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SITUACION GENERAL DEL MERCADO CHINO DE CAPITAL RIESGO/CAPITAL PRIVADO

INTRODUCCION

En los tres articulos anteriores, hemos presentado la situaciéon general de i) el Mercado de
Valores de China, ii) los Bonos Panda y iii) Capital Riesgo en América Latina: Unicornios y

Soonicornios.

En este cuarto articulo, presentaremos la situacion general del mercado chino de Capital
Riesgo (VC) y Capital Privado (PE). El articulo contiene tres capitulos principales: a)
informacion bésica del mercado chino de VC/PE, b) situacion general del mercado chino de

VC/PE, incluido un andlisis de caso, y ¢) comparacion China-EUA del mercado VC/PE.
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INFORMACION BASICA DEL MERCADO CHINO DE
VC/PE

Repasando los ultimos 20 afios, han ocurrido numerosos cambios gigantescos en cuanto al
macro-entorno, las politicas, el ciclo tecnologico, la estructura demografica, y la situacion
econdmica y financiera de China. Consecuentemente, los impactos de dichos cambios han
emergido gradualmente en los ultimos afios. Segin el informe realizado por Zero2IPO
Research Center, con respecto al macro-entorno, la orientacion del crecimiento econémico ha
pasado de aspirar por una alta velocidad a una alta calidad. Al mismo tiempo, el contexto
internacional se ha convertido cada vez mas complejo. En cuanto a las politicas, el gobierno
chino ha adoptado politicas fiscales activas y monetarias prudentes, mientras que sigue
promoviendo y acelerando las politicas de apertura. En cuanto a los ciclos tecnolégico, China
ha vivido tres olas de tecnologia a lo largo de las ultimas dos décadas. La primera fue la era
de computadora personal (PC) y de Internet de 1990 a 2010, y la segunda tuvo lugar durante
2010 y 2020, conocida como la era de Internet Movil. Actualmente, el ritmo de la tercera ola
tecnoldgica, marcada por el Internet de las Cosas (IOT), se esta acelerando. Por parte de la
estructura demografica, la tasa de natalidad ha bajado, mientras que ha aumentado el
envejecimiento de la poblacion, causando la desaparicion gradual del dividendo demografico
del pais. En cuanto a la situacion econdémica, China ya es la segunda Economia del mundo y
sigue acercandose a Estados Unidos. Mientras tanto, también hubo cambios en la estructura
de exportacion de China, con un incremento del porcentaje de productos de tecnologia

avanzada en todos los productos exportados.

El mercado chino de VC/PE ha transcurrido tres periodos en estos 20 afos: el periodo de
brote (1992-2008), el periodo inicial (2009-2014) y el periodo de desarrollo (2015- ). En el
primer periodo, entraron en el mercado chino muchas empresas extranjeras. Las empresas del
ambito de Internet empezaron a crecer mientras que se llevo a cabo el establecimiento inicial
de los sistemas de apoyo al mercado. Gracias a ello, el mercado de capital chino iba cogiendo
forma y consiguidé un avance significante. En el periodo inicial, el mercado de VC/PE vivid
una recuperacion gradual después de la crisis financiera de 2008, mientras que la industria de
Internet seguia desarrollandose. Los fondos de capital privado comenzaron a ser reconocidos
por el gobierno chino, la estructura de regulacion se volvido mas explicita y el mercado de

capital de multiple nivel se iba promoviendo paso a paso. A partir de 2015, el mercado ha

Dadao Capital Informacion Basica del Mercado Chino de VC/PE 04



SITUACION GENERAL DEL MERCADO CHINO DE CAPITAL RIESGO/CAPITAL PRIVADO

entrado en el periodo de desarrollo con un avance continuo. Cada vez hay mas start-ups que
entraron en las industrias de innovacién cientifica y tecnoldgica, mientras que las demandas
de los consumidores estimularon las inversiones. El mercado de capital de China se convirtio

mas diversificado a medida que se intensificaba la competencia entre diferentes empresas.

Para poder gestionar el “impredecible” mercado de VC/PE, un andlisis a tiempo y especifico
no solo facilita un mejor entendimiento de los inversores domésticos y extranjeros sobre el

mercado chino de VC/PE, sino también ayuda a los inversores a tomar decisiones correctas

con una prevision oportuna y razonable sobre el mercado y las distintas industrias.
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SITUACION GENERAL DEL MERCADO CHINO
DE VC/PE

Mercado

En 2021, hubo un total de 734 instituciones administradoras de fondo de inversion de capital

bajo registro de la Asociacion China de Administracion de Activos (AMAC).

Distribucion de Registros y Cancelaciones de Administradoras de Fondo de Inversion de Capital de 2014 a 2021
M Establecidas en 2021

Establecidas entre 2019 y 2020

11748 Establecidas entre 2015 y 2018
M Establecidas antes de 2014
3:045 Cantidad de cancelaciones en 2021
145 329
Sal 1488 1,496 / ‘
407
| 304 | 871 | _590_ 1233 _f

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

)

Fuente: Database de Asociacion China de Administracion de Activo (AMAC)

Fuente: Base de datos de AMAC

Desde un punto de vista histdrico, el grafico de encima muestra que los afios 2015, 2016 y
2017 tuvieron mas fondos nuevamente establecidos, mientras que la cancelacion de fondos
empez6 desde 2018, lo cual se debe principalmente al ciclo de vida de los fondos. El grafico
también sefala que, en 2021, el nimero de cancelaciones llegd a 714, mientras que fueron

329 los fondos nuevamente establecidos.
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" Ranking | Cudad | covsssemons s | Proporcion

1t 52 HBeijing 2,812 18.6%
2 i&Y||fshenzhen 2,334 15.5%
3 _i&Ethshanghai 2,248 14.9%
4 #uM HHangzhou 901 6.0%
5 T hNingbo 562 3.7%
6 I M Guangzhou 462 3.1%
7 7N THsuzhou 373 2.5%
8 kg hzhuhai 366 2.4%
9 F2hTianjin 346 2.3%
10 FY#EBrHchengdu 291 1.9%
1 EgArHNanjing 258 1.7%
12 X HWuhan 257 1.7%
13 B S Haingdao 239 1.6%
14 [H| Jxiamen 235 1.6%
15 = hiaxing 175 1.2%

Fuente: Informe de Zero2IPO
En cuanto a la distribucién geografica (tabla anterior), las instituciones administradoras de

fondo se concentran mayoritariamente en las tres grandes ciudades chinas: Beijing, Shanghai

y Shenzhen.

Levantamiento de capital

Histéricamente dicho, 2021 ha sido el afio con mayor volumen de capital levantado y
aumento del nimero de fondos. Del siguiente grafico se puede observar que el capital recién
levantado llegd a 2.2085 billones de RMB in 2021, con crecimiento de 84.5%. El nimero de

fondos nuevamente creados fue 6,979, un crecimiento interanual del 100.7%.

Levantamiento de Capital via Inversién de Capital en China, 2011-2021 6979

Cantidad de capital levantado (100 M RMB)
—e— Casos de levantamiento de capital 3574 3637

2970
17,888.72

13,712.05 1331741 1244404 1197214

617 621 548 7,849.48

425149 547701 2,514.50
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Source: Informe de Zero2IPO
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De acuerdo con los datos de Zero2IPO presentados en el siguiente grafico, 2021 registrd un

significante aumento en el volumen de inversidon y nimero de transacciones en comparacion
con 2020.

Inversion en el mercado de inversion de capital de China 2011-2021

10,021

10,144 10,788.06 wa
8,197 7,559
5934
4,376
2,561.91
1,751
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
——
volumen de inversién numero de casos (segun el mercado) numero de casos (segin empresa)
(RMB 100M)

Fuente: Informe de Zero2IPO

El mismo grafico indica que se realizaron 12,327 transacciones en 2021, y el volumen de
inversion super6 los 1.42 billones de RMB. La tasa de crecimiento interanual de ambos
indicadores mostré una recuperacion contundente en 2021 comparando con 2020, afio en el

que inicid la pandemia global del COVID-19.
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Monedas

Como indica el siguiente grafico, en 2021, el levantamiento de capital tuvo un crecimiento

rapido tanto en RMB como en otras divisas. En cuanto al volumen total, los fondos

levantados en RMB super6 los 1.9 billones de yuanes, registrando un incremento interanual

de 88.6%. Para las divisas, fueron mas de 300 mil millones de yuanes levantados y 62.6% de

crecimiento.

Distribucién de Divisas de Levantamiento de Capital en el Mercado de Inversién de Capital Chino 2011-2021

19,019.36
16,743.20
6,181
11,855.34
1081412  10,976.26
10,086.30
3,412
2,332
3,686.94
2,764.60 e 2,503.29 . 3.065.84
1,466.89 1577.09 180299 155131 185670 Lo oo 1467.78 = 188585
29 31 37 74 120 106 72 % 54 66 192
2011 2012 2013 201 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
——
Volumen en RMB Volumen en divisas Casos en RMB Casos en divisas
(RMB 100M) (RMB 100M)
Fuente: Informe de Zero2IPO
.z 5
Inversion en RMB y en divisas en 2021
9.376.99 9.121.29
10491
»-0.33
- - - 8861
g 392
621 ] Ly
~7 2219571331 J°"
5,206.44 —— 10141
4.568.07
3633.16
2,734 51 3,158.18
2,198.18 23345
1.385.08 176 a7 13129 - -6
- = —+ \.N?.‘t‘ﬁﬁg —_— Qj‘,E g&,@ 9 1.160
1493, = - 816 732 809 1.015

2011

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

-
Volumen en RMB Casos en RMB

(RMB 100M)

Volumen en divisas
(RMB 100M)

Fuente: Informe de Zero2IPO

Casos en divisas

En los dos graficos arriba presentados, se puede observar que la inversion en divisas crece

mas rapido que la inversion en RMB, una tendencia diferente a la situacion de levantamiento

de capital, donde el RMB muestra mayor crecimiento. En 2021, las inversiones en RMB

superaron los 910 mil millones de yuanes con 10,491 transacciones, un incremento interanual

Dadao Capital Situacién General del Mercado Chino de VC/PE
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de 59.8% y 59.6% respectivamente. Por parte de las divisas, el volumen de inversion fue
mayor que 510 mil millones de yuanes, repartidos en 1,836 transacciones. Las dos cifras

representaron un crecimiento interanual de 61.5% y 86.0% respectivamente.

Escala

2021 ha sido testigo de una diferenciacion severa en la estructura del levantamiento de capital
del mercado chino. En el proximo gréafico se nota que las transacciones con capital levantado
menor que mil millones de yuanes ocuparon mas del 90% de la totalidad, pero su volumen
solo representa menos del 40% del volumen total. En contraste, las transacciones con mas de
5 mil millones de yuanes levantados constituyen menos del 1%, pero el volumen de estas
contribuye a mas del 20% del volumen de todo el mercado. En sintesis, la polarizacion de la

estructura de levantamiento de capital ha sido muy significativa en 2021.

Distribucion de la Escala de Levantamiento de Capital en China en 2021

>= RMB 5 mil millones (mM)
|
! :
Volumen : I
1
1

0% 20% 40% 60% 80% 100%

< 0.1 mM® 0.1-1mM = 1-5mM 5-10 mM m>10mM

Fuente: Informe de Zero2IPO
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Porcentaje de los fondos realizados por instituciones con participacion de
administradoras de activos estatales en 2021 (Segun escala de los fondos)

35.2% 31.8%
44 5%
57.0%
64.30/0 68.20/0
55.5%
43.0%
0.1-1mM 1-3mM 3-5mM 5-10mM >= 10 mM
Fondos realizados por instituciones Fondos realizados por instituciones
sin participacién estatal con participacién estatal

Fuente: Informe de Zero2IPO

Por otro lado, analizando las instituciones administradoras de los nuevos fondos levantados
en RMB, se observa que entre mayor escala que tenga un fondo individual, mayor naturaleza
estatal muestran las instituciones que lo gestionan. Segun indica la tabla arriba puesta, mas de
la mitad de los fondos mayores de mil millones de yuanes son gestionados por
administradoras de fondos institucionales estatales, mientras que todos los fondos mayores de

10 mil millones de yuanes también lo son.

Rondas de Inversion

En el mercado chino de inversion de capital, la mayoria de los inversores prefieren invertir en
las fases medianas y finales, y las rondas de inversion seguian concentrdndose en las rondas
A y B en 2021. La razdn principal de esta caracteristica consiste en la pandemia de COVID-
19 y los cambios imprevisibles del entorno internacional, que han consolidado atn mas la
preferencia de evitar riesgos de las instituciones de inversion. Segun la tabla que esta abajo,
las inversiones en fases medianas y finales representaron un porcentaje muy significante en el

mercado chino en 2021.
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Anadlisis de las rondas de inversion en el mercado de inversion de capital de China

Distribucién de las fases de inversion 2021 Distribucién de las rondas de inversién 2021
Ronda de dngeles 1,938 263.41
Semilla 1,857 1,322.97 Ronda Pre-A 1,216 282.49
roncaa 3700 | 2671.72
Ronda B 2271 2,566.12
Start-up 2,674 1,773.56
Ronda C 1,061 1,802.64
Ronda D 428 1,213.82
Expansién 5 823 6,765.69
Ronda E y las siguientes 866 3,262.88
Acciones adicionales emitidas para NEEQ (National Equities 163 63.65
Exchange and Quotations)
Madurez 1,899 4277.10 Acciones adicionales emitidas para SPO 277 991.45
Inversiones estratégicas 293 841.99

(Cada columna: Izquierda: No. de transacciones; Derecha: volumen de inversion)

Fuente: Informe de Zero2IPO

Los casos de inversion ocurridos en las fases de expansion y de madurez representaron mas
de la mitad — 62.6% en concreto — de la totalidad de los casos. Ademas, el mismo gréafico
también indica que las rondas de inversion mas activas son la Ronda A y Ronda B, que
abarcan respectivamente el 30.1% y 18.4% de todas las transacciones. Ademads, el volumen
promedio de inversion de la Ronda D y las Ronda E y en adelante también crecié en 2021,

con 44.3% y 10.9% de respectivos aumentos en comparacion con el afio anterior

Distribucion Industrial

Segun muestran los siguientes dos graficos, las 4 industrias mds importantes: IT,
Biotecnologia/Salud, Semiconductor & Equipos Electronicos y Internet, concentraron el 70%
de todas las transacciones de inversion en 2021. Entre ellas, IT fue la industria con mas
transacciones realizadas, mientras que la Biotecnologia/Salud recibi6é el mayor volumen de
inversion, seguida por la industria de Semiconductor & Equipos Electronicos. En
comparacion con 2020, el mayor crecimiento en cuanto al nimero de transaccion y el
volumen de inversion tuvo lugar en las industrias de Venta Minorista y Alimentos y Bebidas,

respectivamente.
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Distribucion de Casos de Inversion por Industria 2021

Nimero de casos Volumen de inversién (100 M de RMB)

Tecnologla de Informacién IT 3166 M 2,264.17
Biotecnologla/salud  ENFEA/EETT G2 2517 I 2,497 64
sctie & ckilaos Hacod Y BHRE TSR 1848 2,490.63
Internet =733 1106 I— 1,543.34
Manufactura de Miquinas HUE 667 621.53
Venta minorista EHR T 496 418.59
ia prima quimica & p i {IRERMT 390 276.55
Alimentos y Bebidas HRERE 348 367.37
Tecnologia de limpieza imamA 332 562.43
Finanza =h 232 296.80
Medios de comunicacién para recreo R 21 153.82
Automévil SE 204 435.05
Telecomunicacién, Servicios con valor afadido | BERMEWVS 156 392.09
Logistica iR 105 835.88
Educacién & Capacitacién HESE 94 4518
Construccién/Ingenieria BR/IE 74 239.46
Encrgia & Minerales BEERE = 60 146.83
Bienas inmobiliarios Bitr= 45 480.20
Agricultura/Forestaria/Pastoria/Pesca R/ 40 = 36.45
Textil HOG RS 37 19.13
Radio & TV digital r@@@&ﬁ#@m 9 3.34
Otros =11} 140 = 9261
No publicadas FIRTR 50 ' 9.59

Fuente: Informe de Zero2IPO

Comparacion de las inversiones distribuidas por industria 2021

Ndmero de casos Volumen de inversién
Tecnologia de Informacién IT 71.6% 100.5%
Biotecnologia/Salud  “-A/E 740k 77.0% 41.0%
Semiconductor & Equipos SR EE TR 86.7% 63.5%
Internet =153 9.7% 23.5%
Manufactura Maquinaria LS 66.8% 31.2%
Venta minorista EHS D 140.8% 68.5%
RAREN ‘";'r';‘::s‘;m::g HWIRERINT $1.8% 12.9%
Alimentos y Bebidas nR&E 97.7% 244.1%
Tecnologia de limpieza et 91.9% 119.2%
Finanza = 40.6% -9.2%
Fisdion o °°:‘a‘:2'2222 SRFAGI 38.8% 84.8%
Automdvil Pk 106.1% 28.4%
Promedio 63.1% Promedio 60.4%

Fuente: Informe de Zero2IPO
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Distribucion Regional

Segun la tabla de la distribucion geografica de los casos de inversion y el volumen de

inversion del mercado chino, més del 50% de ambos indicadores fueron ocupados por Beijing,

Shanghai y Shenzhen conjuntamente.

Distribucion Geografica de los Casos de Inversion 2021

Beijing
Shanghai
Shenzhen
Jiangsu
Zhejiang
Guangdong
Sichuan
Hubei
Anhui
Shandong
Fujian
Hunan
Shaanxi
Tianjin
Henan
Chonggqing
Jiangxi
Hebei
Liaoning
Guizhou
Hainan
Guangxi
Jilin

Shanxi
Yunnan
Heilongjiang
Inner Mongolia
Ningxia
Gansu
Xinjiang
Tibet
Qinghai
Others
Undisclosed

(BT 2433 EE——
& 2393 m—
3| 1624 EE——
I 1619
nL 1299 o0

s (5 )

o)1l 290
L 240
2 226
Wk 216
FErE 208
WA 179
(S| 153
N 111
%
;I7G 66
b4 43
Wiy 38
E 37
; 28
i 23
=k 21
Li7g 16
PN 15

R 14

P\]%E 13
FE 11
HR 8
#isa 8
[l -
e o4

IR 14

Fuente: Informe de Zero2IPO

2,917.20
2,802.90
1,439.42
1,861.36
950.22
1,187.69
302.50
226.46
27212
381.47
253.76
520.63
81.92
122.48
228.11
118.54
54.14
50.56
29.95
33.48
13.36
17.60
21.73
15.62
22.36
38.92
36.72
10.17
31.26
18.07
14.81
3.30
147.54
233
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Comparacion de los Casos de Inversion Distribuidos por Region 2021

Beijing 5[50 52.3%

Shanghai s ‘1 80.2%

Shenzhen N '% 67.4%
Jiangsu HE;) i 66.2% 139.9%
Zhejiang A ‘1 68.5%

Guangdong | 7R (BRIRYI) 44.’;1%

Sichuan Bl | 62.9% 196.3%
Hubei 1t :i 73.9% 207.3%
Anhui T j 67.4%

Shandong WizR 30.1%
Fujian = 157.6%
Promedio (‘53.1% Promedio 60.4%

Fuente: Informe de Zero2IPO

Situacion de Salida

Segun indican los dos graficos siguientes, en 2021, hubo 4,532 casos de Salida en el mercado
chino de inversion de capital, representando un crecimiento interanual del 18.0%. La salida
por IPO fue el canal mas comun en 2021 en comparacién con la Fusion y Adquisicion (M&A)
y la Fusion Inversa.

Numero de Casos de Salida en el Mercado Chino de Inversién de Capital 2012-2021

B Casos de salida por M&A y Fusiones Inversas

Casos de salida por Oferta Publica Inicial (IPO) {EE

Casos de salida por otros modos

[

@ 3,099

2,434

,
# gr 1089 996
530 545

1,573
179

40 1 337

w

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Dadao Capital Situacién General del Mercado Chino de VC/PE 15



SITUACION GENERAL DEL MERCADO CHINO DE CAPITAL RIESGO/CAPITAL PRIVADO

Distribucion de los Modos de Salida en el Mercado Chino 2021

Fusionesinversas 3 0%

mea, 192, 4%
Liquidacin 14 , 0%

Recompra de

390, 9%

acciones

Transferencia

834,

de acciones

19%

o, 3,099,
68%

Fuente: Informe de Zero2IPO

Mientras tanto, el nimero de casos de salida por IPO llegd a 3,099 en 2021, un significante

crecimiento de 27.3% en comparacion con 2020.

Situacion de IPO

Segun la curva presentada abajo, en 2021 hubo 645 nuevas empresas chinas listadas en bolsas
domésticas y extranjeras, un aumento de 12.0%. El volumen total de financiamiento fue
856.21 mil millones de yuanes, un crecimiento de 1.6%. A continuacidn, se realizara un

breve andlisis sobre las circunstancias de las bolsas domésticas y extranjeras.

Casos y volumen de financiamiento de IPO Doméstica y en el Extranjero de empresas chinas 2011-2021

8,426.30 8,562.10

410215 Y 4,299.88 4,737.88

- e 3,232.75
1,755.11 1.267.52 3,541.45 112034

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
——

Volumen Total de Volumen de Financiacién en el Volumen de Financiacién en el Numero de Casos de IPO

Financiacién (RMB 100 M) Mercado STAR (RMB 100 M)  Mercado GRM (RMB 100 M)

Source: Zero2IPO Research
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Gracias a la recuperacion econdmica, la reforma del sistema de registro y el establecimiento
de la Bolsa de Valores de Beijing, hubo 522 nuevas empresas listadas en bolsas domésticas
en 2021, recibiendo un fondo total de 534.46 mil millones de yuanes en su IPO. Estos dos
nimeros significaron incremento interanual de 19.7% y 15.6% respectivamente. (Informe de

Zero2IPO)

En cuanto al mercado extranjero, debido al impacto de las politicas regulatorias China-EE.
UU., hubo ciertos retrasos en los procesos de IPO en bolsas extranjeras para empresas chinas.
Concretamente dicho, en 2021 hubo 36 acciones chinas listadas en las bolsas de Estados
Unidos, 5 mas que el afo anterior, y todos los procesos se llevaron a cabo antes de agosto de
2021. Por su parte, el mercado de Hong Kong no fue tan activo en 2021, con 87 empresas
chinas nuevamente listadas, una caida interanual de 17.1%. Sin embargo, el volumen de
financiamiento por IPO mantuvo un nivel alto gracias a un boom del segundo listado.

(Informe de Zero2IPO)

Segun el grafico, hubo 613 empresas chinas que realizaron IPO en 2021, de las cuales 415
recibian apoyos de instituciones de VC/PE, lo cual significaba una tasa de penetracion del

68%, manteniéndose el mismo nivel del afio pasado, el mejor de la ultima década.

Penetracién de VC/PE en las Salidas por IPO de 2012 a 2021
68% 68%

59%
50%
49%
9 o  46%
45% 45% 46% 42%
\ - N R
25% I a =
w
w ~
g w

w
N 3
S »
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Fuente: CVINFO

La tasa de penetracion de VC/PE en las salidas por IPO de las empresas chinas fue 68% en
2021, parecida a le cifra de 2020. Mientras tanto, el nimero de IPO en mercados extranjeros

en 2021 fue basicamente similar al ano de 2020.
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ROI en papel de IPO de instituciones VC/PE y la Proporcién de IPO en mercados extranjeros de 2012 a 2021
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Fuente: CVINFO

El Retorno de Salida en papel alcanzo el 512% en 2021, el mejor nivel desde 2014, mientras
que la tasa de 2020 fue 292%. Por otro lado, esta cifra de los [PO en mercados extranjeros se

mantuvo estable en 2021 comparando con el afio anterior.

Retorno en papel de IPO de instituciones VC/PE de enero a diciembre de 2021
9.61

7.74 7.61

6.48

3.54

3.78
281

213
1.22

= 0.4

21-0 21-02 2103 21-04 29-05 21-06 21-07 22-08 21-09 21-10 21-1
W Retorno de Salida en papel (RMB 100M) Tasa de Retorno en papel Promedio

e
357

Fuente: CVINFO
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Analisis de las Salidas en Industrias Claves de IPO en 2021

Retorno en papel de

Industrias Claves Penetracién VC/PE
Salida (RMB 100M)
Inteligencia Artificial 100% 430.15 2.45
Logistica 90% 397.57 0.64
IT y Informatizacién 83.64% 1,533.53 4.40
Salud 81.72% 1,328.59 5.75
Internet 69.23% 575.28 5.34

Fuente: CVINFO

La tabla arriba presentada muestra que las industrias con mayor Retorno en Papel en los
casos de PO exitosos fueron Salud, Internet y Tecnologia de Informacion. Por su parte, los
dos siguientes graficos nos cuentan la escala de IPO y la distribucion industrial de las
empresas chinas. La Industria Manufacturera fue lider en este aspecto, ocupando el 19% de la
totalidad con 202 IPO exitosas. Le siguen las empresas de Salud (93 IPO) y de Tecnologia de
Informacion (55 IPO).

Escala y distribucion por industria de IPO de empresas chinas en 2021
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Fuente: CVINFO
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Distribucion por Industria del Niimero de IPOs de Empresas Chinas en 2021
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Fuente: CVINFO

De los dos siguientes graficos, vemos que los casos exitosos de IPO tuvieron lugar
mayoritariamente en Guangdong, Zhejiang, Jiangsu, Beijing y Shanghai. En términos del
numero de casos de IPO, las tres provincias lideres fueron Guangdong, Zhejiang y Jiangsu,
siendo Guangdong el lider con 98 casos. En cuanto al tamafo de transacciones, Beijing
encabezo6 el ranking con 302.62 mil millones de yuanes, seguida por Shanghai y Guangdong.

A su vez, Beijing también mostrd superioridad en la escala de transaccion individual.

Distribucion geografica del nimero de casos (izquierda) y del

capital levantado (derecha) de IPO de empresas chinas en 2021
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Fuente: CVINFO
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Numero de casos de IPO, Escala de financiamiento y Nivel promedio de financiamiento de diferentes regiones en 2021

Regidn No. De casos de IPO

Guangdong 98 (652% 1) 1260.94 (12.71% ) ) 12.87 (6.13% 1)
Zhejiang 97 (2597% 1) 853.03 (2.271) 8.79 (18.84% 1)
Jiangsu 89 (2361% 1) 765.87 (21.63% 1) 8.61 (1.6%.)
Beijing 71 (897% 1) 3026.72(40.68% 1) 42,63 (54.57% 1)
Shanghai 7 (5697%1) 1154.02 (45.16% 1) 16.25 (48.26% 1)
Shandong 35 (75% 1) 283.22 (26.38% 1) 8.09 (27.83%.)
Sichuan 20 (66.67% 1) 182.43 (96.12% 1) 9.12 (17.68% 1)
Anhui 18 (10.00% 1) 12152 (6.23% 1) 6.75 (4.17% 1)
Fujian 17 (0%) 87.04 (34.76% 1) 512 (34.78% 1)
Hunan 13 226.73 17.44
Hubei 12 127.70 10.64
Henan 10 60.05 6.01
Hebei 8 72.08 2.01
Shaanxi 7 40.83 5.83
Hong Kong 7 39.91 5.70
Jiangxi 6 56.13 9.36
Tianjin 4 91.38 2285
Inner Mongolia 4 70.22 17.56
Liaoning 4 64.25 16.06
Chongging 4 59.33 14.83

Jilin 4 27.32 6.83
Yunnan 3 57.42 19.14
Guizhou 2 17.03 8.52
Guangxi 2 12.08 6.04
Xinjiang 1 64.47 64.47
Tibet 1 545 545
Hainan 1 43 43
Shanxi 1 3.84 384
Heilongjiang 1 2.66 2.66
Ningxia 1 213 213
Gansu 1 1.62 1.62

Fuente: CVINFO

Las primeras IPOs en la Bolsa de Valores de Bejing

Nombre Ticker Industria Regién

Keda Automatic Control 831832 IT & Informatizacién Shanxi 234.00
836720 Manufactura Jiangsu 220.81

Jing Sai Technology 871981 IT & Informatizacién Anhui 217.61
Suntang High-tech 839680 IT & Informatizacién Guangdong 178.42
Nantong Great Electric 870436 Automévil Jiangsu 156.24
Zhongshe Consulting 833873 Arquitectura Chonggjing 150.21
Hiacent Technology 837092 IT & Informatizacié hand 140.80
Henghe Information & Technology 832145 Manufactura Beijing 136.00
Zhonghuan Flow Controls Mfg. 836260 Manufactura Sichuan 114.33

Raisesun Information Technology 832171 IT & Informatizacién Hebei 98.81
Tongxin Transmission 833454 Automévil Henan 98.75

Fuente: CVINFO
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En noviembre de 2021, la Bolsa de Valores de Beijing abrio sus puertas oficialmente para
transacciones, y 82 empresas chinas iniciales fueron listadas en la bolsa. Todas esas 82
empresas eran de tamafo pequefio y mediano, y cubrian 25 importantes sectores de la
economia nacional, mostrando calidad de crecimiento e innovacion. De la tabla anterior, se
nota que esas empresas se distribuian principalmente en industrias como Tecnologia de

Informacion, Manufactura, Salud y Automovil.

Datos sobre el numero y la escala de IPOs en cada sector de intercambio en 2021

Bolsa de Valores Sector de Intercambio No. de IPO
SZ Stock Exchange - GEM 199 1475'11
SH Stock Exhchange - STAR 162 2012.85
A Shares
SH Stock Exhchange - Main Board 87 1617.13
SZ Stock Exchange - Main Board 33 2 21 .47
HK Stock Exchange - Main Board 94 2468. 82
HK Stocks
HK Stock Exchange - GEM 1 0 .46
NAsoAQ 24 218.30
U.S. Shares
NY Stock Exchange 13 667.33

Fuente: CVINFO

Distribucion de las importantes industrias por los mercados de intercambio en 2021
—_— 100%

W NYSE =
90%
NASDAQ 80%
HK GEM 70%
60%
HK mainboard 50%
SSE STAR Market 40%
W SH mainboard 0%
20%
M SZ mainboard - 10%
0%
W szGEm IT & Informatizacién Industria Quimica Servicios Pablicos Salud Manufactura

Fuente: CVINFO

Empresas de diferentes industrias tienen preferencias diferentes al elegir los Sectores para ser
listadas. Por ejemplo, empresas de Tecnologia de Informacién prefieren el GEM de la Bolsa
de Valores de Shenzhen (SZSE); a las de Servicios Publicos les gusta el GEM y Main-board
de la Bolsa de Valores de Shanghai (SSE); las compaifiias de Salud prefieren ser listadas en el
Mercado STAR y el Main-board de la Bolsa de Valores de Hong Kong (HKSE); mientras

que las empresas de Manufactura prefieren la Bolsa de Valores de Shanghai y de Shenzhen.
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En resumen, gracias a la promocion integral del sistema de registro, las IPO en SSE y SZSE

siguen creciendo.

Analizando los casos exitosos de IPO indicados en la tabla arriba puesta, se atribuyeron 199
casos al Mercado GEM de SZSE en 2021, haciéndolo el lider de todos los Sectores de
Intercambio, seguido por el Mercado STAR de SSE y el Main-board de HKSE. Ademas,

Gracias al mejoramiento del sistema de registro, las IPO en STAR y GEM se han podido

procesar con mas rapidez.

AT R

AT
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ANALISIS DE CASO

En el presente articulo se tomard como ejemplo el Shengzhen Capital Group Co., Ltd
(SCGC), un Capital Riesgo chino involucrado principalmente en industrias como IT,
Biotecnologia, Semiconductor y Equipo Electrénico, y una empresa representativa de esta
indole. Fundado en 1999 y liderado por el gobierno local de Shenzhen, SCGC invierte
principalmente en pymes independientes, innovadoras y dedicadas a la tecnologia avanzada,

asi como empresas pertenecientes a industrias emergentes.

En los ltimos 22 afos, entre todas las inversiones, SCGC tuvo 364 salidas exitosas y ayud6 a
194 startups a llegar a la fase de IPO. Por lo tanto, es llamado la incubadora de IPO por los
inversionistas de capital riesgo de China. Por su parte, las empresas innovadoras que
recibieron la inversion de SCGC se convirtieron en pilares para la economia real de China
posteriormente, y el propio SCGC también se convirtié en un creador de tendencias para la

industria de capital riesgo de China.
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Fuente: Shenzhen Capital Group

Hasta 30 de abril de 2022, SCGC ha invertido en 1,448 proyectos con un volumen total de
84.3 mil millones de yuanes. Como se muestra en el grafico, el volumen de inversion llego6 a
los 25 mil millones de yuanes en 2021, y no se ralentizé incluso en tiempos de plena

pandemia en 2020.
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EnergiaNueva ] 5%
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Internet [ 13%
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Fuente: Shenzhen Capital Group

Seglin el despliegue de inversion de SCGC, casi la mitad de los casos de inversion se
concentran en IT y Manufactura Inteligente, que coinciden con las industrias mas importantes
del mercado chino de VC/PE si consideramos a Manufactura Inteligente como una
combinacion de Manufactura, Inteligencia Artificial y Semiconductor & Equipos
Electrénicos. Otras industrias claves incluyen Internet, Producto de Consumidor/Servicio

Moderno, Biotecnologia/Salud, Material Nuevo y Energia Nueva.

" 21%
R 1)) 0= 0
Semilla ﬂ 6 / 0

p 11%
PR I<HAIRE
Crecimiento 4 4 g ’ 9949 69%

0"'

(3L : 8%
C oo | O 5

L - RBEMBE ; TH : REST

Arriba: Casos de inversion; Abajo: Volumen de Inversion

Fuente: Shenzhen Capital Group
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En cuanto a la fase de inversion, SCGC presta mayor atencion a los proyectos en la fase de
crecimiento, que ocupan el 71% de todos los casos realizados. Entre estos proyectos, 35%
pertenecian a Series A, 12% a Series B, 15% eran proyectos financiados con acciones y el 11%

eran inversiones estratégicas.

COMPARACION DE MERCADO CHINA-EUA (2021)

Capital Levantado

En el mercado estadounidense de VC/PE, el volumen total de capital levantado en 2021 fue
429.528 mil millones de ddlares, un crecimiento interanual de 55.2%. En comparacion, se
levantd un capital de 2.21 billones de yuanes en el mercado chino, equivalente a

aproximadamente 343.114 mil millones de dolares, un incremento interanual de 84.5%.

Casos de Inversion

El nimero de casos de inversion en 2021 fue 25,678 en el mercado estadounidense, y 12,327

en el mercado chino, representando un respectivo aumento interanual de 46.2% y 63.1%.

Volumen de Inversion

El volumen de inversion en el mercado de Estados Unidos alcanzo 1.57 billones de doélares,
81.3% mas que el afo anterior. Para el mercado de China, esta cifra fue 1.42 billones de
yuanes, alrededor de 220.463 mil millones de dolares, que significo un aumento interanual de

60.4%.

Casos de Salida

En cuanto al nimero de casos de salida, hubo 3,606 casos en el mercado de VC/PE de

Estados Unidos y 4,532 en el mercado chino.
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En 2021, el volumen de capital levantado en el mercado estadounidense batié récord, y la
razon consiste en el enorme retorno de las Salidas. Los Socios Limitados son permitidos por
muchos fondos para poder tomar mas acciones en el mercado de VC/PE, mientras que

levantar capital se ha convertido mas facil para los Socios Generales.

En el mercado chino, han sido relativamente relajadas las regulaciones sobre la participacion
de bancos de seguros e inversionistas institucionales, lo cual causo la entrada en el mercado
de capitales estatales de gran escala. Por el lado de la Salida, el canal de la normalizacion de
IPO ha sido fluido. Todas estas condiciones han facilitado el aumento exponencial del

volumen total de levantamiento de capital en el mercado chino en 2021.

Después de la normalizacién de la prevencion y control de la pandemia, el mercado de
inversion de China se activo. Por un lado, fue necesario llevar a cabo las inversiones
paralizadas en las fases iniciales de la pandemia. Por otro lado, se ha observado en 2021 un
ascenso de inversion en la Tecnologia Dura, caracterizado por la concentracion de casos de

inversion en industrias como Internet, Manufactura Avanzada e Infraestructura Nueva.

SITUACION DEL MERCADO CHINO DE VC/PE EN
LA PRIMERA MITAD DE 2021 (M1°22)

Situacion General del Mercado

Como indica el siguiente grafico, en la primera mitad de 2022 (M1°22), se han registrado con
AMAC 379 nuevas instituciones administradoras de inversion de capital. Sin embargo, el
numero de fondos cancelados fue 561, superando los nuevos registros y representando una
caida interanual del 46.9%. Las cancelaciones en este periodo casi igualan al 80% de la

totalidad del afo pasado.

Dadao Capital Situacién del Mercado Chino de VC/PE en M1'22 27



SITUACION GENERAL DEL MERCADO CHINO DE CAPITAL RIESGO/CAPITAL PRIVADO

Instituciones administradoras de inversion en capital nuevamente registradas y
canceladas con AMAC, 2020.7-2022.6 (Segun tiempo de registro)
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Fuente: Zero2IPO

Levantamiento de Capital

® Situacion general

La recuperacion del levantamiento de capital se ralentizdo en M1°22, registrando una caida
notable tanto en transacciones como en el volumen total de capital levantado. Pese a su
primera caida en casi un afio, estos dos indicadores siguen por encima del nivel pre-pandemia.
Especificamente, el mercado chino de VC/PE ha sido testigo de 2,701 transacciones y 772.46

mil millones de yuanes levantados, una caida interanual de 7.2% y 10.3% respectivamente.

Situacion del levantamiento de capital de cada trimestre en el mercado VC/PE
de China, Q1 2018-Q2 2022 (Incluye inversién temprana, VC,PE)
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® Monedas

El levantamiento de capital en RMB ha sufrido un pequefio descenso en la primera mitad, con
2,671 transacciones y mas de 720 mil millones de yuanes levantados, 5.5% y 0.3% menor
respectivamente en comparacion con 2021. Por su parte, el levantamiento de capital en
divisas sufri6 un dréstico descenso en ambos indicadores. Con 30 transacciones y 46.7 mil
millones de yuanes levantados, y la caida interanual fue 64.3% y 65% respectivamente. Bajo
este contexto, QFLP seguia siendo un método ideal para los inversionistas extranjeros que

quieren invertir en empresas chinas.

Ditribucién de moneda de los fondos en el mercado chino de inversién en capital,
2012-H1 2022 (Incluye inversién temprana, VC, PE)
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® FEscala

No hubo mucho cambio en la polarizacion de la estructura de levantamiento de capital en la
primera mitad de 2022. En concreto, casi 60% de los fondos han sido menores de cien
millones de yuanes, mientras que los 24 fondos mayores de 5 mil millones de yuanes,
incluyendo grandes fondos de inversion en infraestructura y fondos de desarrollo industrial

regional, representaron mas del 25% del volumen total.

Distribucién por escala de los fondos levantados La naturaleza estatal de las instituciones administradoras de
en el mercado chino de inversién en capital, H1 2022 inversién en capital, H1 2022 (Segtin volumen del fondo)
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Los fondos en RMB de gran escala seguian mostrando caracteristicas de ser estatales. Mas de
la mitad de los fondos superiores a mil millones y todos los mayores que 10 mil millones de

yuanes han sido gestionados por instituciones estatales.

Mercado de Inversion

® Situacion General

Debido a la complejidad de la situacion internacional y los rebrotes domésticos del COVID-
19, el mercado de inversion se ralentiz6 significativamente en la primera mitad de 2022, con
los casos y el volumen total de inversion bajando en 31.9% y 54.9% respectivamente. En
concreto, en este periodo hubo 3,094 casos de inversion y el volumen total fue 314.9 mil

millones de yuanes.

Las inversiones se disminuyeron tanto en RMB como en divisas, pero la situacion fue peor
para las divisas, que registraron una caida interanual de 78.1% en volumen de inversion y de

60.6% en los casos cerrados.

Situacion de inversion en capital de cada trimestre en el mercado chino,
Q1 2018-Q2 2022 (Incluye inversion temprana, VC, PE)
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® Ronda de inversion

La tendencia de las rondas y fases de inversion en M1°22 seguia igual que la de 2021. La
mayoria de las inversiones tuvieron lugar en la fase de expansion y de madurez, mientras que
las rondas seguian concentrandose en las Rondas A y B. Sin embargo, la tendencia general a

la baja provocd un descenso en el volumen promedio de inversion en cada una de las fases.

Ronds de inversion en el mercado chino de
inversion en capital, H1 2022

’ Volumen de inversion
Numero de casos (RMB 100 millones)

Semilla 656 241.54
Start-up 953 - 417.55
Expansion 1,847 1,514.51
Madurez 701 - 974.39

Fuente: Zero2IPO
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® Distribucion industrial

El siguiente grafico indica que, en la primera mitad de 2022, mas del 60% de los casos de
inversion se llevaron a cabo en 3 industrias: IT, Semiconductor & Equipos Electrénicos y
Biotecnologia/Salud. A su vez, invertir en sectores como Automoévil y Semiconductor seguia
siendo una tendencia en el mercado chino. Segin la siguiente tabla, las dos industrias
mencionadas arriba han sido las unicas con aumento positivo en términos del numero de

casos realizados en comparacion con el mismo periodo del afio pasado.

Distribucion industrial de los casos de inversion, H1, 2022

Numero de casos Volumen de inversiéon (RMB 100M)

T 1,034 NG  569.87
Semiconductor &
Equipos Electrénicos 051 NN 744.55

Biotecnologia/Salud 790 I  505.52

Manufactura Maqguinaria 299 173.83
Internet 252 117.58
Materia Prima Quimica y Procesamiento 170 114.06
Tecnologia de Limpieza 133 186.35
Alimento y Bebida 106 46.51
Automovil 99 193.57
Venta Minorista de Cadena 97 28.67
Finanza 66 77.16
Medio de Comunicacién Recreativo 64 27.91
Telecommunicacién y Servicio de Valor Afiadido 35 178.43
Construccién/Ingenieria 20 41.98
Energia y Mineria 18 46.79
Agricultura/Foresteria/Pastoria/Pesca 18 11.85
Educacién y Capacitacién 17 058
Textil 16 2.08
Logistica 15 @ 20.64
Bienes Inmobiliarios 7 55.07
Radio, TV y TV Digital 1 035
Otros 20 1 593

Fuente: Zero2IPO
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® Distribucion regional

Desde el punto de vista geografico, Jiangsu fue la provincia con més casos de inversion
cerrados (725), poco mas que Beijing y Shanghai. Ademds, Shenzhen y Zhejiang también
tuvieron mas de 400 casos cerrados. En cuanto al volumen de inversion, Beijing liderd el
ranking con mas de 61 mil millones de yuanes, y la siguieron Jiangsu, Shanghai y Shenzhen.
En general, la mayor parte de las ciudades y provincias chinas sufrieron caidas en la primera
mitad del afio en ambas cifras, y se estima que los rebrotes de la pandemia en la region de

Zhejing, Jiangsu y Shanghai pueden tener impactos para las futuras inversiones.

Distribucion regional de los casos de inversion, H1, 2022

Numero de casos Volumen de inversion (RMB 100M)

Jiangsu 725 NI ——— 504 .27
Beijing 7713 N e 614.49

Shanghai 550 I 490.60
Shenzhen 543 320.20
Zhejiang 409 256.12
Guangdong (excluir Shenzhen) 248 266.34
Sichuan 127 77.32
Shandong 120 64.61
Anhui 93 4293
Hubei 82 69.30
Fujian 76 50.41
Hunan 53 32.87
Tianjin 51 33.62
Shaanxi 47 30.31
Chongging 35 60.27
Henan 20 4914
Jiangxi 19 37.74
Liaoning 18 1 8.83
Guizhou 16 » 18.56
Hainan 15 ' 5§91
Hebei 12 = 26.69
Jilin 9 1 748
Yunnan 9 080
Mongolia Interior 5 1:2.35
Shanxi 5 1.06
Guangxi 5 0.04
Xinjiang 4 1 886
Heilongjiang 4 1 674
Gansu 4 036
Ningxia 31 5.20
Tibet 1 3.00
Qinghai 11052
Otros 36 52.35

Fuente: Zero2IPO
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Situacion General de Salida

Se completaron 1,295 casos de salida en el mercado de inversion chino en M1°22, que
significa un descenso interanual de 50%. Entre todos los modos de salida, IPO continuaba
siendo el canal de salida mas preferido, y fue elegido en 1,028 ocasiones, ocupando el 79.4%
de todos los casos de salida. Sin embargo, todo tipo de salida ha disminuido excepto la M&A,

que cont6 con 104 casos y registrd un aumento interanual de 1%.

Numero de casos de salida en el mercado chino de inversion de capital,
2012-2022 H1

m Casos de salida por M&A y adquisicion inversa
™ Casos de salida por IPO
Casos de salida por otros métodos
9
4
I . 3

&Wﬁ

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022H1

Distribucion de los métodos de salida, 2022 H1

Adquisicién inversa, 1, 0.1% \ _— Liqui dacién, 1, 0.1%

Readquisicién,
52, 4.0%

M&A, 104, 8.0%

/|

Transferencia de
capital, 109, 8.4%

IPO, 1028,
79.4%

Fuente: Zero2IPO
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Semiconductor & Equipos Electronicos, Biotecnologia/Salud y IT fueron las industrias con
mas casos de salida, mientras que Jiangsu fue la region lider en este aspecto, seguida por

Beijing, Shanghai y Guangdong.

Situacion de IPO

® Situacion general
La primera mitad de 2022 ha sido testigo de 192 nuevas empresas chinas listada en mercados
domésticos y extranjeros, que recibieron una financiacién de 315.78 mil millones de yuanes,

registrando una caida de 39.6% y 28.6% respectivamente.

Casos de IPO y capital levantado de empresas chinas en  aeis
mercados chino y extranjeros, 2012-2022 H1 "
a8 504 / N
=N & -\
308 \
» ’ 7824.27 \870.17
) 57 — N
201 y : 8,426.30 8,562.10 1.15?-5'5
= - - 192
N 415637 3,54145 323275 gl dens 3,157.84
1,755.11 1,267.52 3,120.34 ’ i
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022H1
(C;&i;ahl)eg“anr)\tado total (C;’sli;al‘l)e‘;/&r)\tado en el mercado STAR — (CRa&itBaLI)el;l;r)\tado en el mercado GEM o NMiniero s cascs e 1P

Fuente: Zero2IPO

De los dos siguientes graficos podemos sacar conclusion de que, la IPO en el mercado
doméstico cayd un 31% en comparacion con la primera mitad de 2021, pero el volumen de
capital levantado alcanzé 304.2 mil millones de yuanes, un crecimiento de 45.3%. En el
mercado extranjero, 23 empresas chinas fueron listadas durante este periodo, con 20 en Hong
Kong Exchange y 3 en Nasdaq. Estas empresas recibieron 11.14 mil millones de yuanes de

capital, una dréstica caida interanual de 92.7%.

Generalmente dicho, la IPO de empresas chinas en el extranjero ha tocado el fondo, mientras

que la tendencia de IPO normalizada mantuvo estable en el mercado doméstico.
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Casos de IPO de empresas chinas en mercados domésticos y exteriores
2012-2022 H1

169

23

0
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022H1

Casos de IPO en mercado doméstico  Casos de IPO en mercados exteriores
—— ——

Capital levantdo de empresas chinas en mercados
domeésticos y extranjeros, 2012-2022 H1

5,344.64
4,624.58
3,801.72
#ER32 3,217.46
2913.26
2 604.25 3.042.06
2,348.49 .
195531, 600,24 .
1,267.52 1,586.141 511 1 1,386.62
1,098.95 728 o
656.16

5.78
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022H1
Capital levantado en mercado Capital levantado en mercados

doméstico (RMB 100M) extranjeros (RMB 100M)

Fuente: Zero2IPO
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® Penetracion de VC/PE y la Tasa de retorno
En la primera mitad del afio, se observo caida tanto en el nimero de casos (40.1%) como en
el volumen de capital levantado (45.5%) de las IPO realizadas por compaiiias con

financiamiento de VC/PE. Sin embargo, la tasa de penetracion de VC/PE mantuvo un nivel

alto: el 69.3%.

Casos de IPO y capital levantado de las empresas chinas
con apoyo de VC/PE, 2012-2022 H1

2
& 5,435.15
4,937.08

131
3,598.40

323291

2,307.00
1,782.77 I 1,800.32

1,431.57
73920 648

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022H1

Capital levantado total Capital levantado en Mercado
(RMB 100M) " STAR (RMB 100M) —#— Casos de IPO

Casos de IPO con/sin apoyo de VC/PE, 2012-2022 H1

110 g00 213 59
= 95 138 117 219 101

39

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022H1

Numero de casos de IPO Nimero de casos de IPO
con apoyo de VC/PE sin apoyo de VC/PE

Fuente: Zero2IPO
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Por otro lado, como se puede observar en el siguiente grafico, la tasa de retorno promedio de
las TIPO domésticas con participacion de VC/PE super6 la de las IPO en el extranjero por
primera vez desde 2013, y la razén principal consiste en el proceso de IPO estancado de las
empresas chinas en el mercado estadounidense. Siendo especifico, la tasa de retorno

promedio en el dia de IPO fue 5.87x en el mercado doméstico, y 2.10x en el extranjero.

ROI de IPO de empresas chinas con apoyo de VC/PE
2012-2022 H1 (en el dia de IPO)

10.49
A
(‘/ ?"\
/ \ 8.43
v 4 S.Q e 8)(
TP 808\ 4 A
X / \ 6.33
54 \ / 4 518 A/ »
 / \\ / i \/5.87
;r s\ / ‘ 4%
] \ 317 383 \
e — 411 \
24 ~_ "3 % 310
é 3.26 \
278 5,45 258

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022H1

~&-— En mercados extranjeros ~&— En mercado doméstico

Fuente: Zero2IPO

® Distribucion industrial de IPO

El siguiente grafico nos informa que Manufactura Maquinaria, Biotecnologia/Salud, Materias
Primas Quimicas & Procesamiento y IT fueron las industrias con mas casos exitosos de IPO
en la primera mitad de 2022. Entre ellas, la industria de Semiconductor & Equipos
Electrénicos recibi6 65.28 mil millones de yuanes de fondo, el mayor entre todas las
industrias. Por su parte, Telecomunicacion & Servicios de Valor Agregado también tuvo
€xito en cuanto al volumen de capital conseguido gracias a un fondo de 48.69 mil millones de

yuanes levantado por China Mobile.
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Distribucion industrial de los casos de IPO de empresas chinas
Manufactura H1 2022
Magquinaria 35 | 350.00
o S 34 | 65254

Equipos Electrénicos

Biotecnologfa/Salud 29 I 330.80
NGt s 297,08
IT 19 220.92
Automovil 10 75.41
Energia y Mineria 6 I 358.26
Tecnologia de Limpieza 6 145.65
Alimento y Bebida 5 54.30
Bienes Inmobiliarios 4 10.00
Telecommunicacién y Servicio de Valor Afiadido 3 I 507.65
Internet 3 28.53
Logistica 3 18.93
Textil 3 9.08
Construccién/Ingenieria 2 15.58
Finanza 1 20.33
Medio de Comunicacién Recreativo 1 19.94
Venta Minorista de Cadena 1 5.84
Agricultura/Foresteria/Pastoria/Pesca 1 5.38
Educacién y Capacitacion 1 1.18
Otros 5 30.13
Casos de IPO Capital levantado (RMB 100M)

Fuente: Zero2IPO

® Distribucion regional de [PO
En M1°22, Jiangsu termin¢ siendo la provincia con mas empresas nuevamente listadas (38),
seguida por Guangdong y Beijing. En términos de capital levantado, Beijing encabez¢ la lista

con 105.99 mil millones de yuanes, seguida por Jiangsu, Guangdong y otras provincias.

En cuanto a los sectores de transaccion, ChiNext y STAR mantuvieron su puesto
predominante en el mercado doméstico. El primero tuvo 68 nuevas IPO y levanté 87 mil
millones de yuanes; el segundo, 53 nuevas empresas listadas y 115.56 mil millones de fondo.
Ademas, 19 empresas realizaron sus [PO en la Bolsa de Valores de Beijing (BSE), logrando

un financiamiento de 2.75 mil millones de yuanes (Zero2IPO).
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Distribucion regional de los casos de IPO y capital levantado de
empresas chinas, H1 2022
38 I o ngsu e 448.20
33 I . 2 ngdorg e 361.82

22 I Ceijing .. 1,059.93

20 Zhejiang ! 21040
17 Shanghai 202.98
10 Shandong 125.21
9 Sichuan 94 .36

5 Anhui 52.78
5 Hubei 43.58
<4 Jiangxi 196.14
4 Tianjin 88.80
4 Fujian 49.17
4  Shaanxi @ 46.13
4 Chongging 18.18
3 Liaoning 54.15
3  Henan 35.06
2 Gansu' 3082
2 Hunan'® 2931
1 Hebei 4.67
1 lilin | 456
1 Shanxi 1.50

Casos de IPO Capital levantado (RMB 100M)

Fuente: Zero2IPO
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DECLARACION DE DESCARGO DE
RESPONSABILIDAD

La informacién que contiene la presente presentacion no constituye una oferta o solicitud de
ningun producto o servicio. El contenido de este articulo solo tiene propdsito informativo.
DADAO CAPITAL no asume ninguna responsabilidad por acciones tomadas por otras partes
en base al presente articulo. DADAO CAPITAL no sugiere ni garantiza explicacion ni
implicacion del contenido del articulo y no asume ninguna responsabilidad por la
interpretacion de inversionistas. La informacion relacionada con el mercado chino y otros
contenidos proviene de fuentes externos fiables, pero no ha sido verificada. Por lo tanto,
DADAO CAPITAL no lleva representacion ni garantia en cuanto a la certeza de dicha
informacion. En ningln sentido consiste el presente articulo en una oferta o solicitud para la
invitacion de compra o venta de valores. Recomendamos contundentemente que cualquier
inversionista o parte interesada hagan anélisis e investigacion basando en sus propios juicios
al tomar decisiones.
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Acerca de

Dadao Capital

DADAO CAPITAL es una empresa boutique de inversion y consultoria
firm enfocada en inversiones transfronterizas y oportunidades comerciales
entre China y América Latina.

Los servicios de DADAO incluyen: transacciones transfronterizas, fusions
y adquisiciones, levantamiento de capital, asesoria estratégica y
negociaciones para resolver disputas comerciales internacionales.

Nuestro equipo incluye profesionales experimentados graduados en

prestigiadas universidades. Hablamos con fluidez en espaiiol, chino e

inglés.
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Acerca de
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Fundador & Socio director de Dadao Capital

+ 10 afos de experiencia enfocandose en fusiones y adquisiciones,
transacciones transfronterizas y el desarrollo de negocios entre China y
América Latina. Ha asesorado a decenas de empresas latinoamericanas que
entran y hacen negocios en China, asi como a empresas chinas que hacen
negocios en América Latina, incluidas las empresas estatales, las pymes y los
gobiernos locales.

Victor cuenta con Licenciatura en Derecho por la UNAM (México), Maestria
en Derecho y Ciencias Politicas/Relaciones Internacionales por la Universidad
de Tsinghua (China) y MBA por la Escuela de Administracion Guanghua de la
Universidad de Pekin (China).

Song Yuqi (Julie)
Analista de M&A en Dadao Capital

Julie se desempefia como analista de fusiones y adquisiciones en Dadao
Capital. Anteriormente realizé una pasantia en Beijing Parkrisson Consultancy
Co. centrada en la recopilacion y el analisis de datos. Ademas, trabajé como
asistente contable en YongTuo Accounting Firm y TongGuang Electronics Co.
y como servicio al cliente en HongKangWeiYe Business Service Firm y Bank
of China, respectivamente.

Julie tiene una Maestria en Contabilidad y Finanzas de la Universidad de
Leeds en Inglaterra y una doble licenciatura en Contabilidad y Finanzas por
Griffith College Dublin y Hebei Finance University.

Wang Zirun (Felipe)
Pasante de M&A en Dadao Capital

Felipe se desempefia como pasante de M&A en Dadao Capital. Previamente
trabajo con varias instituciones chinas y extranjeras como CCPIT Jiangsu,
Programa Mundial de Alimentos, entre otras, ofreciendo interpretacion chino-
espafiol, asi como otros trabajos de apoyo en diferentes ferias de inversion.

Felipe es candidato de Master de Traduccion e Interpretacion (MTI) en la
Universidad de Estudios Internacionales de Shanghai. Tiene licenciatura en
Filologia Espafiola por la Universidad de Lengua y Cultura de Beijing.
También estudié un aflo como estudiante de intercambio en la Universidad de
Sevilla, en Espaiia.
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