
����������	

�����
�
���

�����

�
���
�



�

�������	
��
��������������
�������
�����������
���	���������	�������
�����
���������
����
��
����������������
������	���
�����
���
��������������
�������
�����
������
���������
�������	��

��������

���

�
�

�	�
� ���!���
�� �

"
����
	���
� �
�� ��	�!��

� �

#����
������
����������$
���% &

������	�����������������	�
���
	���
 ��

'��	��	�������	�������
������
� �(

)
������!�
	� �*

��
�����
!����������������
������
��
!���������
	� ��



�

�����	�
��
�
�
�
�����
�������
�+�
�
���,�����������	�����
� �
��������������
�
�����
�����
�'��������$
����-�+�
�
���,�����������	�����
.����
�+,��"
�������/������
��,����������
�����0�1�
	���
����	����
2�

�
!��
����314�#���
�!��������������
�����	�
����
���
���������
���	�����������
� ����
���� �����
������
����������$
��������������
���� ������
�����������
����
��������������������������$
���
�
�
������
��
���������
����������������������������	
��
��

�����
�������
�+�
�
���,�����������	�����
� �
�������������������
�
5�
���������
�����)�
�������6����������������������
���	�
����
���

��������������



�

��
�����
������������������

���������	��
�������������$
�����
�
������
��
������������!�� 
��������	���������
�����������	�����'��������$
�������
� ���������������	�����������
�����
�������
������
�����������������
���
����
���
����
��������

�����������	�
�����������	����	�������	��������������$
���
�
������
���
���������������!��������	�
���
	��
!������������$
���
�����������
���������
��
!������������$
�����
������
��������!��


��	�	�	��
��
��	����
���	��
'��������$
�����
�����
!��������������������
�������
�����
!
�������
�
�����
�

�������	����
��������
!����
�!�����������	����

'��������$
�����
������
���������	����������
���������
��.����
�
�����.��	������
������
��������!���'��������$
������
�!����
���
�������������	������������������������������������������ ��
��
���
�
�
����
�
����
�����
!.�����������	
���
��������
�����!��������������
	�	���������
��
����

'��������$
�����
�����
!�	����������������	���!���������	�����
���� .� ����������������
!���

��.��

�������

������7�����
!�
������

	����
��
��
�������8���	�
������
������
���

�������
���	���
)��	��������������
��
��������
����
!��
��
�����.���
�
���	������
	�������
������
���
�	����
����������������������
����
��
�����
 ����

���������������������
!�����
	����������

���"���
	��������
��������� �
!����!��������
�
����
�����
!�

4�������!�
6�
�
	�
!�������������������	�.���������
�����������
��
�����
	�
	��������������
��
�����������	�������������9
��������

4����9
�����!�
6�
�
	�
!���������
	�����������
���
���
�������������
!�
,����
������������
��������	������������������
�������������
���
��
��
��
��������������������.��
�������
������������������
	��
	�����	�������
�� ����
����������!�
�����
!����������



:

�0��
���
����!�
6�
�
	�
!�����!�� ����
���0��
���
������	����
�� ��	����
������
!����
���������
!�������������,��������������
���������
�
	�
�
	�����������
	���
�	���	���.���������������
	�����������
�.
���������������������
��� ����
!�	����������������!���
	�
��������!�
��
�
	�
!������������

/����	���
��	������
���
�	���������������������
�������
����������������
	��!����
!���
 ���������������
�
	�
!�

���
���
���
���
���

������	��������!���������	$
������
��������!
���	�
�
������
�������������	�
���������
��
�����.�
������������
!���
	��
!������ 
��������1
���
���

�������
�������
������
���������
��
	����
���� �����������������
��
�������
�������
�
	���0��
���
�.
	�
���������
�.��
�
���

����
�������.�������
��
�������������
����
�
������������6�
�
	�
!��0��
���
�����
!���
��������	$
������
�
�������
�������������������
���
���
����������!���1
���
����
	�
������
�
�	������
������
!�������������������	����
����

����	��
�	����	��
4��	�������
����
��
�����
!���
!���������������.��
	�
��
!
���������������$
������
��������.��
	�
��
!��
�����
������
�
��;;�
�
���������
�
	�
!�

�	����	���
�����������
��
���
	�������
�����������<���������$
���=��
�����	���� �����������
���������
�>?*������� �
!��
���	��
��������
�������!����
���
���

���	������.
�����	
�������
�����34��"
��������.��������������$
�������������������	�
���������������
����!��
����
��
������
	�����35�������,��������
��
)��������
��,��������
��>�:��
������
��>:���
���
�����34��
	����
�����	�
�/�����	���
��)��������
��,���������
��
��>:(�

�������������$
����������������
������!��
�����������������.
	�
�����
!����!���������
�
����
������
���
����������!��	����
���
������������
�����
����7�
� 
�����
��
�����
!���8��
�.������������
�0��
�.���

�����
���
��

����������
��!����
��
���
������
�
���!������4�������������������
� 
.���������
�
�����	���
	����
�����
�����34��
	�
���)�!������$
����
�.�6������
�0�������
��������,���
����

1�������������>>*�.������
�
�������!�
������������������
�
���
����
���!�� ��.�	
���
���
!��
�������@��*�������
����
!
�������!���������
��***�������������$
�����

����)
��
!������������.
�

�����������
��
��������!�� ��������������
�@�*�������
��
��>>*
���@��:�������
��
��***�



�

������
��
��	����
���	��
�����
��	���
	�
�������	�
����
����
��
�  �

4�
�	�A�+�
�
����	�
���	�

����

������

�**�

*

�>>� �>>: �>>� �>>(�>>� �>>& �>>? �>>> �*** �**�

�&*� ��*� �:*� �**�

:�*�

�&*�

?�*�

����

��:��

@

B�����
�����*�C

�

!��"��
��
��	����
���	��
�����
��	���
	�
�������	�
����
����
��
�  �

4�
�	�A�+�
�
����	�
���	�

�:

��

�*

�?

�(

�:

��

�*

�?

�(

�:

��

�*

?

(

:

�

*

�>>� �>>: �>>� �>>(�>>� �>>& �>>? �>>> �*** �**�

�

(
&

��

�(

��

�:

�

�

B�����
�����*�C

�



6

Main sources of private equity finance
The spectrum of private equity in Australia has been expanded
to include different types of investors with significant long term
commitments to the asset class. In general, the majority of
commitments to private equity funds in Australia have come
from institutions within Australia. This is evolving as major
domestic and foreign private equity investors seek a higher level
of geographical diversification in their private equity portfolios.

The number and calibre of institutions that have invested in private
equity funds in Australia and allocated significant pools of capital
to building their portfolios demonstrates the rapid growth of the
market in Australia.

The chart below illustrates the sources of investment in private
equity funds in Australia, analysed by investor type.

Sources of investment in private equity funds

Other balance sheet
investors 14%

Companies 12%

B anks 6%

High net worth
investors 1%

Government 3%

Listed entities 3%

Overseas 14%

Superannuation
funds 47%

S ource: Venture E conomics
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Why invest in private equity?

Rationale
The fundamental rationale for investing in private equity is to improve
the risk and reward characteristics of an investment portfolio.

Investing in private equity offers the investor the opportunity to
generate higher absolute returns while also improving portfolio
diversification.

Long term historical outperformance
The long term returns of private equity can outperform quoted
equities. This has been the case in the US for over 20 years and also
in E urope for over 10 years. In Australia, the upper quartile return of
private equity funds over 15 years ending on 30 June 2001 was
17% per annum compared to an accumulation return on the
AS X200 index over the corresponding period of 11.9% per annum

For many institutions, the potential to outperform more
conventional asset classes justifies the different risk profile of the
asset class. Growth in the private equity fund market in Australia
has been assisted by growing awareness among investors of the
excess returns from private equity investment that have been
generated in the US over the longer term and more recently in
E urope too.

1980 1990 2000

E uropean Private E quity

US Private E quity

MS CI World

5 Year Return Figures: Private Equity V MSCI World

S ource: Venture E conomics/Datastream
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of the core management team have already been working as a team
for a significant period and whether there have been any departures
from the core team over time. This will help to assess the potential
correlation between past and future performance of the team and
give some indication as to future continuity. I t is normally helpful
to speak to business counterparts (for example portfolio company
executives or peer group fund managers) regarding the individuals,
as they may provide insight of the dynamics of the team. Further
comfort as to the future can be derived from the incentivisation
structure. B roadly, all of the key executives should receive a fair
proportion of the carried interest. Ideally the carried interest would
be spread widely throughout the team. This will
give comfort as to the strength and depth of the team. It will also
evidence planning for the future succession of senior management
responsibility within the team. Personal investment in the fund by
the management team is also a strengthened sign of commitment.

Summary of key skills

S uccessful private equity managers will be able to demonstrate
a number of key skills. S ome of these are described below.

Focus on business plans
B usiness plans will be carefully built and analysed prior to an
investment. S crutinising a business plan and helping to create
the conditions for its effective execution is one of the major areas
where private equity managers can add value to their portfolio
companies.

The skill set of
a private equity

manager

Focus on
business

plans

Goverance
& control

Value added
focus

Strong
management

Inside
information

Ability to
negotiate

Selectivity &
specialisation
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