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PROLOGO

ALFREDO CASTELLANOS

Managing Partner

Para los que formamos parte del ecosistema de Venture Capital y Growth Equi-
ty en Latinoamérica, y en especial para los que hemos experimentado ya varios
ciclos macroeconémicos en la regiéon, nos queda claro que todos los sectores
han sufrido cambios radicales y transformativos a través de los ultimos anos.
Hoy en dia, los avances tecnoldgicos y la creciente digitalizacién en Latinoa-
mérica han logrado reducir de forma relevante las limitaciones geogréficas y
politicas al hacer negocios, permitiendo una verdadera regionalizacién de las
empresas digitales. Esta fuerte ola de digitalizaciéon ha generado una mejora
generalizada en los unit economics de las empresas. Aunque todo apunta hacia
un ciclo econémico retador, la rentabilidad de las empresas basadas en tecno-
logia continuard mejorando en el mediano y largo plazo.

Este estudio describe el panorama actual del VCy Growth Equity en Latinoamé-
rica, resultado de cambios estructurales generalizados que se han presentado en
las diferentes industrias recientemente y que han generado un verdadero cambio
de paradigma en la region; este cambio, muy posiblemente, seguird atrayendo
una cuantiosa inversién de capital y, todavia mas relevantemente, generaréa valor
econdémico para la regién, sus empresas, sus emprendedores y sus consumido-
res en general. Este anélisis se construye alrededor de cuatro dimensiones que
consideramos centrales y altamente interconectadas entre si: (i) la inversion, (ii)
la tecnologia, el producto y el consumidor, (iii) las nuevas compafnias basadas en
tecnologia y (iv) los emprendedores que crearon estas compaiias.

Latinoamérica se esta constituyendo como una de las regiones més fértiles para
aprovechar la siguiente ola de disrupcién digital: es un mercado con enormes
oportunidades representadas por sus mas de 600 millones de consumidores
y su PIB de US$5.0 trillones.! Evidencia de la creciente oportunidad, el VCy
Growth Equity en la regién han crecido de manera exponencial en la Ultima
década, pasando de ser casi inexistentes en 2010 cuando se levantaron US$11
millones en 5 inversiones, a representar US$15.3 billones? a través de 582 inver-
siones realizadas en 2021. Aunque Latinoamérica continlia siendo una regién
en desarrollo debido al importante rezago de su infraestructura fisica y digital,
la nueva ola de adopcidn digital en cuanto a conectividad al internet (39.0% en

GLISCO
'Fuente: Fondo Monetario Internacional, World Economic Outlook, Abril de 2022. Cifra corresponde a 2021. Trillones “americanos”, miles de miles de millones.
PARTNERS ?Fuente: Endeavor Intelligence, 2022. Billones “americanos”, miles de millones. endeavor
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2011 vs. 70.0% en 2021), al uso de smartphones (7.6% en 2011 vs. 73.0% en 2021) y al acceso al comercio electrénico,
han promovido y atraido inversién local e internacional a la regiéon.® En linea con esto, el ecosistema de VC'y Growth
Equity en Latinoamérica hoy ya representa ~0.38% del PIB de la regién,* que cuando se compara con el 1.38% del PIB
de los Estados Unidos en 2021,°> nos deja ver que sigue existiendo una gran oportunidad.

Durante los Ultimos anos la globalizacién, la digitalizacién y los tratados de libre comercio han creado en Latinoamérica
sélidas cadenas de valor basadas en claras ventajas comparativas: vastos insumos primarios y mano de obra de bajo
costo se convirtieron en fuertes catalizadores de desarrollo para la regidon. Més recientemente, sin embargo, estamos
viendo un interés renovado por impulsar ecosistemas regionales para el desarrollo de nuevas tecnologias y productos
enfocados en atender mejor en diversos sectores a un consumidor latinoamericano que evoluciona rapidamente. Las
compafhias basadas en tecnologiay los emprendedores que las han creado en este renovado impulso estan disrumpien-
do los negocios de sus competidores tradicionales con una oferta de producto que mejora sustancialmente la expe-
riencia de los que fueron sus consumidores cautivos hasta hace apenas unos afos. Estos competidores y sus productos
estén siendo relegados a la economia del pasado.® Adicionalmente, la digitalizacién, en conjunto con el crecimiento en
la penetraciéon del internet y en el uso de smartphones, estan permitiendo que emprendedores y sus empresas logren
llegar a una mayor porcién de la poblacién y que lo hagan a un menor costo en diversos sectores. Esto estd causando
un crecimiento relevante en el lifetime value de los consumidores actuales y potenciales en la region. Aunado a esto, las
expectativas de crecimiento, debido a la brecha de digitalizacién aun existente con los Estados Unidos, representan una
oportunidad todavia mas grande para los emprendedores y para inversién nueva en la regién.

Ha sido un gusto el trabajar con Endeavor en el armado de este anélisis; buscamos destacar el impacto que la digitaliza-
cion esté teniendo en la disrupcién y el crecimiento de los diferentes sectores de la region, pero mas relevantemente el
tipo de emprendedores, componente central del ecosistema, que estan generando este crecimiento. Encontramos que
los emprendedores exitosos de la actualidad tienen considerablemente mas experiencia relevante, mejor mentalidad
y visién, asi como que son generalmente mas sofisticados y estan mejor alineados con los inversionistas institucionales.
Adicionalmente, son muchas veces parte de un grupo mas amplio de fundadores con caracteristicas y personalidades
complementarias trabajando juntos. Estamos convencidos de que, aunque el estado actual de los mercados financieros
parece bastante obscuro, tenemos frente a nosotros un panorama de crecimiento y desarrollo en el mediano y largo pla-
zo para el ecosistema en la regién. Observamos que la ola actual de inversién extranjera esté resultando en un aumento
en la liquidez del mercado y esta facilitando transacciones de salida para los inversionistas actuales. El Gnico tema que
consideramos como pendiente es que, con excepcién de Brasil, los inversionistas extranjeros se estan quedando con
una gran mayoria de los beneficios de invertir en Latinoamérica; consideramos que existe una gran oportunidad para
que inversionistas locales se queden una parte relevante de estos beneficios.

Fuente: Endeavor Intelligence, 2022.

“Como ejemplo, las empresas de Fintech han logrado disrumpir una industria tradicional en la cual solo el ~35.0% de la poblacion participaba (estaba bancarizada).
Estas Fintech han facilitado el acceso y mejorado la experiencia de los usuarios en el sector financiero en general y, hoy en dia, el porcentaje de la poblacion bancar-
izada es del ~64.5%. Fuentes: Banco Mundial, Americas Market Intelligence.

SFuente: Atlantico: Latin America Digital Transformation Report, 2020.

¢Como ejemplo, las empresas y los emprendedores de Fintech han logrado disrumpir una industria tradicional en la cual solo el ~35.0% de la poblacion participaba
(estaba bancarizada). Estos emprendedores han facilitado el acceso y mejorado la experiencia de los usuarios en el sector financiero en general y, hoy en dia, el
porcentaje de la poblacién bancarizada es del ~64.5%. Fuentes: Banco Mundial, Americas Market Intelligence.
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CIFRAS DE LA ACTIVIDAD DE VENTURE CAPITAL PANORAMA LATINOAMERICANO

En 2021, se invirtieron +US$15 billones de venture capital en la regién’, lo que equivale a todo
el capital acumulado invertido en emprendimiento en el sector de tecnologia en los Gltimos 10 afios.

~@B0% 45 el B2%

De la inversién se concentra en Més inversion que en Incremento de mega rondas De las participaciones en inversiones
Brasil y México, lo cual se expli- 2020, captada por las (rondas individuales de capital de proviene de fondos extranjeros:
ca de forma evidente por el startups & scaleups US$50M o mas) de 2020 al 2021, SoftBank, Valor Capital Group,
tamafio de sus economias y latinoamericanas. representando el 79% de todo el Endeavor Catalyst, FJ Labs y Tiger
madurez del ecosistema. capital invertido en 2021. Global Management entre otros.
aC @ /@
@o @E@ - @2 /@ @

Mas startups alcanzaron Del total del capital invertido en No es ninguna noticia la concentracion del capital en e-Com-

una valuacion privada de 2021, fue asignado a las empresas merce y FinTech, verticales impulsadas desde 2020 por un

US$100M o mas, versus 2020. mas emergentes del ecosistema con entorno que favorecic la adopcion digital y financiera.

| hasta cinco afios de operacion.

e 00% & 1, /207%

Lo que si es noticia es ver que sectores que durante afios vivieron escasez de capital, en 2021
revirtieron esta tendencia:

EdTech ~1,739%
FoodTech ~629%
HealthTech ~458%
PropTech ~410%

V Fuente: Endeavor Intelligence, 2022.
[1] Billones “americanos”, miles de millones
'La region analizada en este documento se enfoca en los siguientes paises: Brasil, México, Argentina, Colombia y Chile, con el objetivo de representar los ecosistemas mas desarrollados de
GLISCO la regién y validar la informacion individual de cada ronda. En 2021, todos los paises de Latinoamérica recibieron un total de ~$17 billones de ddlares. Para el anélisis se excluyen la region
PARTNERS de B.‘ahamas,. |las diversas Islas del Caribe e»lslas Caymanes, que cuentan empresas no fundadas en la region pero que operan desde la region por incentivos y estructuras fiscales -+ nd eavor
*La informacién corresponde a datos propios recolectados por Endeavor y a través de plataformas como CB Insights, Pitchbook y Crunchbase.



EVOLUCION DEL CAPITAL EN LA REGION
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5 inversiones

El ecosistema de emprendimiento de Latinoamérica
incremento casi 4x la inversion recibida en 2021.
Brasil y México representan ~80% de la inversion.

INVERSION DE VENTURE CAPITAL Y GROWTH EQUITY EN LATAM ——
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CONSULTA LA VERSION
INTERACTIVA AQUI

Venture Capital (Seed and Series A, B, C, D, E & Undisclosed VC)
Fuente: Endeavor Intelligence, 2022.
[1] Billones “americanos”, miles de millones
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PANORAMA LATINOAMERICANO

¢{QUE ESPERAR PARA 2022?

El panorama 2022 parte de una combinacion compleja:
una caida importante en el precio de las acciones de las
empresas del sector detecnologia, unainflacion creciente,
un incremento en las tasas de interés y un conflicto bélico.

Al igual que Latinoamérica, muchas regiones en 2021
presentaron una inyeccién importante de Capital, pero
bajo las nuevas condiciones de mercado y ante las pér-
didas reportadas por los grandes Fondos Internaciona-
les como SoftBank, Tiger Global y aléz, entre otros, los
Fondos de Capital Emprendedor en la region estaran
siendo mucho mas selectivos y precavidos en sus inver-
siones. Enfocdndose mayormente en Unit Economics /
Eficiencia versus estrategias de crecimiento a toda cos-
ta. Lo cual generaréa para los emprendedores: una des-
aceleracion en la actividad de inversién, congelacion en
contrataciones e incluso despidos, estrategias de cap-
tura de mercado versus el seguir con expansiones in-
ternacionales, asi como condiciones menos favorables
de valuacién. Pero al mismo tiempo favorecerd a las
empresas mas consolidadas, con fundamentales claros
y capitalizadas por el boom de afnos anteriores, por lo
que podria también generar una actividad importante
de M&A con eventos de liquidez en el ecosistema.

A mayo de 2022, analizando el capital levantado por
emprendedores en Latinoamérica, para empresas fun-
dadas de 2011 a la fecha, ya se encuentran cifras supe-
riores de lo alcanzado en 2020. Muy impulsado por un
primer trimestre con un +3x en monto, aunque por
numero de rondas muy similar (mucho de esto se debe
a cierres de negociacion en 2021). Por lo cual los efectos
de desaceleracion podrian verse reflejados en mayor
medida en la segunda mitad del ano.*

?La informacién corresponde a datos propios recolectados por Endeavor y a través de plataformas como CB Insights, Pitchbook y Crunchbase.

Promedio: US$15M / Mediana: US$2M

**N =1,434 compafias fundadas entre 2011-2021 en Argentina, Brasil, Chile, Colombia y México. La muestra representa US$28B en 2,447 deals a diciembre 2021.
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PANORAMA LATINOAMERICANO

“Se espera un panorama mas complicado para los emprendedores
en los siguientes 12 a 18 meses. Sin embargo, existe un rayo de
esperanza para algunos, que serd como aquel dicho conocido que,
con frecuencia, resulta ser cierto durante una crisis: esta es una

oportunidad para que los fuertes se vuelvan mas fuertes.”

MARTIN ESCOBARI

Co-President en General Atlantic
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POTENCIAL DE CRECIMIENTO EN LA REGION PANORAMA LATINOAMERICANO

JAUn existe una oportunidad de crecimiento en la regién? Al ajustar proporcionalmente al capital recibido en otros paises sin
considerar EE.UU, China e India, Latinoamérica deberia de estar recibiendo al menos entre US$17 - 21 billones por ano.

DISTRIBUCION DE INVERSION DE
VENTURE CAPITAL EN 2021 AJUSTE POR TAMANO DE ECONOMIA 2021

MEXICO

$3.7B
89 deals
Participacion 24%

El valor ajustado al PIB
BRASIL de Brasil, muestra el
$8.5B espacio potencial de
324 deals crecimiento en México, ~$2.8B

COLOMBIA Participacion 56% conforme al tamafio de
$1.6B su economia
67 deals

Participacién 10%

Colombia, con el
ajuste, muestra gue
esta recibiendo mas
capital versus el  +44m
tamafio de su

CH“-E ggf:;TINA economia
$632M 4D daats COLOMBIA MEXICO BRASIL
59 deals

Participacion 4% Partichideian B

V Venture Capital (Seed and Series A, B, C, D, E & Undisclosed VC)
Fuente: Endeavor Intelligence, 2022.
[1] Billones “americanos”, miles de millones
GLISCO *La informacién corresponde a datos propios recolectados por Endeavor y a través de plataformas como CB Insights, Pitchbook y Crunchbase. d
**N =502 compafifas fundadas entre 2011-2021 en Argentina, Brasil, Chile, Colombia y México que levantaron capital en 2021. La muestra representa US$15.2B en 581 deals a diciembre 2021.
PARTNERS Promedio: US$31M / Mediana: US$5M para 2021. €naeavor



PANORAMA LATINOAMERICANO

";Es una burbuja? Estamos viendo sin duda ajustes en valuaciones
por la expectativa de subida de tasas a nivel mundial, pero al observar
los diferentes segmentos y su baja penetracion -sea pagos digitales,
comercio electrénico, educacién online, entre otros- a pesar
de que este afo se espera una baja en las valuaciones,
es innegable que la oportunidad en LATAM es enorme.”

JUAN FRANCK

Managing Partner en SoftBank Latin America Funds

m GLISCO
PARTNERS endeavor



ACTIVIDAD DE VENTURE CAPITAL POR TAMANO DE ECONOMIA

PANORAMA LATINOAMERICANO

A pesar de las condiciones macroecondmicas, la oportunidad que existe en el ecosistema
emprendedor de Latinoamérica sigue siendo grande, en donde existen fundamentales para
desarrollar y escalar empresas de tecnologia.

CUANDO SE ANALIZA LA RELACION DEL CAPITAL INVERTIDO EN LOS
EMPRENDEDORES VS. EL TAMANO DE LA ECONOMIA RESULTA MAS
EVIDENTE QUE AUN HAY ESPACIO PARA CRECER.

La relacion de la inversion en venture capital como porcentaje del PIB muestra el grado de
desarrollo de los ecosistemas de emprendimiento del mundo y sirve como indicador del pa-
norama de innovacién. Pese a que 2021 fue un afo récord para Latinoamérica, este indicador
se mantiene por debajo del promedio global de 0.57%, lo que representa la oportunidad
de crecimiento que existe en la region.

COLOMBIA

Se caracteriza por ser uno de los principales hubs de talento tecnolégico
de la regiéon. En 2021, liderd junto con Brasil la tasa mas alta en inversion de
venture capital / PIB con un 0.52%.

Con una inyeccién importante de capital emprendedor impulsada desde
2020 en Latinoamérica, Brasil liderd en la region con un total de inversion
de US$8.5 billones, y con una tasa de 0.52%.

MExico En 2021, en México salieron, ~US$13 billones de inversién extranjera,®
pero en contraste, la inversidon de venture capital alcanzé cifras récord con
una inversién de US$3.7 billones, y el tercer lugar de los paises latinoameri-
canos, con una tasa de 0.29%.

| Fuente: Endeavor Intelligence, 2022.
[1] Billones “americanos”, miles de millones

PANORAMA GLOBAL

Anivel global, Estados Unidos sigue siendo un refe-
rente para contextualizar la oportunidad que existe
en la region, al comparar con paises pioneros en
innovacion.

* Israel y Singapur lideran este anélisis con tasas
de 2.64% y 2.19%, respectivamente, con una
poblacién y economia en menores proporcio-
nes pero con una inversién 7x vs. Latinoamérica.

e Estados Unidos se posiciona en el primer lugar
en el valor absoluto de inversion en venture ca-
pital, con US$316 billones, y en el tercer lugar
a nivel global, con una tasa de 1.38% con rela-
cién al PIB.

e El Sudeste Asiatico es una region semejante en
poblacién, economia y penetracién de habilita-
dores de digitalizacién, por lo que es una buena
referencia para comparar con Latinoamérica a
nivel global. En 2021, Latinoamérica alcanzé
una tasa de 0.38%, superando al Sudeste Asia-
tico con una tasa de 0.27%

GLISCO *La informacion corresponde a datos propios recolectados por Endeavor y a través de plataformas como CB Insights, Pitchbook y Crunchbase.

PARTNERS 3Zaragoza, Yasmin (2021, 11 noviembre). Se van, se van, se fueron: Salen 266 mil mdp de inversiones extranjeras de México, -+ nd eavor
El Financiero. https://www.elfinanciero.com.mx/economia/2021/11/11/se-van-se-van-se-fueron-salen-266-mil-mdp-de-inversiones-extranjeras-de-mexico/



PARTICIPACION DE VENTURE CAPITAL COMO % DEL PIB PANORAMA LATINOAMERICANO

El tamano de la oportunidad del mercado latinoaméricano es de al menos
4x en relacion a la tasa de inversién de venture capital de EE.UU. y de 7x contra la de Israel.

INVERSION DE VENTURE CAPITAL COMO PORCENTAJE DEL PIB
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m Fuente: Endeavor Intelligence, 2022.
GLISCO *La informacién corresponde a datos propios recolectados por Endeavor y a través de plataformas como CB Insights, Pitchbook y Crunchbase.
PARTNERS **La regién analizada en esta investigacion comprende a los siguientes paises: Brasil, México, Argentina, Colombia y Chile L =] nd eavor

***Sudeste Asiatico: Indonesia, Malasia, Filipinas, Tailandia y Vietnam.



PARTICIPACION DE VENTURE CAPITAL PER CAPITA PANORAMA LATINOAMERICANO

Al analizar la relacién de venture capital per capita en Latinoamérica en 2021,
se muestra 28x menor que la de EE.UU, 41x que la de Israel, y 2x mayor a la del Sudeste Asiatico.

INVERSION DE VENTURE CAPITAL PER CAPITA

1402 ¢y : INVERSION DE
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07 2018 2019 2020 201
m Fuente: Endeavor Intelligence, 2022.
GLISCO *La informacién corresponde a datos propios recolectados por Endeavor y a través de plataformas como CB Insights, Pitchbook y Crunchbase.
PARTNERS **La regién analizada en esta investigacion comprende a los siguientes paises: Brasil, México, Argentina, Colombia y Chile £ nd eavor

***Sudeste Asiatico: Indonesia, Malasia, Filipinas, Tailandia y Vietnam.
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TENDENCIAS EN LEVANTAMIENTO DE CAPITAL VENTURE CAPITAL JOURNEY

Endeavor y Glisco identificaron +3,650 rondas institucionales de startups y scaleups
fundadas entre 2011y 2021, con el objetivo de analizar el dinamismo de la regién e ilustrar el panorama
de innovacion a través de la actividad de venture capital.

A continuacién se muestran algunas de las tendencias identificadas en el proceso de levantamiento de capital:

87/ U 1GIMESES

De las startups de tecnologia Es el tiempo promedio para los

mapeadas se encuentran entre emprendedores entre una ronda Seed y una @
una etapa de inversion Serie A, lo cual muestra la velocidad y el
en Series Seed y Serie A. proceso continuo de levantamiento @

Del total de las empresas que han

| | /r_ cerrado, contaban con una ronda
L ! Q) de inversion seed, ilustrando el
= q) M E E reto para los emprendedores de
k 0 pasar a la siguiente Serie, A.

De los M&As se consolidan después ‘ Es el tiempo promedio entre una Serie A y

de una ronda de inversion Seed, lo una Serie B. Es el periodo mas largo entre
cual ilustra la velocidad de las rondas de inversion.
salidas y gue la innovacion es

| adguirida rapidamente.

O

|
3

15 V

GLISCO
PARTNERS endeavor




VENTURE CAPITAL FUNNEL VENTURE CAPITAL JOURNEY

El 37% de las empresas logra pasar de una ronda semilla a una Serie A,
y tan soélo el 5% de las startups y scaleups de tecnologia mapeadas ha llegado a una Serie C,
lo que representa la complejidad de levantar capital y que el éxito no esta garantizado aun teniendo acceso a capital.

JOURNEY FUNNEL DE INVERSION DETALLE JOURNEY FUNNEL

INVERSION | INVERSION MESES ENTRE MESES ENTRE
TIPO DE CIERRE DE
RONDA POR RONDA POR RONPA R_C{NDAS_I IRONDASI mn OPERACIONES
|PROMEDIO) {MEDIANA] {PROMEDIO) (MEDIANA)

DESDE
37% SEED FUNDACION 24 24 43 0 143

Seed +
Accelerator

Serie A
SERIE A 16 14 18 0 12

SerieB
SERIEB 19 15 14 2 10

SerieC
SERIE C 16 14 6 1 2

SerieD
SERIED 14 10 4 0 0

SerieE SERIEE 15 15 0 0 0

SerieF

14 14 0 1 0
N 23 23 0 1 0
SERIE G
CONSULTA LA VERSION
INTERACTIVA AQUI
GLISCO Fuente: Endeavor Intelligence, 2022. d
*La informacién corresponde a datos propios recolectados por Endeavor y a través de plataformas como CB Insights, Pitchbook y Crunchbase.
PARTNERS **N = US$36B en 3,650 deals, 1,434 empresas fundadas después de 2011 que levantaron capital en rondas Seed, Series A-D+ & Undisclosed entre 2011-2021. €ndeavor
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DISTRIBUCION POR TIPO DE SERIES VENTURE CAPITAL JOURNEY

El 84% del capital invertido en 2021 se concentré en las Series B+,
mientras que el Capital Semilla y Series A representan tan sélo 16%, esto impulsado por
los fondos extranjeros que incrementaron las mega rondas en la regién, como se ilustra més adelante.

DISTRIBUCION DE NUMERO

DISTRIBUCION DE CAPITAL DE INVERSIONES
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33
0, 0
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10%
1% TELT| 4%
0% $93M $355M $549M 0%
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V Venture Capital (Seed and Series A, B, C, D, E & Undisclosed VC)
Fuente: Endeavor Intelligence, 2022.
[1] Billones “americanos”, miles de millones
GLISCO ?La informacién corresponde a datos propios recolectados por Endeavor y a través de plataformas como CB Insights, Pitchbook y Crunchbase.
PARTNERS **N =1,434 compafias fundadas entre 2011-2021 en Argentina, Brasil, Chile, Colombia y México. La muestra representa US$28B en 2,447 deals a diciembre 2021. £ nd eavor

Promedio: US$15M / Mediana: US$2M



$ RONDAS | PROMEDIO Y MEDIANA POR SERIE VENTURE CAPITAL JOURNEY

De 2020 al 2021, las Series D+ fueron las rondas que mas incrementaron
en el capital invertido en promedio (2.4x) y en la mediana (2.4x), seguido de la Serie B (2.2x)

INCREMENTO DE CAPITAL POR TIPO DE RONDA (PROMEDIO) INCREMENTO DE CAPITAL POR TIPO DE RONDA (MEDIANA)
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2017 2018 2019 2020 021 2017 2018 2019 2020 2021
Seed 1.6x 1.1x 1.3x 1.4x Seed 1.6x 1% 1.3x 1.4x
Series A 1.1 0.9x 1.3x 1.5x CONSULTA LA VERSION Series A 1.0% 0.9x 1.3x 1.5x
Series B 2.1% 1.1 1.0x 2.2x INTERACTIVA AQUI SeriesB 2.1 1.1 1.0x 2.2x
Series C 1.0x 0.8x 2.7x 0.6x E?:, E Series C 1.1 0.8x 2.7% 0.6x

i + i +
Series D 6.3x% 1.7% 0.5x 2.4x T Series D 6.3x 1.7x 0.5x% 2.4x
. . | =] ..-.g
Venture Capital (Seed and Series A, B, C, D, E & Undisclosed VC)
Fuente: Endeavor Intelligence, 2022.
[1] Billones “americanos”, miles de millones

GLISCO ?La informacién corresponde a datos propios recolectados por Endeavor y a través de plataformas como CB Insights, Pitchbook y Crunchbase.
PARTNERS **N =1,434 compafias fundadas entre 2011-2021 en Argentina, Brasil, Chile, Colombia y México. La muestra representa US$28B en 2,447 deals a diciembre 2021. £ nd eavor
Promedio: US$15M / Mediana: US$2M
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# DE RONDAS | TOTAL POR TIPO DE SERIE

VENTURE CAPITAL JOURNEY

De 2020 a 2021, la Serie C fue la ronda que més incrementé en el total de inversiones (3.7x) seguido de la Serie D (3x).

INCREMENTO DE NUMERO DE
INVERSIONES POR TIPO DE RONDA
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Series A 2.0x 1.2x 1.2x 1.6x
Series B 1.0x 2.1x 1.1x 2.0x
Series C 1.0x 1.3x 0.9x 3.7x
Series D+ 2.0x 1.8x 0.7x 3.0x

Venture Capital (Seed and Series A, B, C, D, E & Undisclosed VC)
Fuente: Endeavor Intelligence, 2022.
[1] Billones “americanos”, miles de millones
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?La informacién corresponde a datos propios recolectados por Endeavor y a través de plataformas como CB Insights, Pitchbook y Crunchbase.

**N =1,434 compafias fundadas entre 2011-2021 en Argentina, Brasil, Chile, Colombia y México. La muestra representa US$28B en 2,447 deals a diciembre 2021.

Promedio: US$15M / Mediana: US$2M
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MEGA RONDAS VENTURE CAPITAL JOURNEY

En los ultimos anos las rondas de US$50 o mas millones se han vuelto més frecuentes en el
ecosistema de emprendimiento, atribuyendo el 79% del total de la inversién en 2021

DISTRIBUCION DE MEGA RONDAS SOBRE EL TOTAL DE INVERSION

100%
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m | “Mega Ronda: Ronda de inversion individual igual o mayor a US$50M.
Fuente: Endeavor Intelligence, 2022.
GLISCO [1] Billones “americanos”, miles de millones
PARTNERS *La informacién corresponde a datos propios recolectados por Endeavor y a través de plataformas como CB Insights, Pitchbook y Crunchbase. L nd eavor

**N =70 mega rondas en LATAM en 2021.



MEGA RONDAS VENTURE CAPITAL JOURNEY

El nimero de mega rondas en la regién incrementd 4x de 2020 a 2021 y 38x desde 2017,
siendo Brasil quien liderd la mayor cantidad de este tipo de rondas.

TOTAL DE MEGA RONDAS >= US$50M
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m Mega Ronda: Ronda de inversién individual igual o mayor a US$50M.

GLISCO Fuente: Endeavor Intelligence, 2022.

*La informacién corresponde a datos propios recolectados por Endeavor y a través de plataformas como CB Insights, Pitchbook y Crunchbase. L =] nd eavor
PARTNERS **N =70 mega rondas en Latinoamérica en 2021.



TENDENCIAS EN M&As

VENTURE CAPITAL JOURNEY

En cuanto a la actividad de M&A e-Commerce y FinTech
son los sectores mas representados con 45% de las adquisiciones, siendo el 59% de los emprendimientos
originarios de Brasil y al mismo tiempo el 50% son adquirentes de este mismo pais.

ORIGEN DE STARTUPS ADQUIRIDAS ORIGEN DE ADQUIRENTES

;Y

SECTORES DE
STARTUPS ADQUIRIDAS
CANADA
Fitecn 2% oAty e eoatia
e-Commerce 21% ; ° 2% i
, MEXICO
AdTech/Media 9% 5
25%

Transporte/Logistica 8% ~———__ ESTADOSUNIDOS

Tecnologias de la Informacion 6% COLOMBIA 16%
Ventas 6% 4% . BRASIL
HealthTech/Wellness 5% i 50%
PropTech 5% %
Web search engines 3% ’
Ciberseguridad 3% COLOMBIA
AgTech /BioTech /CleanTech 2% ’ 2%
EdTech 2%
i 2 CHILE . CHILE /
FoodTech 2% 4%——/ ' 39/4’ B
HRTech 2% | ARGENTINA ’ . ARGENTINA
[+
Travel Tech 2% 9% 2%
Video games 2%
GLISCO Fuente: Endeavor Intelligence, 2022.
*La informacién corresponde a datos propios recolectados por Endeavor y a través de plataformas como CB Insights, Pitchbook y Crunchbase.

PARTNERS **N = 84 emprendimie[rj'ntos adquirtidospo Esionados ' . vet Pt ame T ! < nd eavor



SALIDAS | IPO VENTURE CAPITAL JOURNEY

Las salidas a Bolsa siguen siendo un desafio importante para los emprendedores, tan sélo 18% de las salidas en NYSE,
NASDAQ y B3 de empresas latinoamericanas son de origen tecnolégico, mientras que la BMV no cuenta con ninguna.

OPIS DE EMPRESAS

LATINOAMERICANAS DE TECNOLOGIA OFERTAS PUBLICAS

OPIS DE EMPRESAS

LATINOAMERICANAS DE TECNOLOGIA FUNDADAS DESPUES DEL 2010 INICIALES DE EMPRESAS
D,el t.otal d.e Qfertas Del total de Ofertas LATINOAMERICANAS
ﬂ % Zﬁkl)cl;gausltlirrl(gzueg gglss)en 5% Pablicas Iniciales en los Bolsa de Valores de Brasil (B3): con
NYSE, NASDAQy en la B3, Gltimos 10 afios en NYSE, +40 QPIs, 2021 fug un atﬁo r.écord para
NASDAQy enla B3. las salidas en Brasil en términos de va-

lor y cantidad.

NYSE y NASDAQ: +60% de las em-
OPIS POR MERCADO DE EMPRESAS LATINOAMERICANAS presas latinoamericanas listadas en los
mercados americanos lo hicieron en
los Ultimos cuatro anos.

40
@ B3 - Bolsa de Valores de Brasil

@ BMV - Bolsa Mexicana de Valores Bolsa Mexicana de Valores (BMV):
DISTRIBUCION POR MERCADOS @ NASDAQ en los Ultimos afnos se ha mostrado una
DE SALIDAS DE EMPRESAS MNYSE - New York Stock Exchange escasez de OPls tanto de empresas tra-
LATINOAMERICANAS DE 30 .

TECNOLOGIA dicionales como de empresas de tec-

nologia.
NASDAQ BiVA: |la nueva bolsa del mercado
14.3% 2 mexicano, con menos de cuatro afos

de operacién, espera su segunda OPI de
Globcash, una empresa enfocada en
crédito prendario, en julio del 2022.
Su primer OPI se dio en el sector Clean-

| ‘ Tech (2020) a través de la empresa es-

NYSE
23.8%

panola Cox Energy.

oo o

m 2012 2013 201k 2015 2016 2017 2018 2019 ZDE.I] 2I12-1

GLISCO Fuente: Endeavor Intelligence, 2022.

PARTNERS *I;a \Eformaaon corrt?sponde a .datos a datos propios recolectados por Endgavor y a través de plataformas como CB Insights, Pltchbook y Cru~nchbaseA -+ nd eavor
N = +20 Ofertas Publicas Iniciales de tecnologia de empresas Latinoamericanas en mercados NYSE, NASDAQ, B3, BMV en los dltimos 10 afios
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CONCENTRACION POR SECTORES VENTURE CAPITAL SECTORES DESTACADOS

En 2021, FinTech lideré las inversiones seguido por e-Commerce. Estos dos sectores captaron el 63% de la inversion.

DISTRIBUCION DE INVERSIONES POR INDUSTRIA
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GLISCO Fuente: Endeavor Intelligence, 2022.*La informacién corresponde a datos propios recolectados por Endeavor y a través de plataformas como CB Insights, Pitchbook y Crunchbase.
**N = 502 compafiias fundadas entre 2011-2021 en Argentina, Brasil, Chile, Colombia y México que levantaron capital en 2021. La muestra representa US$15.2B en 582 deals a diciembre 2021.
PARTNERS Promedio: U5$g1l\/| / Mediana: US$5M para 2021. J / a ) : endeavor



FINTECH VENTURE CAPITAL SECTORES DESTACADOS

De 2020 a 2021, las inversiones crecieron 4x, la vertical recibié US$5.9 billones
o el 40% del capital invertido en la regidn, 2x méas que el promedio global.

CONCENTRACION DE CAPITAL EN FINTECH: EVOLUCION DE INVERSION
LATE STAGES ROUNDS
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74 512
m Venture Capital (Seed and Series A, B, C, D, E & Undisclosed VC)

GLISCO Fuente: Endeavor Intelligence, 2022. **La informacién corresponde a datos propios recolectados por Endeavor y a través de plataformas como CB Insights, Pitchbook y Crunchbase.
PARTNERS **N = 264 comparifas de la vertical de FInTech fundadas entre 2011-2021 en Argentina, Brasil, Chile, Colombia y México que levantaron capital en 2021. L nd eavor
Disclaimer: Este analisis incluye la vertical de InsurTech.
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FINTECH | DETALLE POR RONDAS VENTURE CAPITAL SECTORES DESTACADOS

DISTRIBUCION DE CAPITAL 2021

POR TIPO DE RONDA POR GEOGRAFIA ‘
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GLISCO Fuente: Endeavor Intelligence, 2022. **La informacién corresponde a datos propios recolectados por Endeavor y a través de plataformas como CB Insights, Pitchbook y Crunchbase.
PARTNERS **N = 264 comparifas de la vertical de FinTech fundadas entre 2011-2021 en Argentina, Brasil, Chile, Colombia y México que levantaron capital en 2021. L =] nd eavor

Disclaimer: Este analisis incluye la vertical de InsurTech.
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E-COMMERCE

VENTURE CAPITAL SECTORES DESTACADOS

La vertical recibio US$3.6 billones en 2021, 3.8x méas que en 2020, 23% del capital total invertido en la region.

CONCENTRACION DE CAPITAL EN LATE STAGES ROUNDS

@% Del capital destinado
@ a Series B+

E-COMMERCE: EVOLUCION DE INVERSION
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m | Venture Capital (Seed and Series A, B, C, D, E & Undisclosed VC)
Fuente: Endeavor Intelligence, 2022.
GLISCO [1] Billones “americanos”, miles de millones
PARTNERS *La informacién corresponde a datos propios recolectados por Endeavor y a través de plataformas como CB Insights, Pitchbook y Crunchbase. L =] nd eavor

**N = 57 compaiiias de la vertical de e-Commerce fundadas entre 2011-2021 en Argentina, Brasil, Chile, Colombia y México que levantaron capital en 2021.
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E-COMMERCE | DETALLE POR RONDAS VENTURE CAPITAL SECTORES DESTACADOS

DISTRIBUCION DE CAPITAL 2021

POR TIPO DE RONDA POR GEOGRAFIA
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Fuente: Endeavor Intelligence, 2022.

GLISCO [1] Billones “americanos”, miles de millones
PARTNERS *La informacién corresponde a datos propios recolectados por Endeavor y a través de plataformas como CB Insights, Pitchbook y Crunchbase. £ nd eavor

**N = 57 compafiias de la vertical de e-Commerce fundadas entre 2011-2021 en Argentina, Brasil, Chile, Colombia y México que levantaron capital en 2021.


https://tabsoft.co/3LKPHdZ

VENTURE CAPITAL SECTORES DESTACADOS

“Latinoamérica tiene una clara necesidad de
continuar mejorando su infraestructura de servicios
y productos, representando esto una gran
oportunidad para el mundo emprendedor,
que siempre busca generar disrupcién al crear valor
en las diferentes industrias, en especial en areas
como Salud, Educacién, Energias Renovables,
Agro, Finanzas, y mas.”

NICO BERMAN

Partner en Kaszek

GLISCO
PARTNERS endeavor



SECTORES EMERGENTES

Endeavor y Glisco identificaron a +400

EDTECH

VENTURE CAPITAL SECTORES DESTACADOS
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Brasil en 2021 INTERACTIVA AQUI -
V Venture Capital (Seed and Series A, B, C, D, E & Undisclosed VC) E -
Fuente: Endeavor Intelligence, 2022.
[1] Billones “americanos”, miles de millones
GLISCO *La informacion corresponde a datos propios recolectados por Endeavor y a través de plataformas como CB Insights, Pitchbook y Crunchbase.
PARTNERS **N =349 compafiias fundadas entre 2011-2021 en Argentina, Brasil, Chile, Colombia y México de sectores emergentes de EdTech, FoodTech, L nd eavor

Health y Proptech que levantaron capital en 2021. La muestra representa US$6B en 569 deals a diciembre 2021.
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OLAS DE ADOPCION DE TECNOLOGIA DE EMPRENDIMIENTO STARTUPS & SCALEUPS

¢{QUE SON LAS OLAS DE
EMPRENDIMIENTO TECNOLOGICO?

Representan las verticales mas desarrolladas en funcion a

la cantidad de empresas que han alcanzado una valuacion En 2021, 66 emprendimientos alcanzaron una valuacién
privada de al menos US$100M, en menos de diez afios de de +$100M. Al analizar los sectores de los que forman parte,
operacién. Este andlisis refleja la adopcién de tecnologia se trazan las olas de adopcién de tecnologia.

y el crecimiento de algunos de estos sectores:

e e-Commerce: representa la primera ola de emprende-
dores, estd impulsada por aquellos negocios dirigidos
al consumidor, principalmente en Retail, e-Commerce
o consumer-tech, de los cuales de 2015 a 2021 encon- OLAS DE EMPRENDIMIENTO EN LATINOAMERICA
tramos un total de 18 emprendimientos, con nueve tan
sélo en 2021.

70

e FinTech: representa la segunda ola que ocurre muy " ® HealthTech & Wellness 3.5x |
cercana a la primera en donde vemos a los empren- ® Transporte y Logistica 202052021 |
dimientos desarrollando una disrupcién en industrias ® SaaS: Software as a Service =

50 ® Deep Tech e N

establecidas, principalmente en pagos y neo-banks, al ® ProTuct
mismo tiempo surgen emprendimientos en logistica, .e-CFz)mmerceXMarketplaces
cadena de suministro, last-mile delivery modelos que 0 @ FifiTech
soportan el crecimiento impulsado por la primera ola.

* SaaS: |a tercera ola, emprendimientos que apoyan a %0
la transformacién digital de las pequenas y medianas
empresas, a través de soluciones como HR Tech, Bu-
siness Productivity Softwares y ERPs, impulsados por
la pandemia, con 10 empresas en total, cinco que en
2021 llegaron a esta valuacion.

PropTech, HealthTech, EdTech, AgTech, InsurTech repre-

0 B

TOTAL DE EMPRESAS

. . . A . a I
sentan las siguientes olas de transformacion digital, ade-
mas de la ola de tecnologias de Ultima frontera conocidas
. i} i} 19 1

como DeepTech (BioTech, IA, SpaceTech, etc) G s il .l a 1A o

| Fuente: Endeavor Intelligence, 2022.

*La informacién corresponde a datos propios recolectados por Endeavor y a través de plataformas como CB Insights, Pitchbook y Crunchbase.
GLISCO **Incluye empresas fundadas después del 2011 que han recaudado al menos $20 millones de délares en una sola ronda institucional (asumiendo 20% de equity).
PARTNERS ***DeepTech: Incluye Inteligencia Artificial y BioTech -+ nd eavor

**xxN =140 compafifas fundadas entre 2011-2021 en Argentina, Brasil, Chile, Colombia y México



STARTUPS & SCALEUPS

“Una tendencia que hoy vemos son modelos
heavily managed marketplaces grandes empresas como
Kavak, Justo y Konfio, y ahora esté tendiendo todo a los
lightly managed marketplaces (SaaS). Vamos a empezar a
ver temas mas escalables, menos intensivos en capital,

mas rapidos, moviéndose mas hacia el lado del software.”

HECTOR SEPULVEDA

Co-Founder & Managing Partner en Nazca

m GLISCO
PARTNERS endeavor



MAPEO DE STARTUPS & SCALEUPS STARTUPS & SCALEUPS

El impacto de las startups y scaleups identificadas se puede dimensionar por los mas de US$35 billones en inversion
recibida en los Ultimos 10 afios y con el impacto en la generacion de ~200 mil empleos en la region.

STARTUPS & SCALEUPS RESPALDADAS

POR VENTURE CAPITAL POR PAIS IMPACTO DEL EMPRENDIMIENTO
TECNOLOGICO EN LATAM

1 burbuja representa la inversion total

- ‘ Numero de startups & scaleups:

7
NS
@ Meéxico wy 728
v‘ @ Colombia
Merama i ' @ Chile 0 - . iy
?\t:‘m? o ‘ ® Brasi Ano promedio de fundacion:
I ' : ® Argentina 2016

Inversiéon: US$1.3M / US$2M
Mediana/Promedio

‘!'?“\,-'
kiiGympass

Empleados: 21 / 101

Mediana/Promedio

C6 Bank

CONSULTA LA VERSION

INTERACTIVA AQUI
ﬂ Fuente: Endeavor Intelligence, 2022.
GLISCO *La informacién corresponde a datos propios recolectados por Endeavor y a través de plataformas como CB Insights, Pitchbook y Crunchbase.
PARTNERS **N =1,728 compafiias fundadas entre 2011-2021 en Argentina, Brasil, Chile, Colombia y México. 1,434 de estas compafias levantaron una ronda L =] nd eavor

institucional. La muestra representa US$35B a diciembre 2021.


https://tabsoft.co/3LJkeJh

UNICORNIOS A NIVEL GLOBAL STARTUPS & SCALEUPS

A nivel global, los unicornios pueden ser més comunes de lo que solian ser, pero en Latinoamérica representan tan sélo
el 3% del total de empresas que han levantado una ronda de capital y menos del 0.0001% del total de las empresas de la regién.

DISTRIBUCION DE UNICORNIOS A NIVEL GLOBAL

UNICORNIOS — US$1B+ de valuaciéon
en empresas de tecnologia privadas ya
no es algo raro; son cada vez mas a nivel
mundial.

—~— 3%

Latinoamérica

Actualmente existen mas de
1,000 Unicornios a nivel global,
pero sélo el 23% se encuentran
fuera de Estados Unidos, China,
India y LATAM.

—_ 23%

Resto del Mundo
(incluyendo Europa,

Medio Oriente, Africa,
Sudeste Asiatico)

India

m Fuente: Endeavor Intelligence, 2022.

GLISCO [1] Billones “americanos”, miles de millones d
*La informacién corresponde a datos propios recolectados por Endeavor y a través de plataformas como CB Insights, Pitchbook y Crunchbase. cnaeavor
PARTNERS **N = 1,008 Unicornios a nivel global, 31 Unicornios en Latinoamérica / 20.5M de unidades econémicas en los paises observados. Informacién al Q1 2022.



UNICORNIOS EN LATINOAMERICA

STARTUPS & SCALEUPS

De los 31 unicornios en la regién, el 78% se concentran en Brasil y México (58% y 20% respectivamente).
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DISTRIBUCION DE UNICORNIOS EN LATAM

MEXICO
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20% del total

6% del total
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NotCo
74 betterfly

Fuente: Endeavor Intelligence, Q1, 2022.

*La informacién corresponde a datos propios recolectados por Endeavor y a través de plataformas como CB Insights, Pitchbook y Crunchbase.

COLOMBIA

-

ARGENTINA (S creditas

13% del total

&) tiendanube
VA
A Vercel "

BRASIL

&18

58% del total

Facily  CABrex
unIco olist
ifeed cloudtalk

"
@ Loggi
@)

madeiramadeira Of

EEBANX L I.
% Gympass

5 A| QUINTOANDAR

6 hotmart
= fretecom GORANK

OCOoNO

s

aia

endeavor

**N = 31 Unicornios, Activos previos a IPO o M&A, a mayo de 2022 se identificaron 4 unicornios nuevos sefialados en el mapa.



UNICORNIOS POR SECTOR STARTUPS & SCALEUPS

En cuanto a los sectores mas representados entre los unicornios son:
Fintech (35%), e-Commerce/Marketplaces (26%) y Transporte y Logistica (10%).

DISTRIBUCION DE UNICORNIOS POR SECTOR
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GLISCO Fuente: Endeavor Intelligence, Q1, 2022.
PARTNERS *La informacion corresponde a datos propios recolectados por Endeavor y a través de plataformas como CB Insights, Pitchbook y Crunchbase. e nd eavor

**N = 31 Unicornios.



IMPACTO Y FUNDAMENTALES DE LOS UNICORNIOS

Los unicornios latinoamericanos tienen una relacion de valuacién entre
capital levantado promedio de 6x, lo que quiere decir que tienen una
valuacion seis veces mayor a la inversién que han captado.
Durante 2022 esta relacion tendréa ajustes y retos para mantenerse.

UNICORNIOS EN LATAM

Fundacion entre

Bk Y 2017-2021

:'(\:Arflzfnobia 9x Fundacién entre »
® Argentina w 201 2’201 6 onfio
@ Chile

8x

Hotmart
Company

~ Mural

Fundacion entre @
2006-2011
' 8x '
CloudWalk
Madeira @
Madeira

CONSULTA LA VERSION
INTERACTIVA AQUI

Mercado
Bitcoin

QuintoAndar

Gympass

=

Creditas

Fuente: Endeavor Intelligence, 2022.
[1] Billones “americanos”, miles de millones

GLISCO
PARTNERS

**N = 31 Unicornios
***Este analisis no contempla ningtn ajuste por SAFEs.

STARTUPS & SCALEUPS

UNICORNIOS EN CIFRAS

NUmero de unicornios:
31

Afo promedio de fundacién:
2013

Tiempo para llegar a valuacion
de unicornio: 8 / 7 aihos
MEDIANA /PROMEDIO

Expansion internacional:
75% de los unicornios

Valuacién:
US$1.1B / US$1.7B
MEDIANA /PROMEDIO

Ventas por Ano:
US$150M / US$148M
MEDIANA /PROMEDIO

Inversion:
US$44M / US$118M / US$17B
MEDIANA /PROMEDIO/TOTAL

Empleados:
992 / 2,156 / 351,482
MEDIANA /PROMEDIO/TOTAL

*La informacion corresponde a datos propios recolectados por Endeavor y a través de plataformas como CB Insights, Pitchbook y Crunchbase.

endeavor


https://tabsoft.co/3NwZoy3

ANOS PARA LLEGAR A SER UNICORNIO STARTUPS & SCALEUPS

En 2021, el tiempo promedio para alcanzar una valuacién de unicornio fue de siete aios,
regresando a niveles pre pandemia. Aunque comienzan a verse casos entre 1-3 anos.

ANOS EN LLEGAR A ESTATUS DE UNICORNIO

0 UNICORNIOS A NIVEL GLOBAL

9 En 2022, existen alrededor de 1,008 compafias con
valuaciones de unicornio a nivel global. El tiempo
promedio para llegar a este estatus en EE.UU es de
7 afos desde su fundacién, el mismo tiempo que en
latinoamérica. No obstante, algunas empresas pueden
alcanzar el estado de unicornio en menos de tres afios
de operacion.

@ Maximo

@ Percentil 75
: a @® Promedio
@ Mediana
g ® Percentil 25
@ Minimo
o |
o]
Z
< 0
2018 2019 2020 200
GLISCO Fuente: Endeavor Intelligence, 2022.
PARTNERS *La informacién corresponde a datos propios recolectados por Endeavor y a través de plataformas como CB Insights, Pitchbook y Crunchbase. £ nd eavor

**N = 31 Unicornios



M&A | ADQUISICIONES POR UNICORNIOS STARTUPS & SCALEUPS

El 83% de los unicornios latinoamericanos ha hecho al menos una adquisicion desde 2018,
enfocados en ofrecer servicios integrales a sus clientes, adquirir innovacion tecnoldgica y expandirse internacionalmente.

79%

De las adquisiciones
fueron en la misma
industria.

58%

De los unicornios han
adquirido una empresa del
sector de Tecnologias

de la Informacion.

80%

De los unicornios se ha
expandido internacionalmente,
principalmente a México,
Brasil y Colombia. Usando

la estrategia de M&A

en algunos casos (24%).

76%

De los unicornios
adquirieron una empresa
en su pais de origen.

GLISCO Fuente: Endeavor Intelligence, 2022.
PARTNERS *La informacién corresponde a datos propios recolectados por Endeavor y a través de plataformas como CB Insights, Pitchbook y Crunchbase. L nd eavor

**N = 31 Unicornios



ADQUISICIONES ESTRATEGICAS

STARTUPS & SCALEUPS

Con la inyeccién de capital, los unicornios estan invirtiendo en adquisiciones estratégicas.
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Fuente: Endeavor Intelligence, 2022.

*La informacion corresponde a datos propios recolectados por Endeavor y a través de plataformas como CB Insights, Pitchbook y Crunchbase.

**N = 34 Adquisiciones por seis Unicornios
***Tecnologias de la Informacién incluye compafiias de software y DeepTech en este andlisis.
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SOONICORNS EN LATINOAMERICA

4

GLISCO
PARTNERS

STARTUPS & SCALEUPS

Los soonicorns en la regién representan tan solo el 9% de las empresas que han

logrado levantar capital y el 0.0006% de las empresas de la regién.

SOONICORNS EN LATAM

COLOMBIA

ooN!

S 16

12% del total

MEXICO

32

25% del total

BRASIL

70

54% del total

CHILE

ON!
e0 3; {

5% del total

ARGENTINA

ON!
"O@ 5

4% del total

Fuente: Endeavor Intelligence, 2022.

*La informacién corresponde a datos propios recolectados por Endeavor y a través de plataformas como CB Insights, Pitchbook y Crunchbase.

**N = 130 soonicorns, empresas que han alcanzado una valuacién privada de al menos US$100M, fundados entre 2011 a 2021.

**N =1,434 companias fundadas entre 2011-2021 en Argentina, Brasil, Chile, Colombia y México. La muestra representa US$28B en 2,447 deals a diciembre 2021.

Promedio: US$15M / Mediana: US$2M. 20.5M de unidades econdmicas en los paises observados

endeavor



SOONICORNS POR SECTOR

STARTUPS & SCALEUPS

A diferencia de los unicornios, los soonicorns cuentan con mayor segmentacion,
en donde FinTech e e-Commerce representan menos del 50% del total de empresas.
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GLISCO Fuente: Endeavor Intelligence, 2022.
PARTNERS *La informacién corresponde a datos propios recolectados por Endeavor y a través de plataformas como CB Insights, Pitchbook y Crunchbase. L nd eavor

**N = 130 soonicorns, fundados entre 2011 a 2021.



IMPACTO DE LOS SOONICORNS STARTUPS & SCALEUPS

En la regién, los soonicorns contribuyen en la generaciéon de més de 34 mil empleos y a través de los US$9B en capital levantado.

SOONICORNS EN LATAM

SOONICORNS EN CIFRAS
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Fuente: Endeavor Intelligence, 2022.

V [1] Billones “americanos”, miles de millones
*La informacién corresponde a datos propios recolectados por Endeavor y a través de plataformas como CB Insights, Pitchbook y Crunchbase.

GLISCO **N = 130 soonicorns
PARTNERS .
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DISTRIBUCION DE INVERSION Y CAPITAL STARTUPS & SCALEUPS

En 2021, los unicornios y soonicorns de la regién representaron el 11% de las empresas
que levantaron una ronda institucional y lograron captar el 92% de la inversion.

DISTRIBUCION DE INVERSION ENTRE UNICORNIOS,
SOONICORNS Y EL RESTO DE LAS COMPANIAS

100% Otros
$15M $5M $20M $31M $193M $68M $129M $208M $406M $682M
70% 30% 49% 31% 56% 35% 30% 12% M% 19%

® Soonicorns
@® Unicornios

90%
80%
70%
60%
50%
< 92%
30%

20%

10%

0%

PORCENTAJE DEL TOTAL DE INVERSION (%)

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 202

m Fuente: Endeavor Intelligence, 2022.

GLISCO [1] Billones “americanos”, miles de millones
PARTNERS *I;a |nformaqon ;orresponde a datos propios recol?,ctados por Endeavory a través de plataformas como CB Insights, Pitchbook y Crunchbase. L nd eavor
N = 31 unicornios, 130 soonicornsy 1,273 compaiifas que han levantado capital.



MULTIPLOS DE VALUACION STARTUPS & SCALEUPS

Al finalizar 2021, Endeavor junto con Glisco calcularon el multiplo de valuacion (EV/R)
a ingresos de una muestra de méas de 100 emprendimientos de Latinoamérica,
entre ellos unicornios y soonicorns, obteniendo una mediana de 8x.

EV/R (2021)

UNICORNIOS A NIVEL GLOBAL

El multiplo de valuacién a ingresos o ventas (EV/R) es
Unicornio una medida del valor de la empresa con sus ingresos.
Con el objetivo de proporcionar informacién que ayude
a los emprendedores en el proceso de levantamiento,
se incluye este anélisis.

Promedio

Soonicorn

Dadas las condiciones del mercado, para 2022 se

FinTech 14x 16x empiezan a ver ajustes en las valuaciones, por lo que
estos numeros pueden diferir al consultarse en una
E-Commerce / On demand 6x 9x fecha posterior. Este andlisis no incluye ajuste sobre el

Ingreso Recurrente Anual (ARR) sobre el cual se calcula
tipicamente este mdltiplo.

EV/R = Enterprise Value / Revenue

—

GLISCO Fuente: Endeavor Intelligence, 2022.
PARTNERS *La informacién corresponde a datos propios recolectados por Endeavor y a través de plataformas como CB Insights, Pitchbook y Crunchbase. £ nd eavor
**N = 17 unicornios, 23 soonicorns, 67 companias en diciembre 2021



STARTUPS & SCALEUPS

“Las valuaciones deben de ser lo més realistas posibles,

no exagerar nada. Si llega en una siguiente ronda alguien super
savvy o un inversionista institucional, automéaticamente ya se volvié

un down round y en el peor de los casos no van a querer invertir,

por eso con cada ronda se debe de procurar que la historia
que estan contando sea ldgica y concisa. Por esto, yo recomiendo
subir escalones paulatinamente y eventualmente

va a haber un punto de inflexion.”

ANTONIO RALLO
Co-Founder & CEO, ID345.TECH

4
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FONDOS DE
VENTURE CAPITAL
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ORIGEN DE LOS FONDOS DE VENTURE CAPITAL INVERSIONISTAS | FONDOS DE VENTURE CAPITAL

En 2021, los inversionistas extranjeros participaron en un 62% de las inversiones y los fondos regionales en un 38%.

ORIGEN DE PARTICIPACIONES EN INVERSIONES EN LATAM (2021)
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m | Venture Capital (Seed and Series A, B, C, D+)

Fuente: Endeavor Intelligence, 2022.
GLISCO *La informacion corresponde a datos propios recolectados por Endeavor y a través de plataformas como CB Insights, Pitchbook y Crunchbase.

PARTNERS **N = 495 inversiones analizadas en Latinoamérica para 2021, de 581+ efectuadas. L nd eavor

***Este andlisis considera Unicamente la cantidad de deals o participaciones en cada ronda y el 3% restante esta distribuido en otros paises extranjeros.



INVERSIONISTAS | FONDOS DE VENTURE CAPITAL

“Los inversionistas locales y extranjeros en México han
evolucionado de competidores a complementarios en la oferta
de valor que se aporta al emprendedor. El inversionista extranjero
aporta un nivel de capital y reconocimiento de marca necesario
para competir internacionalmente, mientras que el inversionista
local aporta el know how y network necesario para lograr el
crecimiento exitoso de la empresa. El emprendedor se ve

beneficiado de un cap table diverso y complementario.”

ANDRES GAVITO

Managing Director, Glisco Partners

GLISCO
PARTNERS endeavor



ORIGEN Y DESTINO DE LAS INVERSIONES INVERSIONISTAS | FONDOS DE VENTURE CAPITAL

Los inversionistas de Estados Unidos estuvieron activos en los cinco paises de la regién analizados,
con mas del 40% de participaciones en cada uno.

ORIGEN DE INVERSIONISTAS POR ORIGEN DE EMPRESA (2021)

ORIGEN DEL INVERSIONISTA

4% 4% 2% 2%

Argentina
o 5% 1% 1% 3% 2%
Brasil
3% 2% 4% 1% 2%
Chile

3% 3% 1% 2% 1%

5% 2% 4% 2% 2% 2% @ 7%
Colombia

e 3% L
México

V Venture Capital (Seed and Series A, B, C, D+)
Fuente: Endeavor Intelligence, 2022.
*La informacion corresponde a datos propios recolectados por Endeavor y a través de plataformas como CB Insights, Pitchbook y Crunchbase.
GLISCO **Algunas cifras podrian no sumar 100% por factor de redondeo

PARTNERS ***N = 495 inversiones analizadas en Latinoamérica para 2021, de 581+ efectuadas. £ nd eavor

****Este analisis considera Unicamente la cantidad de deals o participaciones en cada ronda.

ORIGEN DE EMPRESA



ETAPAS DE INVERSION INVERSIONISTAS | FONDOS DE VENTURE CAPITAL

PARTICIPACIONES DE VENTURE CAPITAL & GROWTH EQUITY 2021

GROWTHEQUITY LATE STAGE
SEED | SERIEB SERIE C SERIE D SERIE E SERIE F SERIE G

1100%
@® Fondos extranjeros
@ Fondos regionales COMPOSICION DE INVERSIONES (2021)
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Bl SeriEsB+ [l SERIES B+
o N 24% 42%
wl
Z 80%
o
. i w 0% SERIES A
Los fondos extranjeros fueron mas o 35%
. 60Y%
activos en las rondas late stage > !
! . z SERIES A
(Series B+), mientras que los W 50% 28%
fondos regionales en las rondas g 40%
early stage (Seed y Series A). 0 SEED
S % 4%
=3 SEED
o 20% 30%
o
1%
o
Fondos Fondos
Regionales Extranjeros
E | Venture Capital (Seed and Series A, B, C, D+)
Fuente: Endeavor Intelligence, 2022.
GLISCO *La informacién corresponde a datos propios recolectados por Endeavor y a través de plataformas como CB Insights, Pitchbook y Crunchbase.
PARTNERS **N = 495 inversiones analizadas en Latinoamérica para 2021 de 581+ efectuadas. L nd eavor

***Este analisis considera Unicamente la cantidad de deals o participaciones en cada ronda.



ACTIVIDAD POR INVERSIONISTA

INVERSIONISTAS | FONDOS DE VENTURE CAPITAL

En 2021, el inversionista mas activo fue SoftBank, seguido de los fondos regionales Kaszek y Monashees.
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*Este analisis considera Unicamente la cantidad de deals o participaciones en cada ronda por el nimero de empresas invertidas en Brasil, México, Chile, Colombiay

Argentina. Se pueden excluir algunas rondas sin informacion, adicionalmente se excluye Capital Semilla y dngeles inversionistas, asi como ajustes por SAFE. -+ nd eavor
**En la frecuencia de 5 inversiones se encuentran adicionalmente fondos como: Maya Capital, Global Founders Capital, Angel Ventures y Nazca.
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PERFIL EMPRENDEDOR

“Veo una tendencia tanto de fundadores emprendiendo
por segunda vez como de operadores muy experimentados que
emprenden por primera vez. Una sélida experiencia operativa
tiende a reducir el riesgo de ejecucién (uno de los

factores que analizamos como inversionistas).”

IZABEL GALLERA

Partner en Canary
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CARACTERISTICAS DE LOS FUNDADORES

PERFIL EMPRENDEDOR

Los fundadores de las empresas de mayor
crecimiento del ecosistema tienen ciertas
caracteristicas distintivas que resultan de
valor para analizarse y correlacionarse con
su éxito.

Al analizar una muestra de +500 perfiles de
fundadores compuesta por 31 unicornios,
130 soonicorns y 161 emprendimientos que
han conseguido levantar capital, destacan
los siguientes hallazgos:

DIFERENCIAS

Las diferencias o caracteristicas mas sobre
representadas en los emprendedores que
han logrado alcanzar una valuacién privada
de US$100 o mas millones, son la experiencia
previa en puestos de C-Level y la experien-
cia profesional o académica en el extranjero.
Caracteristicas distintivas sobre este perfil
vs. el resto de los emprendedores.

SIMILITUDES

Mas del 90% de los emprendedores de los
dos grupos analizados han trabajado en
empresas de +100 empleados y, sorpren-
dentemente, mas del 60% ha fundado o
co-fundado otra empresa. Esto es el reflejo
de los emprendedores actuales que llegan
con cada vez més experiencia antes de lan-
zar su emprendimiento actual.

—

PARTNERS

. Cuales son las principales caracteristicas
de los fundadores en Latinoamérica?

EXPERIENCIA DE LOS FUNDADORES

EXPERIENCIA

EN C-LEVEL 59%

TRABAIG BV EMIPRE:

SA DE 100+ EMPLEA-
DOS 20%

EXPERIENCIA ACADEMICA

oy
O PROFESIONAL EN EL 83%
EXTRANJERO 49%
FUNDO 0 COFUNDG
OTRA EMPRESA 66%
54%
LICENCIATURA STEM
48%
SENre 54%
A NIVEL GERENCIAL 48%
EXPERIENCIA EN 38%
CONSULTORIA
31% @ Unicornios & Soonicorns
EXPERIENCIA EN 30% Otros emprendimientos

FINANZAS 17%

0% 5% 0% 15% 20% 25% 30% 35%  40%  45%  S0%  55%  60%  65%  70%  75%  B0%  BS% 0%  95%  100%
PORCENTAJE DEL TOTAL DE PERFILES DE EMPRENDEDORES

Fuente: Endeavor Intelligence, 2022.

GLISCO *La informacion corresponde a datos propios recolectados por Endeavor y a través de plataformas como CB Insights, Pitchbook y Crunchbase.
**N = 521 perfiles de emprendedores que corresponden a 31 unicornios, 130 soonicorns y 161 companias que han levantado capital.

***STEM corresponde al acrénimo en inglés de Science, Technology, Engineering, Mathematics (Ciencias, Tecnologia, Ingenieria, Matematicas).
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CO-FUNDADORES POR EMPRENDIMIENTO PERFIL EMPRENDEDOR

El 84% de los emprendimientos en la categoria de unicornios y soonicorns
cuentan con dos fundadores o més,lo que puede sefalar la relevancia de formar un
equipo con habilidades complementarias para escalar una empresa.

CO-FUNDADORES EN EMPRESAS DE UNICORNIOS Y SOONICORNS

35% 36%
30%
30%
25%
20%
15%
10% 1%
5% 7%
0%

(%)

F

PORCENTAJE DEL TOTAL DE INVERSION

Solo 1 Fundador 2 Co-Fundadores 3 Co-Fundadores 4 Co-Fundadores 5+ Co-Fundadores
GLISCO Fuente: Endeavor Intelligence, 2022.
PARTNERS *La informacién corresponde a datos propios recolectados por Endeavor y a través de plataformas como CB Insights, Pitchbook y Crunchbase. L nd eavor

**N = 246 perfiles de emprendedores que corresponden a 31 unicornios y 130 soonicorns



COMPOSICION DE LOS FUNDADORES POR GENERO PERFIL EMPRENDEDOR

En 2021, las mujeres contintan estando subrepresentadas en el ecosistema emprendedor.
Tan sélo el 5% de los fundadores de startups y scaleups de tecnologia son mujeres.

EMPRENDIMIENTOS POR
COMPOSICION DEL EQUIPO FUNDADOR

GENERO DE LOS FUNDADORES

_—
g
® 6 ¢ ©¢ &6 ¢ @ @ 6 O 2’
5
l—
m
o) (a]
95% W
l
-
L
o]
@
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2019 2020 2021
@ Equipo masculino
@ Equipo mixto (co-fundado por una mujer)
Equipo femenino
GLISCO Fuente: Endeavor Intelligence, 2022.
PARTNERS *La informacion corresponde a datos propios recolectados por Endeavor y a través de plataformas como CB Insights, Pitchbook y Crunchbase. L =] nd eavor

**N = 1,383 emprendimientos analizados que han levantado capital entre 2019 y 2021.



ACCESO A CAPITAL POR COMPOSICION DEL EQUIPO FUNDADOR PERFIL EMPRENDEDOR

LA INCLUSION Y DIVERSIDAD EN Tan sélo el 2% de los emprendedores en el sector tecnologia,

EL ECOSISTEMA EMPRENDEDOR que han logrado levantar una ronda de capital institucional en Latinoamérica,
AUN SIGUE SIENDO UNA TAREA corresponde a un equipo fundador compuesto sélo por mujeres.
PENDIENTE

En 2021, las mujeres se siguen enfrentando CAPITAL INVERTIDO EN EMPRENDIMIENTOS

a mayores barreras en materia de acceso a
capital institucional.

POR COMPOSICION DEL EQUIPO FUNDADOR

LO NEGATIVO

e Solamente 6% de los equipos fundado-
res de unicornios incluyen a una mujer.

e Menos de 1% de los CEOs de unicor-
nios y soonicorns son mujeres.

e En 2021, el capital emprendedor inver- I
tido en equipos femeninos representd t
tan sélo 2% del total de emprendimien- ﬁ
tos de tecnologia. E
i
[a]
LO POSITIVO 2
e En 2021, los equipos mixtos (co-funda- E
dos por al menos una mujer) aumentaron '64
a un 29% el acceso al capital emprende- o
dor invertido. 8
2019 2020 2021
® Equipo masculino
@ Equipo mixto (co-fundado por una mujer)
Equipo femenino
m V Fuente: Endeavor Intelligence, 2022.
GLISCO *La informacién corresponde a datos propios recolectados por Endeavor y a través de plataformas como CB Insights, Pitchbook y Crunchbase.
PARTNERS **La grafica muestra la proporcion de capital invertido por afio, de acuerdo a la composicién del equipo fundador. L =] nd eavor

***N = 1,383 emprendimientos analizados que han levantado capital entre 2019 y 2021.



EDAD DE LOS FUNDADORES PERFIL EMPRENDEDOR

México es el pais con los emprendedores mas jovenes al momento de emprender, con una mediana de 29 afos.

EDAD AL FUNDAR EMPRESAS ANOS DE EXPERIENCIA PREVIA
UNICORNIOS Y SOONICORNS POR PAIS DE LOS FUNDADORES
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o 39% llegando cada vez con
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~ en al menos 8 anos.
34 8 o 0% 23%
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ﬁ 16%
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E 12% 12%
30 9 EJZ>
o 5% WU
8 0%
29 9
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m GLISCO Fuer]te: Endgavor Intelligence, 2022. . ] .
PARTNERS *La informacion corresponde a datos propios recolectados por Endeavor y a través de plataformas como CB Insights, Pitchbook y Crunchbase. e nd eavor

**N = 521 perfiles de emprendedores que corresponden a 31 unicornios, 130 soonicorns y 161 companias que han levantado capital



EDUCACION DE LOS EMPRENDEDORES PERFIL EMPRENDEDOR

Los fundadores de Brasil y Argentina presentan una mayor diversidad entre
sus estudios con casi un 50% entre universidades publicas y privadas. En
i México y Colombia se presenta un mayor contraste, con un +80% que
¢DONDE ESTUDIARON LOS estudié en universidades privadas.
FUNDADORES DE LATAM?

Un factor clave que se ha identificado es el

tipo de “”iverjid"’.‘d a ||a cual los f“”dad‘?ﬁ? ESTUDIOS EN UNIVERSIDADES PRIVADAS Y PUBLICAS DE
asistieron, es decr, st 1a Institucion s publl- FUNDADORES DE UNICORNIOS Y SOONICORNS POR PAIS

ca o privada. Dentro los paises analizados se
observa lo siguiente:

Brasil: Presenta una mayor
diversidad escolar dentro de
sus fundadores, donde la Uni-
versidade de S3o Paulo (USP)
y la Fundacéo Getulio Vargas
(FGV) son los principales re-
presentantes de cada sector.

51%

0

84%

=
»
T

Argentina: La institucion lider ® 47%
es la Universidad de Buenos
Aires.

a En el resto de los paises:
B se observa un espacio de

d oportunidad para incentivar _ m
el emprendimiento de alto 7% 83%

impacto en instituciones del
caréacter publico.

0% 25% 50% 75% 100%

@ Universidad publica
@ Universidad privada

m Fuente: Endeavor Intelligence, 2022.

GLISCO *La informacion corresponde a datos propios recolectados por Endeavor y a través de plataformas como CB Insights, Pitchbook y Crunchbase.

PARTNERS **N = 31 unicornios -+ nd eavor

**N = 130 soonicorns
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ACERCA DE

GLISCO PARTNERS

Fundada en el 2003, Glisco Partners es una de las firmas con mayor experiencia haciendo principal investment en México, enfocandose en Growth Equity.
Desde nuestra fundacién hemos levantado mas de US$500M a través de 4 fondos con mas de 20 inversiones. Nuestra experiencia a través de un rango de
diversas industrias, distintas perspectivas regionales, y una amplia red comercial, nos ha convertido en el socio estratégico local para los fundadores y los
jugadores internacionales que buscan aumentar su exposicion en México.

Buscamos invertir en empresas disruptivas en diferentes etapas de inversién, desde rondas posteriores al capital de riesgo hasta pre-IPO. Cada inversion
esta basada en la confianza mutua y la conviccidn de que la asociacion puede crear valor. Generamos relaciones cercanas con los fundadores y equipos
ejecutivos, y ayudamos a las empresas del portafolio de la siguiente manera:

Aumentando las perspectivas de crecimiento a través de las relaciones comerciales
Atrayendo y contratando talento clave

Ayudando con iniciativas estratégicas

Apoyando en actividades de fusiones y adquisiciones

Obtencién y estructuracién de deuda y capital

Disefiando e implementando la compensacién basada en incentivos
Institucionalizacién

ENDEAVOR

Establecido en 1997, Endeavor esta liderando un movimiento global de emprendimiento de alto impacto que promueve el crecimiento econémico y la
generacién de empleos al seleccionar, dar acceso a mentoria y acelerar a los mejores Emprendedores de Alto Impacto en el mundo. A la fecha, Endeavor
ha evaluado a mas de 70,000 emprendedores y seleccionado a més de 2,300 Emprendedores de Alto Impacto, que lideran 1,336 compaiiias de rapido
crecimiento. Con el apoyo de una red global de mentores Endeavor, estos Emprendedores de Alto Impacto han creado més de 4 millones de empleos,
generado mas de US$42,000 millones en ingresos, US$12,300 millones en capital levantado en 2021, y continlan inspirando a futuras generaciones para
innovar y tomar riesgos. Endeavor tiene sus oficinas centrales en la ciudad de Nueva York y opera en més de 40 mercados en todo el mundo.
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© Todos los derechos reservados, Endeavor Mexico 2022.

ENDEAVOR INTELLIGENCE UNIT (EIU)

EIU es la divisidon de investigacion e inteligencia de la organizacion, que busca generar valor percibido para los emprendedores de alto impacto, el eco-
sistema emprendedor y Endeavor a través de datos confiables. Su propdsito es reducir la friccion que existe en el ecosistema de emprendimiento para
hacerlo més eficiente.

EIU lidera una serie de iniciativas que sitian a Endeavor en la primera linea del emprendimiento en México. Tales iniciativas incluyen datos abiertos; estu-
dios, reportes, y un nuevo proyecto de laboratorio de datos que explota las conexiones que la organizacién tiene con el ecosistema emprendedor para
mapear a los principales jugadores y hacer recomendaciones para lograr el crecimiento responsable. También, a través de la analitica avanzada de datos
desarrolla varios modelos para probar hipdtesis y descubrir correlaciones entre las comunidades emprendedoras.

Para mas informacion sobre el trabajo de Endeavor, visita: www.endeavor.org.mx
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