Aera Energy LLC
(48,2% de participacao)

Aera Energy LLC
(51,8% de participacdo)

Greylock Partners; Sequoia
Capital; Index Ventures S.A.

Imobiliario

TMT

Energia,
mineracao
e servicos
publicos

Farma, saude e
biotecnologia

Farma, saude e
biotecnologia

Farma, saude e
biotecnologia

T™MT Vista Equity Partners
Management, LLC

Energia,
mineracao
e servigos
publicos

Exxon Mobil Corporation

Energia,
mineracao
e servigos
publicos

Royal Dutch Shell Plc

20,000

13,802

8,765

8,579

5,332

4,530

3,739

2,750

2,000

2,000
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Os deals continuam

no celeiro da Ameérica

O Centro-Oeste, base industrial dos Estados Unidos,
mostrou alguns sinais de fraqueza recentemente. O indice
de Condicdes de Negdcios do Centro dos EUA da Creighton
University, que pesquisa o sentimento da gestdo da cadeia
de suprimentos, caiu pela quinta vez em seis meses em
setembro, a pior sequéncia de leituras desde a crise
financeira global de 2008 a 2009. O indice utiliza a mesma
metodologia do Institute for Supply Management, ou ISM,
variando entre 0 e 100, 50 sendo neutro e qualquer coisa

abaixo sinalizando recessao. A leitura de setembro chegou a

52,7, seu ponto mais baixo em mais de dois anos.

No conjunto, os M&As da regiao se
destacaram por apresentarem a menor taxa
de queda de volume entre os mercados das
Américas. O total de deals chegou a 239,

uma queda relativamente moderada de 28%

contra 34% nas Américas. O valor, por outro
lado, caiu mais da metade em 56% para
US$ 35 bilhdes, mais uma vez tornando-o o
menor mercado de M&A nos EUA.

I&C domina a area

A composicao econOmica da regidao garante que I&C seja um
player perene e fiel a sua natureza. O setor entregou mais
deals do que qualquer outro setor no terceiro trimestre,
embora por uma pequena diferenca. Foram 53 transacées
desse tipo, uma queda de 45%.

0 maior dos deals, da Meridian Bioscience, totalizou US$ 1,6
bilhdo. Como o nome sugere, a Meridian esta envolvida em
ciéncias da vida, embora como fabricante de reagentes esteja
dentro de produtos quimicos, servindo no setor PMB como

um mercado chave. O acordo foi Unico por ter sido criado por
uma parceria entre duas partes sul-coreanas, a empresa de
private equity SIL Partners, que concentra-se em oportunidades
internacionais de saida, juntamente com SD Biosenser,
fabricante de testes diagndstico in vitro.

O Unico outro deal de I&C a entrar no top 10 também
apresentou um sponsor da area de PE. O fundo de mid-
market AEA Investors comprou o Burke Porter Group, que
estd envolvido na fabricacao de maquinas de precisao para
ciéncias davida, mas também para aplicacdes industriais. A
compra totalizou US$ 1 bilhdo e ajudou a colocar I&C atras
do TMT como o segundo setor de maior valor para M&A no
Centro-Oeste com deals no valor de US$ 6,4 bilhges.

Atividade de M&A no Centro-Oeste
dos EUA, 2019-Q3 2022

Volume de negécios
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Fonte: Mergermarket

. Valor de transacoes US$(bn)
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Principais setores do Centro-Oeste dos EUA porvalor | Q3 22

TMT conquistou trés posicdes na tabela dos Top 10 e, com

US$ 9,6 bilhdes em valor transacionado, foi dos raros setores ™T QU?;;)

nas Ameéricas que teve aumento anual de até 74%. TMT Industria e produtos quimicos 6:389

nao apenas teve um desempenho com base em valor, mas Servicos financeiros 4,108

também superou outros em volume. Os 49 deals realizados Bens de consumo 4,060

representaram um déficit anual de menos de 16%. Transporte 3,255

O maior deles viu a empresa de private equity Berkshire Principais setores do Centro-Oeste dos EUA porvolume Q322

Partners aumentar sua participacao para assumir o controle

majoritario da AHEAD, uma empresa de consultoria em nuvem

corporativa de Chicago, com o co-investidor Centerbridge Industria e produtos quimicos 53

Partners vendendo sua posicdo e mantendo uma participacédo T™T 49

minoritaria. Segundo rumores, o deal teria o valor de US$ 3 Servigos corporativos 36

bilhdes. Os investidores de PE so atraidos por empresas que Farma, salde e biotecnologia 34
] ; . Servicos financeiros 26

usam verdadeiras muralhas para impedir que os concorrentes

repliguem seus modelos de negdcios. Com a AHEAD, a

Berkshire tem exatamente isso. Principais licitantes do Centro-Oeste dos EUA porvalor | Q3 22

Outro deal consideravel em TMT no Centro-Oeste foi na area

das telecomunicacdes. A gestora de fundos Stonepeak pagou /I-E\tjs/:\tralia 228;;

a Intrado Corporation US$ 2,4 bilhdes para desenvolver Suica 1:800

seus negocios de seguranca. Eles séo fornecedores de Coreia do Sul 1,593

comunicacoes criticas de emergéncia publica que é a base da Canada 1,577

infraestrutura 911 nos EUA, conectando cidadaos a pontos de
atendimento de seguranca publica e socorristas.

Principais licitantes do Centro-Oeste dos EUA porvolume| Q3 22

Numero de transacgdes
EUA 205
Reino Unido 7
Canada 5
Alemanha 4
lapéo 4
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Setores adjacentes

Em outro exemplo de transacao no Centro-Oeste, como
coadjuvante ao setor de PMB, a empresa de Tl de saude
HealthMyne foi adquirida pela gigante farmacéutica suica Roche
e Genentech por US$ 1,8 bilhdo. A HealthMyne esta envolvida no
campo emergente da radidmica, na qual dados e biomarcadores
sao extraidos de imagens médicas, ajudando os médicos a
tomar decis6es melhor fundamentadas. Pouco foi divulgado
sobre o deal; no entanto, a empresa divulgou apenas duas
rodadas de financiamento no valor total de US$ 27,8 milhées,
sugerindo que seus investidores, incluindo as empresas de VC
Venture Investors LLC e 4490 Ventures, obtiveram um retorno
consideravel sobre seu investimento.

A queda da confianca entre os gerentes da cadeia de
suprimentos do Centro-Oeste é motivo de preocupacao e reflete
leituras mais fracas do ISM em todo o pais e em outras partes
do mundo, a medida que a area de manufatura diminui. Novos
pedidos estdo comecando a desacelerar e isso pode sinalizar
que as taxas de inflacao também podem desacelerar em breve,
0 que pode acabar sendo uma noticia bem-vinda se encorajar o
Fed a mudar de rumo em caso de dificuldades. Estamos em um
ponto critico aqui e muitos estao prestando atencao para ver se a
leitura do centro industrial dos EUA cai abaixo de 50 pontos nos
préximos meses, 0 que seria um sinal de recessao.

Os 10 principais deals anunciados no Centro-Oeste dos EUA, Q3 2022

Data Empresa licitante Empresa alvo Setor Empresa fornecedora Valor de negécios
anunciada (US$m)

06-set-22

26-set-22

08-ago-22

16-set-22

10-ago-22

12-set-22

31-jul-22

07-jul-22

25-jul-22

0| 11-jul-22

Truist Financial Corp; Afco
Credit Corporation

Berkshire Partners LLC

Whirlpool Corporation

Stonepeak Infrastructure
Partners

Kohlberg & Company, LLC

Atlas Arteria

Roche Holding AG; Genentech,
Inc.

S1L Partners; SD Biosensor, Inc.

MasTec, Inc.

AEA Investors L.P.

BankDirect Capital Finance LLC
(100% de participacgao)

AHEAD, LLC
(100% de participacgao)

Insinkerator
(100% de participacgao)

Intrado safety business
(100% de participacgao)

United States Infrastructure Corp

(50% de participacéo)

Skyway Concession Company, LLC

(66,67% de participacdo)

HealthMyne Inc.
(100% de participacéo)

Meridian Bioscience Inc.
(100% de participacao)

Infrastructure & Energy
Alternatives, Inc. (100% de
participacao)

The Burke Porter Group
(100% de participagao)

Servigcos
financeiros

TMT

Bens de
consumo

TMT

Construgao

Transporte

T™T

Industria e
produtos
quimicos

Construcao

Industria e
produtos
quimicos

Texas Capital Bancshares,
Inc.

Centerbridge Partners, L.P.

Emerson Electric Co.

Intrado Corporation

Partners Group Holding AG

Canada Pension Plan
Investment Board;
OMERS Private Equity Inc.

Venture Investors LLC

Consorcio liderado pela
Ares Management LLC e
Leonard Green & Partners,
LP

CEL Global Investment
Fund L.P.

3,400

3,000

3,000

2,400

2,050

2,037

1,800

1,593

1,184

1,000
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O Sul fica em segundo lugar

A atividade de negociacao caiu acentuadamente no Sul dos
EUA em termos de valores, chegando ao ponto mais baixo
em mais de dois anos. No entanto, o declinio mais amplo em
todo o pais fez com que a sub-regido ocupasse a segunda
posicéo depois do Oeste dos EUA e ostentasse algumas das
transacdes mais notaveis em toda a regido das Américas.

Os M&As totalizaram US$ 75 bilhdes, com
queda de 55%, enquanto o volume foi mais
estavel com 473 deals. Umareducéao de
31%, sendo que este foi 0 mercado mais
movimentado nos EUA em volume, ja que
os investidores escolheram transacoes
menores no Q3, a medida que os custos de
financiamento chegaram ao pico em mais
de uma década.

TMT liderou grande parte desta atividade, sendo o setor

lider tanto em valor como em volume, apesar de uma queda
colossal do capital investido. Os US$ 20 bilhdes gastos em
100 transacdes representaram quedas anuais respectivas de
76% e 45%.

Peixe fora d’agua

Um dos maiores deals de tecnologia do trimestre foi a
privatizacdo da KnowBe4 pela Vista Equity Partners por US$

4,4 bilhdes. A KnowBe4 é uma empresa de treinamento e
conscientizacao de seguranca cibernética da Flérida fundada
pelo hacker condenado Kevin Mitnick, que ajuda os funcionarios a
evitar ataques de phishing dispendiosos. O fator de erro humano
desempenha um papel importante nas violacdes de seguranca

e a KnowBe4 oferece simula¢cdes de ataques de phishing

e programas de treinamento que incluem videos, médulos
interativos e jogos que ajudam a equipe de negdcios a detectar
ataques. O IPO da empresa ocorreu s6 no ano passado, mas o
valor das acOes permanece estavel, em grande parte devido ao
seu timing de mercado. E mais um exemplo da Vista examinando
mercados publicos em busca de ativos acessiveis que pode tirar
das bolsas e melhorar com o objetivo de comercializa-los de novo
com mais receitas e ganhos assim que a tecnologia estiver de
volta & moda.

No lado financeiro da tecnologia, a empresa Fortune 500 Global
Payments comprou a empresa de tecnologia de pagamento

EVO Payments, com sede em Atlanta, por US$ 3,7 bilhdes. O
deal dara a Global Payments acesso a novos mercados-alvo
como Pol6nia, Alemanha, Chile e Grécia e maior exposicao em
mercados existentes, como EUA, Reino Unido, Canada, México,
Espanha e Irlanda. Além disso, aumentara sua oferta de software
e pagamento B2B com a adicao do software de contas a receber
daEVO.

Atividade M&A no Sul dos EUA,
2019-Q3 2022
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Principais setores do Sul dos EUA por valor | Q3 22

A T-Mobile expandiu sua cobertura com uma compra de

US$ 3,5 bilhdes de banda adicional em 600 MHz da Channel _— 1;2%

51 License e da LB License, duas empresas pertencentes Energia, mineracio e servicos pablicos 15:990
aempresa de capital de risco especializada no setor de Industria e produtos quimicos 10,299
comunicacdes Columbia Capital. As licencas se aplicam a Farma, saude e biotecnologia 7,667
mercados como Sdo Francisco, Atlanta, Chicago, Los Angeles, Servigos financeiros 6,943
Boston, Tampa, Washington, DC, Dallas, Phoenix, Houston

e Nova Orleans, entre muitos outros, e cobrem cerca de um Principais setores do Sul dos EUA por volume Q322

terco de toda a populacao dos EUA.

A T-Mobile ja havia firmado acordos de leasing exclusivos TMT_ - 200
com a Channel 51 e a LB quando a pandemia ocorreu, pois as Servigos corporativos 69

rincioai radoras de telefonia mével b vam aumentar Industria e produtos quimicos 63
Riincipals operadoras de telefonia movel buscavam aumenta Farma, saude e biotecnologia 59

sua capacidade, mas queriam possuir a banda de forma Energia, mineracao e servicos pablicos 54
definitiva e perpétua.

Principais licitantes do Sul dos EUA por valor ' Q3 22

EUA 58,274
Suica 4,812
Reino Unido 4,163
Ardbia Saudita 2,650
Canada 1,426

Principais licitantes do Sul dos EUA por volume | Q3 22

Numero de transacdes

EUA 404

Canada 19
Reino Unido 14
Suica

Espanha

Suécia
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Rico em petréleo

EMU teve outro desempenho forte, relativamente falando, o
que nao surpreende, dado que a regiao inclui trés dos cinco
principais estados produtores de energia: Texas, Louisiana e
West Virginia.

A EQT Corporation de Pittsburgh, empresa de energia listada
na NYSE, chegou a uma oferta de US$ 5,2 bilhGes pelos
ativos upstream da Tug Hill e pelos ativos de captacao e
processamento da XcL Midstream. Os ativos da Tug Hill
agregaram 800 milhdes de pés cubicos por dia de producao
de gés natural em 90.000 acres no sudoeste dos Apalaches
ao portfolio da EQT, enquanto a XcL traz 95 milhas de dutos
midstream e conectividade para todas as operadoras
interestaduais que operam na regiao. Esta foi a maior transacao
no Sul dos EUA no terceiro trimestre e garantiu o valor total de
deals em EMU de US$ 16 bilhes, uma queda de 31%.

A subsidiaria americana da petroleira Shell também concluiu
uma aquisicao de US$ 2,8 bilhGes e uma fusdo planejada da
Shell Midstream Partners, com sede em Houston, assumindo
a participacao de 39% que nao possuia anteriormente e
retirando a empresa da NYSE. A Shell Midstream possui
oleodutos e outros ativos de midstream e logistica nos EUA,
sendo que o deal ajuda a Shell a otimizar custos e simplificar
a governanca.

Os 10 principais deals anunciados no Sul dos EUA, Q3 2022

Data Empresa licitante Empresa alvo Empresa fornecedora Valor de negécios
anunciada (US$ m)

06-set-22

19-set-22

01-ago-22

08-ago-22

09-ago-22

25-jul-22

01-ago-22

28-jul-22

21-set-22

10 06-set-22

EQT Corporation

Vista Equity Partners
Management, LLC

Global Payments Inc.

MetroPCS Communications, Inc.;

T-Mobile License LLC

Partners Group Holding AG

Royal Dutch Shell Pic;
Shell Oil Company

Saudi Arabian Oil Co; Aramco
Overseas Company B.V.

Blackstone Real Estate Income
Trust, Inc.; Starwood Capital
Group Management LLC

Avalon Acquisition Inc.

Falcon Minerals Corp

XcL Midstream LLC (captura e
processamento de ativos) (100%
de participagdo); THQ Appalachia
I, LLC (ativos upstream) (100% de
participacéo)

KnowBe4, Inc. (100% de
participacao)

EVO Payments, Inc. (100% de
participacao)

Columbia Capital (licen¢as de banda
de 600 MHz) (100% de participacao)

Foundation Risk Partners

Shell Midstream Partners, L.P.
(89,32% de participacao)

Valvoline Inc. (Negécio de Produtos
Globais) (Participacao de 100%)

InTown Suites, Inc. (100% de
participagao)

The Beneficient Company, L.P. (100%
de participacéo)

Brigham Minerals, Inc. (100% de
participacao)

Energia,
mineracao
e servigos
publicos

TMT

TMT

TMT

Servicos
financeiros

Energia,
mineragao
e servicos
publicos

Industria e
produtos
quimicos

Lazer

Servicos
financeiros

Servigos
corporativos

Quantum Energy
Partners; Tug Hill, Inc.

Madison Dearborn
Partners, LLC

Columbia Capital

Warburg Pincus LLC

Valvoline Inc.

Starwood Capital Group
Management LLC

5,200

4,384

3,689

3,500

2,800

2,768

2,650

2,200

1,812

1,782
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A tecnologia continua a ditar o ritmo
na queda do valor do M&A

O mercado de M&A do Nordeste dos EUA ficou em terceiro
lugar atras do Sul em valor de deals, apds a queda mais
acentuada do que qualquer outra parte das Américas. O valor
agregado caiu em 62%, para US$ 59 bilhes, uma baixa de
dois anos.

O volume caiu menos acentuadamente, 33%
em relacao ao mesmo periodo de 2021. A
sub-regido tem um dos pipelines mais fortes
dos EUA, de acordo com a ferramenta de
inteligéncia da Mergermarket, a frente até
mesmo do mercado do Oeste americano.
Claro, isso nao quer dizer que tudo isso se
materialize.

Nada menos que quatro dos 10 principais deals foram
transacdes de TMT, com apenas o setor de bens de consumo
chegando perto dessa cifra com dois deals. A CVS Health
Corporation pagou US$ 7,6 bilhes pela Signify Health, uma
empresa de saude digital. Os médicos agendam check-ups
virtuais e domiciliares usando o servico Signify. ACVS é a
maior rede de drogarias dos EUA e, portanto, ha sinergias
Obvias na cadeia de valor entre os dois negdcios.

Atividade de M&A no Nordeste dos EUA,
2019-Q3 2022

Volume de negdcios
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Fonte: Mergermarket
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Eficiéncias de software

TMT em geral continuou a gerar a maior parte do valor, sendo
responsavel por cerca de um terco do bolo total com US$ 19,6
bilhdes em negdcios. Também se manteve na frente em volume,
apesar de uma queda ano-a-ano de 37% para 104 deals.

As empresas de PE Thoma Bravo e Insight Partners fecharam

a saida da Frontline Education, que fabrica software de
administracao dedicado a educadores K-12, em umavenda em
em dinheiro para a Roper Technologies, listada na NYSE, por US$
3,7 bilhdes. O produto da empresa ajuda no gerenciamento de
capital humano e oferece analises para aumentar a produtividade
e melhorar o desempenho dos administradores K-12. A aquisicao
ocorre em um momento de crise de falta de professores nos EUA.

Outra jogada de software envolveu a empresa sueca de PE
comprando a BTRS Holdings, listada na NASDAQ, uma empresa
de automacao de contas a receber e pagamentos integrados B2B
gue negocia como Billtrust, fora da bolsa de tecnologia, por US$
1,7 bilhao. O interesse do private equity em software como servico
nao mostra sinais de diminuicao. Independente se ainda estamos
nos estagios iniciais da digitalizacédo ou ja passamos do ponto de
inflexdo, essa continua sendo uma tendéncia estavel e, no minimo,
nunca houve tanta pressao para as empresas automatizarem os
processos de back-office a medida que os custos aumentam em
meio a maior inflacao de décadas.
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TMT

Servicos financeiros

Bens de consumo

Energia, mineracao e servicos publicos
Transporte

TMT
Farma, saude e biotecnologia

Industria e produtos quimicos

19,560
7,450
7,014
6,447
5,297

Numero de transacoes
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EUA

Reino Unido
Canada
Suécia
Dinamarca
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EUA

Reino Unido
Canada
Franca
lapao

US$(m)
48,730
2,826
2,208
1,890
1,237

Numero de transacoes

284
10

Valor de mercado

Atras de TMT, com o segundo maior numero de deals e a
segunda maior soma de valor de negdcios, ficou o setor de
servigos financeiros. Houve 48 transacgdes no valor de US$ 7,5
bilhdes, queda de 13% e 74%, respectivamente, embora nao
tenha havido deals de destaque. Bens de consumo ficou logo
atras com US$ 7 bilhdes em valor total, uma queda de apenas
15% em relacao ao terceiro trimestre do ano passado.

A gestora de fundos de PE Acon Investments liderou o maior
deal, um acordo de US$ 2 bilhdes envolvendo a marca de
headwear New Era. A Acon investiu inicialmente em janeiro

de 2021 e trouxe novos investidores, incluindo Apollo, GCM
Grosvenor, Hamilton Lane e Neuberger Berman em um
processo continuo para estender a vida util do investimento e
trazer novo capital para financiar os negécios. A New Era tem
parcerias com as principais ligas esportivas dos EUA, como a
NBA e a NFL, e seus bonés sdo um icone da moda hip hop ha
anos. A empresa sediada em Buffalo, Nova York, possui 800
lojas de varejo na Asia, México, América Latina e Brasil e esta
aumentando sua plataforma direta ao consumidor.



Os 10 principais deals anunciados no Nordeste dos EUA, Q3 2022

Data Empresa licitante Empresa alvo Empresa Valor de negdcios
anunciada fornecedora (US$ m)

05-set-22

04-ago-22

30-ago-22

fury
=

el
=
T
N
N

01l-ago-22

05-jul-22

04-ago-22
28-set-22
05-ago-22

10 27-set-22

CVS Health Corporation

Apollo Global Management,
LLC; I.F. Lehman & Company;
Hill City Capital, L.P.

Roper Technologies, Inc.

Stonepeak Infrastructure
Partners

New Mountain Capital, LLC

Apollo Global Management, LLC

ACON Investments LLC

EQT AB

Amazon.com, Inc.

West Realm Shire Services Inc.

Signify Health, Inc. (100% de
participacgao)

Atlas Air Worldwide Holdings Inc.
(100% de participagao)

Frontline Education, Inc. (100% de
participacgao)

American Tower Corporation (negécio
de data center nos EUA) (29% de
participagao)

PerkinElmer (negdcios aplicados,
alimentos e servicos empresariais)
(100% de participacdo)

New Fortress Energy Inc. (11 navios
de infraestrutura de GNL) (80% de
participacgao)

New Era Cap Company Inc.

BTRS Holdings Inc. (100% de
participagao)

iRobot Corporation (100% de
participacao)

Voyager Digital, Ltd. (100% de
participacgao)

Transporte

TMT Thoma Bravo, LLC;
Insight Partners

American Tower
Corporation

Imobiliario

Industria e
produtos
quimicos

PerkinElmer, Inc.

Energia, New Fortress Energy
minerag¢ao LLC

e servicos

publicos

Bens de
consumo

TMT

Bens de
consumo

TMT

7,600

4,697

3,725

2,500

2,450

2,000

1,950

1,776

1,667

1,422

Compras ainda dominam

A atividade de PE ainda dominou as negociacdes na
regiao, apesar da queda geral na atividade do mercado.
Nada menos que sete das 10 maiores transacdes do ano
no Nordeste foram aquisicoes.

A maior delas foi a aquisicao por US$ 4,7 bilhdes da

Atlas Air Worldwide, fornecedora de servicos de frete
aéreo, pela Apollo. A industria da aviacao esta passando
pela recuperacao da demanda pés-COVID, mas também
enfrentando fortes ventos contrarios na forma de inflacao
de precos de energia, bem como escassez de pessoal.
Essas pressdes podem tornar o take-private de PE mais
atraente nos proximos meses.
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O maior mercado da Ameérica
Latina permanece resiliente

O crescimento do PIB do Brasil superou as expectativas,
sendo revisado de 1,7% para 2,8% em 2022. Em parte,

isso veio das medidas de gastos publicos extraordinarios
propostas pelo presidente lair Bolsonaro antes das eleicbes
federais. Os brasileiros agora estdo apertando seus gastos
a medida que a inflacdo aumenta e as taxas de juros sobem
sobre as dividas contraidas durante a pandemia. O FMI
espera que o crescimento desacelere para 1,0% até 2023.

O Brasil teve a menor queda ano a ano no

Deals de EMU no topo da tabela

O maior destes deals de EMU foi o terceiro maior negécio

no pais no terceiro trimestre. A empresa de energia local
Equatorial Energia adquiriu a distribuidora de eletricidade
Celg-D por US$ 1,5 bilhao, incluindo reestruturacgao de divida,
permitindo que a italiana Enel saisse da empresa, tendo
sofrido uma perda de US$ 990 milhées em seu investimento
quando a empresa foi privatizada em 2016. A Celg-D
enfrentou problemas de qualidade e ndo conseguiu atingir os
niveis regulatérios minimos.

Atividades de M&A no Brasil,
2019-Q3 2022
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valor de M&A de qualquer mercado nas Outras jogadas consideraveis no setor de energia incluiram 1§, o0
Américas no terceiro trimestre. O capital um consércio liderado pelo Grupo Energia Bogota comprando g
total investido foi de US$ 14 bilhées, uma cinco concessdes de transmissao de energia elétrica g
~ no nordeste do Brasil por US$ 834 milhdes, enquanto a S 100
queda de apenas 11% em relacado aos o . . o . 2
concessionaria Engie Brasil Energia saiu de sua ultima planta
US$ 16 bilhdes transacionados no terceiro de carvao no Brasil, buscando atingir um portfélio de 100% de
trimestre do ano passado. Os 143 deals energia renovavel no pais. A usina termoelétrica de 345 MW foi o
realizados, entretanto, representaram uma vendida para os fundos de investimento Grafito e Perfin Space
queda de 34% X, sendo a transacéao no valor de US$ 433 milhGes incluindo a
’ assuncdo de divida. O menor deal de energia a entrar no top
10 de M&A do pais no terceiro trimestre foi avaliado em US$ Q1 Q2 03 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Qi Q2 Q3
Os deals de EMU dominaram a tabela de classificacdo, com 397 milhdes, com a AES Brasil comprando os parques edlicos 2019 2020 2021 2022
quatro dos 10 principais negdcios do trimestre no Brasil neste Ventos do Araripe, Caetés e Cassino da Cubico Sustainable M volume de negocios M valor de transacées US$(bn)
setor. Embora o valor geral do setor tenha caido 28% para US$ Investments, um empreendimento de energias renovaveis

3,8 bilhdes, isso ainda o colocou no primeiro lugar. de propriedade do Ontario Teachers' Pension Plan e PSP

Investments. Fonte: Mergermarket
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A principal transacao do trimestre foi o inico M&A de 1&C a
entrar entre os 10 maiores deals, embora tenha garantido
que o setor ficasse em segundo lugar atras de EMU,
elevando seu valor de negocio ano a ano em 50%, para US$
2,6 bilhdes.

US$(m)
Energia, mineracao e servicos publicos 3,801
Industria e produtos quimicos 2,619
TMT 2,530
Servigos corporativos 2,121
Transporte 1,300

A ArcelorMittal, segunda maior produtora de aco do mundo,
comprou a Companhia Siderdrgica do Pecém por US$ 2,2
bilhdes. A empresa possui uma siderurgica que opera um
alto-forno com capacidade de trés milhdes de toneladas e

Principais setores do Brasil por volume Q3 22

tem acesso por meio de transportadores ao Porto do Pecém, TMT _ 31
um porto de dguas profundas de grande porte localizado a ggg’slgdo:g:r:ss:r?;wos i‘s"
10 quildmetros da usina. A CSP opera na primeira Zona de Energia, mineraco e servicos pblicos &
Processamento de Exportacao do Brasil e se beneficia de Servicos financeiros 14
varios incentivos fiscais, incluindo uma baixa aliquota de Industria e produtos quimicos 14

imposto de renda corporativo. A ArcelorMittal tem a opcéo
de fornecer a placa dentro do seu grupo ou diretamente
no mercado brasileiro e citou um projeto potencial de
construcédo de um hub de eletricidade limpa e hidrogénio

Principais licitantes do Brasil por valor | Q3 22

verde nas proximidades de Pecém. Notavelmente, o acordo Brasil 4,794
coincide com o fechamento pela ArcelorMittal de um de seus EUA 2,267
dois altos-fornos existentes em sua usina siderurgica em /lz\ij)femgurgﬂ iggi
Bremen, Alemanha, alegando custos excessivos de energia caldols g
emen, Alemanha, aleg g Espanha 1,734

no pais.

l//z%,;,
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Numero de transacgdes
Brasil 101
EUA 10
Reino Unido
Espanha
Franca
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Em segundo lugar, a lust Eat, gigante européia de pedidos e
entregas de alimentos, vendeu uma participacao de 33% de
sua joint venture iFood para o investidor de tecnologia Prosus,
com sede em Amsterda, por US$ 1,8 bilhdo. Cerca de US$ 300
milhdes foram estruturados como um ganho que pagara a
lust East contingente ao desempenho do iFood nos proximos
12 meses. O iFood detém mais de 80% de participacao no
mercado de delivery de alimentos no Brasil e esta presente
na Colémbia. Ele fundiu seus negdcios na Argentina e na
Colémbia com os rivais PedidosYa em agosto de 2018 e
Domicilios.com em marco de 2021, respectivamente, ambas
marcas de propriedade da Delivery Hero, que por sua vez
também é de propriedade da Prosus.

O Brasil continua a oferecer oportunidades e, como a maior
economia da regiao, € normalmente a porta de entrada para

a América Latina para investidores internacionais. H4 uma
ampla campanha de privatizacao em andamento que esta
alimentando o pipeline de M&A. Em menos de trés anos, o
governo brasileiro se desfez de mais de 100 ativos, diretamente
ou por meio de empresas estatais. Nenhum outro periodo da
histdria do pais viu mais privatizacées. Espera-se que uma série
de concessoes portuarias sejam oferecidas até o final do ano.
Esse fluxo de deals de ativos reais deve manter o movimento de
M&A no Brasil mesmo com a desaceleracao do crescimento nos
proximos 12 meses.

Data Empresa licitante Empresa alvo Empresa fornecedora | Valorde negécios
anunciada (US$ m)

28-jul-22

19-ago-22

23-set-22

15-set-22

29-jul-22

18-ago-22

01-ago-22

01-ago-22

15-setp-22

09-ago-22

ArcelorMittal S.A.

Naspers Limited; Prosus N.V.

Equatorial Energia S.A.

TPB Acquisition Corporation |

Grupo Energia Bogota S.A. ESP;
Red Electricade EspanaS.A;;
Argo Energia Empreendimentos
e Participacoes S.A,; Gebbras
Participacoes Ltda

Aena SME, S.A;; Aena Desarrollo
Internacional S.A.

SBA Communications Corporation

Mubadala Capital

Grafito Fundo de Investimento

em Participacoes Multiestratégia;
Perfin Space X Fundo de
Investimento em Participacoes em
Infraestrutura

AES Brasil Energia S.A.

Companhia Siderurgica do Pecém
(Participagéo de 100%)

iFood S/A (Participacao de 33%)

CELG Distribuicao S.A. (100% de participagéo)

Lavoro Agrocomercial Ltda. (100% de
participacéo)

Odoya Transmissora de Energia SA
(Participacao de 100%); Esperanza
Transmissora de Energia SA (Participacdo

de 100%); Transmissora losé Maria de
Macedo de Eletricidade SA (Participagao de
100%); Giovanni Sanguinetti Transmissora de
Energia; SA (Participacdo de 100%); Veredas
Transmissora de Eletricidade SA (Participagao
de 100%)

Governo do Brasil (11 Aeroportos em Sao
Paulo, Minas Gerais, Mato Grosso do Sul e
Pard) (Participagcdo de 100%)

Grupo TorreSur (2.600 torres) (100% de
participa¢éo)

BK Brasil Operagéo e Assessoria a
Restaurantes SA (Participagéo de 45,15%)

Engie Brasil (Central Termelétrica Pampa Sul)
(Participagdo de 100%)

Parque edlico Ventos do Araripe | (100%

de Participacao); Cassino (usina edlica)
(Participacao de 100%); Caetes (usina edlica)
(Participacao de 100%)

Industriae
produtos
quimicos

T™T

Energia,
mineracao e
servigos publicos

Servicos
corporativos

Energia,
mineracao e
servigos publicos

Transporte

Servigos
corporativos

Lazer

Energia,
mineracao e
servigos publicos

Energia,
mineragédo e
servicos publicos

Vale S.A; Dongkuk Steel

Mill Co., Ltd.; POSCO
Holdings Inc.

lust Eat Takeaway.com N.V.

Enel S.p.A.

Patria Investments Limited

Brasil ENergia Fundo
de Investimento
Emparticipacoes
Multiestrategia

Government of Brazil

Grupo TorreSur

Engie Brasil Energia S.A.

Cubico Brasil S.A.

2,200

1811

1,458

1074

834

791

725

451

433

397
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Forca do consumidor e das commodities

sustenta uma atividade robusta

O crescimento em 2022 na América Latina e no Caribe foi
revisado para cima em 0,5% em outubro, refletindo uma
atividade mais forte do que o esperado no primeiro semestre
de 2022 devido aos precos favoraveis das commodities e a
normalizacao das atividades em setores de servicos quando
0 COVID diminuiu. No entanto, muito disso veio do Brasil. O
México, a segunda maior economia da regido, devera crescer
2,1% este ano, abaixo dos 2,4% previstos anteriormente pelo
FMI. Isso caira quase pela metade para 1,2% no préximo ano.

Ainflacao ainda esta acelerando em muitas nacdes latino-
americanas, com México e Chile recentemente registrando
altas recordes em varias décadas. O FMI prevé que os precos
ao consumidor subam 14,6% em 2022 e espera que a taxa caia
para 9,5% em 2023, uma ameaca significativa para os mais
pobres da regiao e um grande potencial amortecedor para
gastos discricionarios.

Assim como no Brasil, 0 mercado de M&A
no resto da América Latina se manteve
notavelmente bem. Os valores cairam
apenas 20% para US$ 19 bilhGes no terceiro
trimestre e foram distribuidos por 83 deals,
uma queda de 39% sobre 0 Q3 do ano
passado.

Atividade de M&A na América Latina &
Caribe (exceto Brasil), 2019-Q3 2022

Volume de negdcios
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Alienacdes de torres

De fato, apesar da fraqueza no valor dos negdcios de EMU e
de servicos financeiros, todos os outros setores registraram
ganhos. TMT contribuiu tanto em volume quanto em valor,

a maior parte disso vindo do spin-off de US$ 4 bilhdes

da América Movil da Sitios Latinoamerica, suas torres de
telecomunicacdes e outras infraestruturas envolvidas na
construcao e operacao desses ativos de rede. As torres
estardo disponiveis para operadoras de telecomunicacoes
sem fio na Argentina, Brasil, Chile, Costa Rica, Equador, El
Salvador, Guatemala, Honduras, Nicardgua, Panama, Paraguai,
Porto Rico e Uruguai, enquanto a empresa também comecou a
construir torres no Peru.

No geral, o setor de TMT teve US$ 5,6 bilhdes investidos em
23 transacdes naregido. Isso representou um aumento de
31% em termos de valor de negdcios e uma queda de 26% no
numero de negocios em relacédo ao mesmo periodo de 2021.

Grande parte desse valor agregado das transacoes foi devido
a dois grandes deals envolvendo torres - a segunda maior
transacao apos o spin-off da América Movil foi a venda de
US$ 930 bilhdes da telco chilena WOM de um portfélio de
2.334 torres para a Phoenix International, que é especializada
em possuir e operar torres de telecomunicacdes.
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Bens de consumo

Energia, mineracao e servicos publicos
Industria e produtos quimicos
Servigos corporativos

Principais setores de LatAm por valor | Q3 22

5,625
4,005
3,259
1,874
1,768

Numero de transagoes

Bens de consumo

Empurrando o setor de consumo para o segundo lugar em valor
com US$ 4 bilndes em valor de deals, representando um aumento
ano a ano de nada menos que 1.300%, foi a oferta de US$ 1,7
bilhdo da IHC, holding de Abu Dhabi, por uma participacao de 25%
no Grupo Nutresa, parte do maior conglomerado da Colémbia,
Grupo Empresarial Antioqueno, ou GEA. A empresa colombiana
de alimentos processados possui cerca de 70 marcas com uma
gama de produtos que abrange biscoitos, chocolates, café,
sorvetes e massas, e marcas como let Chocolate, lumbo Bars e
Ducales Crackers.

Outra grande contribuicao para o valor de deals em bens de
consumo foi o varejista brasileiro de alimentos Grupo Pao de
Acucar (GPA) que vendeu sua participacdo de 83% na maior rede de
supermercados da Colémbia, o Grupo Exito, aos atuais acionistas
do GPA por US$ 1,4 bilhdo. Também conhecida como Aimacenes
Exito, a empresa opera 2.606 lojas na América do Sul vendendo
de tudo, desde alimentos embalados e pereciveis até produtos
de lojas de departamentos, de eletrénicos a méveis. Esses

dois grandes negdcios representaram um quarto do que foram
apenas 7 transacdes no setor no Q3. Da mesma forma, apenas 8
transacdes foram realizadas no mesmo periodo do ano passado.

T™MT

Energia, mineracao e servicos publicos

Transporte 8

Principais licitantes de LatAm por valor | Q3 22

US$(m)
México 5,124
EUA 2,527
Chile 2,158
Reino Unido 1,815
Emirados Arabes Unidos 1,712

Principais licitante de LatAm por volume | Q3 22

Numero de transacoes

EUA 15

Reino Unido 7

México 6
China 5
Colémbia 5




Os 10 principais deals anunciados na América Latina & Caribe (exceto Brasil), Q3 2022

Data Empresa licitante Empresa alvo Setor Empresa fornecedora Valor de negécios
anunciada (US$ m)

29-set-22

21-set-22

28-jul-22

28-jul-22

05-set-22

27-jul-22

31-jul-22

11-jul-22

05-jul-22

i0 16-set-22

Existing Shareholders

International Holdings Company
P.1.S.C.

Sociedad Austral de Electricidad

S.A.

Inchcape Plc

Acionistas existentes

WestRock Company

Vinci S.A.; VINCI Airports S.A.S.

Ganfeng Lithium Co., Ltd.

Phoenix Tower International;
Phoenix Tower International Chile
S.p.A.

Agnico Eagle Mines Limited

Sitios Latinoamerica SAB de C.V.
(100% de participacao)

Grupo Nutresa S.A. (25% de
participacgao)

Enel Transmision Chile S.A. (99.09%

de participacéo)

Derco (100% de participacao)

Almacenes Exito S.A. (83% de
participacao)

Gondi, S.A. de C.V. (67,7% de
participagao)

Grupo Aeroportuario Centro
Norte, S.A.B. de C.V. (29,99% de
participacao)

LitheA Inc. (100% de participacéo)

WOM (2.334 torres de telecom
(100% de participacdo)

Minas de San Nicolas SAPI de C.V.
(50% de participacao)

Bens de
consumo

Energia,
mineracao
e servicos
publicos

Servicos
corporativos

Bens de
consumo

Industria e
produtos
quimicos

Transporte

Energia,
mineracao
e servicos
publicos

TMT

Energia,
mineragao
e servicos
publicos

America Movil SAB de C.V.

Enel Chile S.A.

Companhia Brasileira
de Distribuicao

Fintech Advisory Inc.

Pluspetrol Resources
Corporation N.V.

WOM S.A.

Cominco Ltd

4,027

1,712

1,562

1,540

1,400

1,300

1,170

962

930

580

Energizado

O setor de EMU também foi um dos principais contribuintes
do valor de M&A, apesar de ter diminuido 70% totalizando
US$ 3,3 bilhdes. O volume também caiu vertiginosamente,
em 55% para 10 deals.

O maior deles foi a venda da empresa chilena de transmissao
de eletricidade da Enel para a Sociedad Transmisora
Metropolitana por US$ 1,6 bilhdo. A Enel Transmision Chile
opera 683 km de linhas de transmissao e administra 60
subestacdes na regiao metropolitana de Santiago, das quais
57 sao de sua propriedade.

No setor de minerac¢ao da Argentina, a chinesa Ganfeng
Lithium assumiu a Lithea por US$ 962 milhGes em uma
transacao que tem fortes fatores propulsores. A Ganfeng
fornece litio para baterias para fabricantes de veiculos
elétricos (EV) e é uma das muitas empresas que buscam
garantir recursos para atender a crescente demanda por
veiculos elétricos nos proximos anos.

Parte da desaceleracao esperada da América Latina para o
proximo ano deve-se as perspectivas mais negativas para
as commodities, os ativos mais ricos da regido. A demanda
econdmica global mais baixa significara que o preco desses
insumos basicos caird no curto prazo, mas os fundamentos
de longo prazo permanecerao fortes e enfatizardo o
crescimento a medida que a inflacao e as taxas de juros
finalmente comecarem a se normalizar.
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