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Private Equity - Tesis de Inversion

El Capital Privado (o Private Equity) se ha consolidado como una de las clases de activo mas relevantes dentro de los portafolios
institucionales, impulsado por su capacidad de generar altos retornos absolutos y ofrecer diversificacion frente a los mercados
publicos. De esta manera, los inversionistas han mantenido un interés creciente y continian asignando recursos a este tipo de
estrategias en busca de cumplir sus objetivos de rentabilidad.

En este documento se presenta un marco conceptual del Private Equity, abordando sus principales clases, caracteristicas, beneficios
y su rol dentro de la construccion de portafolios, con el fin de entregar herramientas claras para la toma de decisiones de inversion.

Contexto

Si bien existen antecedentes de inversion en empresas privadas desde inicios del siglo XX, el capital privado moderno se
consolido en la década de 1980 con el auge de los leveraged buyouts (LBOs). Estos fueron posibles gracias al desarrollo de
nuevas fuentes de financiamiento —como el mercado de bonos de alto rendimiento—y a la creciente participacion de
inversionistas institucionales que buscaban diversificar sus carteras mas alla de los mercados publicos.

Desde entonces, la industria ha evolucionado hacia un mercado global mas diversificado y sofisticado, con multiples
estrategias y un rol creciente en las carteras de inversion de largo plazo. Hoy es una clase de activo madura, probaday
reconocida por su capacidad de generar retornos consistentes.

;Que es Private Equity?

Private Equity es un tipo de inversion dentro de activos alternativos a través del cual se adquieren companias privadas (es decir, que
no cotizan en la bolsa de valores) a cambio de obtener participacion o control de las mismas. También se refiere a la inversion en
empresas maduras que transan en los mercados publicos pero que son adquiridas por inversionistas privados con la intencion de
deslistarlas.

De manera general, las companias que reciben financiamiento de Capital privado se benefician principalmente de aspectos como:

Inyeccion de capital: Los fondos de capital privado suelen aportar montos importantes que permiten a las
empresas expandir sus operaciones, desarrollar nuevos productos o incluso adquirir otras companias
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Experticia y guia: Estas firmas no solo invierten dinero, sino que también ofrecen orientacion estratégica gracias
a su experiencia en areas clave como gestion financiera, operaciones y planificacion.

Mejoras operativas: Trabajan de cerca con el equipo directivo para identificar oportunidades de mejora,
optimizar procesos, reducir costos y aumentar la rentabilidad.

Q)

@ Networking: Las empresas acceden a una amplia red de clientes, proveedores y socios potenciales, lo que puede
&@& abrir nuevas oportunidades de negocio y crecimiento.

Como resultado, los inversionistas de capital privado buscan incrementar el retorno de su inversion en dichas companias traveés de:

Escalabilidad Crecimiento Expansion Creacion de

en operaciones en ingresos de margenes valor adicional
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La evidencia muestra que el valor generado en las inversiones de Capital Privado proviene principalmente de la gestion activa de las
firmas especializadas. En la mayoria de los casos, este crecimiento se refleja en el aumento del EBITDA, impulsado por la expansion
de la oferta de productos y servicios, mejoras en eficiencia operativa y la entrada a nuevos mercados, entre otros factores.

Para entender mejor el Capital Privado, resulta til contrastarlo con los mercados piblicos. La siguiente tabla resume las principales
diferencias, mostrando como la gestion activa y de largo plazo genera dinamicas Unicas en aspectos como el control, la creacion de
valory las opciones de salida.

Capital Privado Mercados Piblicos

Debida Diligencia  Acceso a informacion confidencial/propietaria Acceso a documentos publicos
Estructura de capital dela  Adaptada a las necesidades especificas de la empresa Mas estandarizada, con capital accionario
empresa del portafolio vy su contexto especifico ampliamente disperso y deuda publica o sindicada

Generalmente, control total o influencia significativa,
Control de la inversion  con inversion activa, y participacion en la junta directiva/organos  Proxy voting/Ejercicio de derechos politicos

de gobierno
Capacidades de valor Acceso a recursos clave como experiencia en financiamiento, Inversion tipicamente pasiva, aunque los grandes
i v . . . L e .
P agregado redes de contactos en la industria, apoyo en la contratacion de accionistas institucionales pueden ejercer algo de
g lideres y capital para impulsar el crecimiento. influencia

Presion a corto plazo para cumplir con las ganancias
trimestrales, lo que puede comprometer los
objetivos a largo plazo

Compromiso con la creacion de valor a largo plazo, sin presion del

Horizonte de Tiempo -
P mercado publico

IPO, fusiones y adquisiciones (M&A), recapitalizacion de

Opciones de Salida . . . Venta en el mercado
P dividendos, transacciones secundarias (de fondo a fondo)
Generacion de retorno  Genera retornos a través de mejoras operativas y crecimiento Depende mas de la valoracion de la acciony
para inversionista  estructural. el sentimiento del mercado.

Tipos de Fondos de Capital Privado

Los Fondos de Capital Privado se clasifican segiin la estrategia, la cual refleja el ciclo de vida de las compafiias: venture (etapas
tempranas), growth (en expansion) y buyout (empresas maduras con flujos estables).

Los fondos de buyout, que concentran el mayor volumen en capital privado, suelen tomar participaciones mayoritarias para
optimizar la gestion y rentabilidad de las empresas. En contraste, venture capital y growth equity invierten generalmente de forma
minoritaria, apoyando a los fundadores en su expansion.

Ejemplo ciclo de vida de una compaiiia ) -
Estrategia Caracteristicas

Madurez = Inversion en empresas nuevas (ideas de
Descenso o
o ® negocio) o en etapa de desarrollo.

Venture = Empresas con alto potencial de crecimiento.

Crecimiento = Sectores: Internet y tecnologia, bio-tech,

rapido 3 healthcare tech.
Reestructuracion/

reactivacion = Inversion en empresas rentables pero en etapa
o de maduracion.

o Growth = Empresas que buscan escalar sus operaciones,
Formacion de expandirse a nuevos mercados, lanzar nuevos
la compaiiia
productos.

= [nversion en empresas ya establecidas con un
Venture/ Typical Distressed / Turnaround Buyout ﬂU]O de Caja estable.
Growth Gapital e Value-Oriented Buyout = Crecimiento sostenido en sus ingresos.
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A su vez, estos fondos pueden ser clasificados por tipos de vehiculo, o por la forma de acceder al capital privado:

Acceso

eficiente Fondo de Fondos

Fondo que invierte a su vez en otros Fondos de activos alternativos. Acceso eficiente a mercados privados; alta
diversificacion.

Secundarios

Fondo a través del cual se adquiere participacion en otros Fondos que ya han comenzado operaciones previamente.
Mitigacion de Curva J; muy alta diversificacion.

Coinversiones

J

Adquisicion de compafiias de forma directa o a través de fondos, en conjunto con otro inversionista (Gestor Lider).
Alta selectividad; mayor debida diligencia.

|
Valor agregado/ Fondo a través del cual se adquieren directamente companias privadas. Generacion de Alpha (creacion de valor);
Alpha | mayor retorno absoluto. )

Rol en portafolios

El rol que juega el Private Equity dentro de la construccion de portafolios esta asociado principalmente a su capacidad de potenciar
retornos y aportar diversificacion en horizontes de largo plazo. La expectativa de una prima de rendimiento frente a los mercados
publicos proviene del riesgo de iliquidez que caracteriza a la mayoria de estos fondos, cuyo capital suele estar comprometido por
periodos de ~10 anos.

Dado que las compaiiias en las que invierte no cotizan en bolsa, su volatilidad no es directamente observable, lo que contribuye a
reducir la exposicion a las fluctuaciones de corto plazo de los mercados publicos. En este sentido, una mayor asignacion a Private
Equity puede incrementar la probabilidad de cumplir con los objetivos de rentabilidad de largo plazo, al mismo tiempo que
complementa la diversificacion del portafolio.

% 1. Diversificacion: La diversificacion se debe a las

% . . .

: multiples fuentes de riesgo y retorno, y a la variedad de

estrategias y sectores en los que invierte. Ademas, o
ofrece acceso a activos y oportunidades (nicas que no Diversificacion

PR . .. 80%
n disponi n los mer radicionales. . .
estan disponibles en los mercados tradicionales Reduccion de 2822 Rentabilidad
volatilidad del 50% ajustada al
_ 2.Altos retornos absolutos: El valor de las empresas portafolio 40% riesgo
4| '+ aumenta mediante mejoras operativas, lo que 20%
" incrementa el precio de venta al momento de la salida. 184;
' Adicionalmente, el uso eficiente de apalancamiento y la e':éfé? Altos retornos
optimizacion en la asignacion de capital contribuyen a recurrentgs absolutos

mejorar los rendimientos, lo que maximiza los retornos

al momento de la desinversion / .
Baja correlacion

Cobertura contra .
con otros tipos

. . ) . . la inflacion de acti
3. Rentabilidad ajustada al riesgo: Gracias al horizonte e activos

de inversion a largo plazo y a la participacion activa de
las firmas de capital privado en la gestion operativa de
las empresas, se logra una mejor alineacion entre
riesgo y retorno, optimizando el desempeno y
mitigando riesgos a lo largo del ciclo de inversion.
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ﬁ 4, Rendimientos sistematicamente superiores a los de S
| P S . Evolucion indice base 100
) i[Y los mercados publicos: Los datos historicos sugieren 1600
! |@| I que los riesgos asociados a esta estrategia estan bien 1400 1342,23
compensados y ofrecen rendimientos muy superiores 1200
vs mercados piblicos. 1000
800 692,12
600
400 24,99
200 —
0 =
8590388583 2TNRILEERRISNRY
TR A ol A O D T DN PR T T A P TN i s
833333383338 383838553883%
Private Equity == S&P 500 Total Return === MSC| World TR

Fuente: El indice de capital privado corresponde al Pregin Private Equity Index de
Preqin, con corte a marzo de 2025.

. "+ 5.Mejora del perfil riesgo-retorno: El capital privado ([ o . A
*/\/H eleva el Sharpe Ratio al aportar retornos superiores Perfil Riesgo-Retorno Portfolios
o+ ﬁ con baja correlacion, optimizando la eficiencia del 8.5% 1
portafolio.
8.0% A
Portafolio Volatilidad | Retorno | Sharpe Ratio Renta Variable: 50%
] 759% | Renta Fija: 3:0%
Renta V.a'\rlablf: 60% 10.05% 6.61% 04k : Private Equity: 20%
Renta Fija: 40% =)
S 7.0%
Renta Variable: 50% &
Renta Fija: 30% 8.73% 7.61% 0.65 6.5% - Renta Variable: 60%
Private Equity: 20% ’ Renta Fija: 40%
6.0% -
Fuente: Calculos HMC. Retornos desde el 31 de diciembre de 2000
al 31 de marzo de 2025. Como indice de referencia se utilizo el 5.5% -
SPDR S&P 500 ETF - Total Return para renta var:qble, el Bl_oomberg 8.6% 8.5;% 9‘[')% 9‘5‘% 10.6% 10.'5% 1“‘)%
Global Aggregate Index para renta fija, y para Private Equity el Volatili
P : olatilidad
indice de Preqin. . J
Desempeno Historico
2,50 30,0% . -
22 Los mercados privados han mostrado rendimientos
25.0% solidos en distintos ciclos economicos, incluso mas
2,00 atractivos tras periodos de estrés. Esto se debe a puntos
20,0% de entrada favorables, gestion activa con planes de
1,50 creacion de valor y flexibilidad en inversion y
15,0% desinversion.
1,00 .
10,0% En particular, los fondos Buyout han destacado por su
consistencia: entre 2000 y 2020 alcanzaron una TIR neta
0,50 5,0% mediana de 15.6% y un TVPI mediano de 1.73x.
0,00 0,0%

0001020304050607080910 1112 13141516 17 18 19 20

mmmm TVPI Median —@—IRR Median

Fuente: Preqin (Fondos Buyout, vintages 2000-2020). Datos actualizados al 1 de octubre de 2025. Construccion propia.
Las lineas punteadas indican episodios de estres de mercado.
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Como acceder a traves de HMC

Estos son los fondos de HMC que incluyen estrategias
de Capital Privado:

Fondos Evergreen / Liquidos

HMC Global Private Equity

A través de nuestros fondos Evergreen brindamos acceso a
todas las clases de activos alternativos, incluido Real
Estate, con montos minimos bajos y liquidez periodica.

Estos fondos son abiertos, siendo esta la principal
diferencia con los otros Fondos de Capital Privado que
tienen un plazo determinado, o incluso con las inversiones
directas/SMA, las cuales son liquidadas ante la venta de la
propiedad.

QCAPITAL

Inversion

Experiencia de HMC

Contamos con amplia experiencia administrando fondos con
subyacente Capital Privado. Estos son los que gestionamos
actualmente:

Inversiones de Fondos

HMC CD&R Fund XII - PE Buyout

HMC CIP VII - Global

HMC CD&R Fund XI - PE Buyout Secondaries Il
HMC CD&R Fund X - Secondaries HMC CIP VIII - Global Secondaries
HMC RV Global - FoF HMC CIP IX- Global

Secondaries
HMC CIP VI- Global

Secondaries HMC CVC - PE Buyout

HMC CIP VII - Global HMC Pantheon PNTN - PE FoF
Secondaries

Glosario

TIR Neta (Net IRR por sus siglas en ingles) Es la renta

esos flujos de dinero ocurrieron.
Net TVPI (Total Value to Paid-In) Analiza la proporcio

negativo por las fuertes inversiones y costos relacion
generan valor.

la relacion riesgo-retorno.

comisiones y gastos, teniendo en cuenta no solo cuanto se invirtio y cuanto se recupero, sino también el momento en que

Se expresa en veces. Se calcula como Distribuciones + Valor Residual sobre el capital invertido.
Curva ) Expresion grafica de la evolucion del flujo neto de Capital Privado en el largo plazo. En los primeros anos puede ser

Sharpe Ratio: Se calcula tomando el rendimiento de la inversion, restandole la tasa libre de riesgo, y dividiéndolo entre la
volatilidad. En términos simples, muestra si los retornos obtenidos compensan el riesgo tomado: mientras mas alto, mejor es

bilidad anualizada que obtiene el inversionista en un fondo, después de

n de capital invertido frente a la cantidad devuelta a los inversionistas.

ados, y posteriormente positivos cuando las empresas maduran y

Contact us hmccapital@hmccap.com www.hmecap.com

Il |

BRASIL CHILE COLOMBIA
Sao Paulo Santiago Bogota y Medellin

Tel (55 11) 5242 9040

EEUU

MEXICO 0 REINO UNIDO
Nueva York Ciudad de México i Londres

enue of the Americas

Tel (52 55) 60584519
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