
To meet these objectives, as well as to identify 
challenges and propose initiatives that promote the 
development of industry, the association has a Board 
of Directors composed of a President, a Secretary, an 
Executive Committee, six Sector Committees, two 
Tranversal Committees and two Specialized Groups.

AMEXCAP Committees:

Venture Capital Committee

Private Debt Committee

Growth & LBO Committee

Real Estate Committee

Infrastructure & Energy Committee

Family Offices Committee

Transversal Committees of    

               AMEXCAP:

ESG Committee

Promotion and Diffusion Committee

Special working groups:

Corporate Venture Capital

Tax Group

Para cumplir con estos objetivos, así como para iden-
tificar desafíos y proponer iniciativas que fomenten el 
desarrollo de la industria, la Asociación cuenta con un 
Consejo Directivo compuesto por un Presidente, un 
Secretario, un Comité Ejecutivo, 6 Comités Sectoria-
les, 2 Comités Transversales y 2 Grupos de Trabajo.

Comités de AMEXCAP:

Comité de Capital Emprendedor 

Comité de Crédito Privado

Comité de Capital de Crecimiento 

Comité de Bienes Raíces

Comité de Infraestructura y Energía

Comité de Oficinas de Familia

Comités Transversales de     

               AMEXCAP:

Comité de ESG

Comité de Promoción y Difusión

Grupos de Trabajo:

Capital Emprendedor Corporativo

Grupo de Trabajo de Fiscalistas

Private Equity in Mexico
Panorama de la Industria de
Capital Privado en México

2020 (1H2021)



CONTENTS CONTENIDO

1• AMEXCAP
AMEXCAP Board Members

AMEXCAP Executive Team

2• Message from the
Chairman and CEO of 
AMEXCAP

3• Mexico Overview
2020 Mexico General Statistics

Economically Active Population 

Interest Rate, Inflation & Average   

   Exchange Rate

Foreign Direct Investment

4• Executive Summary
Fundraising

Investments

Divestments

1• AMEXCAP
Consejo Directivo

Equipo Ejecutivo

2• Mensaje del Presidente 
y de la Directora General

3• Panorama Socioeconó-
mico

Indicadores Generales

Población Económicamente Activa

Tasa de Interés, Inflación & Tipo de      

    Cambio

Inversión Extranjera Directa

4• Resumen Ejecutivo
Levantamiento

Inversión

Desinversión

04
07
08

09

13
14
15
17

19

20
21
24
26

04
07
08

09

13

14
15
17

19

20
21
24
26

PRIVATE EQUITY IN MEXICO 02

To meet these objectives, as well as to identify 
challenges and propose initiatives that promote the 
development of industry, the association has a Board 
of Directors composed of a President, a Secretary, an 
Executive Committee, six Sector Committees, two 
Tranversal Committees and two Specialized Groups.

AMEXCAP Committees:

Venture Capital Committee

Private Debt Committee

Growth & LBO Committee

Real Estate Committee

Infrastructure & Energy Committee

Family Offices Committee

Transversal Committees of    

               AMEXCAP:

ESG Committee

Promotion and Diffusion Committee

Special working groups:

Corporate Venture Capital

Tax Group

Para cumplir con estos objetivos, así como para iden-
tificar desafíos y proponer iniciativas que fomenten el 
desarrollo de la industria, la Asociación cuenta con un 
Consejo Directivo compuesto por un Presidente, un 
Secretario, un Comité Ejecutivo, 6 Comités Sectoria-
les, 2 Comités Transversales y 2 Grupos de Trabajo.

Comités de AMEXCAP:

Comité de Capital Emprendedor 

Comité de Crédito Privado

Comité de Capital de Crecimiento 

Comité de Bienes Raíces

Comité de Infraestructura y Energía

Comité de Oficinas de Familia

Comités Transversales de     

               AMEXCAP:

Comité de ESG

Comité de Promoción y Difusión

Grupos de Trabajo:

Capital Emprendedor Corporativo

Grupo de Trabajo de Fiscalistas



5• Panorama del Capital 
Privado en México

Levantamiento

Inversión

Desinversión

Penetración del Capital Privado

6• Panorama de la Industria 
por Estrategia de Inversión

Capital Emprendedor

Crédito Privado

Capital de Crecimiento

Bienes Raíces

Infraestructura & Energía

7• Oportunidades para la 
Industria

Mexico’s Moment para las inversiones 

alternativas

El Venture Capital en México sigue 

siendo un punto brillante en un contex-

to desafiante

8• Declaraciones Finales

5• Overview of the
Private Equity Industry
in Mexico

Fundraising

Investments

Divestments

Private Equity Penetration

6• Industry Overview by 
Investment Strategy

Venture Capital 

Private Debt

Growth & Leveraged Buyout (LBO)

Real Estate

Infrastructure & Energy

7• Industry Opportunities
Mexico’s Moment for Alternative 

Investments

Mexico’s Venture Capital Market 

Remains a Bright Spot Against a 

Challenging Backdrop

8• Final Statements

PRIVATE EQUITY IN MEXICO 03

To meet these objectives, as well as to identify 
challenges and propose initiatives that promote the 
development of industry, the association has a Board 
of Directors composed of a President, a Secretary, an 
Executive Committee, six Sector Committees, two 
Tranversal Committees and two Specialized Groups.

AMEXCAP Committees:

Venture Capital Committee

Private Debt Committee

Growth & LBO Committee

Real Estate Committee

Infrastructure & Energy Committee

Family Offices Committee

Transversal Committees of    

               AMEXCAP:

ESG Committee

Promotion and Diffusion Committee

Special working groups:

Corporate Venture Capital

Tax Group

Para cumplir con estos objetivos, así como para iden-
tificar desafíos y proponer iniciativas que fomenten el 
desarrollo de la industria, la Asociación cuenta con un 
Consejo Directivo compuesto por un Presidente, un 
Secretario, un Comité Ejecutivo, 6 Comités Sectoria-
les, 2 Comités Transversales y 2 Grupos de Trabajo.

Comités de AMEXCAP:

Comité de Capital Emprendedor 

Comité de Crédito Privado

Comité de Capital de Crecimiento 

Comité de Bienes Raíces

Comité de Infraestructura y Energía

Comité de Oficinas de Familia

Comités Transversales de     

               AMEXCAP:

Comité de ESG

Comité de Promoción y Difusión

Grupos de Trabajo:

Capital Emprendedor Corporativo

Grupo de Trabajo de Fiscalistas

27

28
35
38
40

42

43
49
54
60
64

68
69

72

74

27

28
35
38
40

42

43
49
54
60
64

68

69

72

74

CONTENTS CONTENIDO



PRIVATE EQUITY IN MEXICO PANORAMA DE LA INDUSTRIA DE
CAPITAL PRIVADO EN MÉXICO

AMEXCAP
1

To meet these objectives, as well as to identify 
challenges and propose initiatives that promote the 
development of industry, the association has a Board 
of Directors composed of a President, a Secretary, an 
Executive Committee, six Sector Committees, two 
Tranversal Committees and two Specialized Groups.

AMEXCAP Committees:

Venture Capital Committee

Private Debt Committee

Growth & LBO Committee

Real Estate Committee

Infrastructure & Energy Committee

Family Offices Committee

Transversal Committees of    

               AMEXCAP:

ESG Committee

Promotion and Diffusion Committee

Special working groups:

Corporate Venture Capital

Tax Group

Para cumplir con estos objetivos, así como para iden-
tificar desafíos y proponer iniciativas que fomenten el 
desarrollo de la industria, la Asociación cuenta con un 
Consejo Directivo compuesto por un Presidente, un 
Secretario, un Comité Ejecutivo, 6 Comités Sectoria-
les, 2 Comités Transversales y 2 Grupos de Trabajo.

Comités de AMEXCAP:

Comité de Capital Emprendedor 

Comité de Crédito Privado

Comité de Capital de Crecimiento 

Comité de Bienes Raíces

Comité de Infraestructura y Energía

Comité de Oficinas de Familia

Comités Transversales de     

               AMEXCAP:

Comité de ESG

Comité de Promoción y Difusión

Grupos de Trabajo:

Capital Emprendedor Corporativo

Grupo de Trabajo de Fiscalistas



PRIVATE EQUITY IN MEXICO 05

About AMEXCAP ¿Qué es la AMEXCAP?

La Asociación Mexicana de Capital Privado, A.C. 
(AMEXCAP) fundada en 2003, es una organización 
sin fines de lucro, cuya misión es fomentar el desarro-
llo de la industria de capital privado y capital empren-
dedor en México. Al cierre de 2020, representó a más 
de 104 firmas de Capital Emprendedor, Capital de 
Crecimiento, Bienes Raíces e Infraestructura y Ener-
gía; así como a más de 43 firmas de asesoría espe-
cializada.

La AMEXCAP actualmente, enfoca sus esfuerzos en 
el cumplimiento de un plan diseñado por su Consejo 
Directivo y el Comité Ejecutivo, que consta de tres 
pilares estratégicos con objetivos puntuales.

Relación con Autoridades y
Organizaciones

• Redes estratégicas (cabildeo) que permitan enfocar 
nuestros esfuerzos para incrementar inversionistas 
locales.
• Influir en el marco regulatorio para promover la com-
petitividad.
• Mejora del conocimiento e imagen sobre los benefi-
cios de nuestra industria.
• Facilitar relación entre asociados y autoridades en 
temas específicos (AMEXCAP)
Redes de colaboración con los grupos 

de interés

Promoción y Difusión

• Programa de educación y apoyo a inversionistas 
para facilitar el fondeo.
• Difusión y continua presencia estratégica en 
medios, eventos, cámaras, asociaciones, etc. (inclu-
ye plan de comunicación).
• Promoción internacional para atracción de capital.
Eventos consolidados y posicionados

Sustentabilidad y Servicios a
Asociados

• Programa de fortalecimiento de redes internas.
• Soluciones y herramientas para administradores de 
fondos (difusión de mejores prácticas, acceso a 
contenido).
• Programa de estrategias conjuntas.
• Sustentabilidad de la AMEXCAP / institucionaliza-
ción.
Generación y actualización de base de 

datos y estadística

To meet these objectives, as well as to identify 
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The Mexican Association of Private Equity (AMEXCAP), 
founded in 2003, is a non-profit organization, whose 
mission is to foster the development of the private 
equity and venture capital industry in Mexico. As of 
2020, it represents more than 104 firms from Venture 
Capital (VC), Growth and Leveraged Buyout (LBO), 
Real Estate and Infrastructure & Energy; as well as 
more than 43 specialized advisory firms.

AMEXCAP currently focus its efforts on the implemen-
tation of a plan designed by its Board of Directors and 
the Executive Committee, which consists of three 
strategic pillars with specific objectives:

Relationship with authorities and 
organizations

• Strategic networking and lobbying focused on efforts 
in increasing local investors
• Influence the regulatory framework to promote com-
petitiveness
• Grow awareness and positioning of the benefits of 
the private equity industry
• Facilitate relationship between members and autho-
rities on specific issues (AMEXCAP)

Collaboration networks amongst
key stakeholders

Promotion and diffusion

• Investor education and support programs to facilitate 
funding
• Dissemination and ongoing strategic presence in 
media, events, chambers, associations, etc. (inclu-
ding communication plan)
• International promotion to attract capital

Well-established and well-positioned 
events

Sustainability and member services

• Internal program for strengthening networks
• Solutions and tools for fund managers (dissemina-
tion of best practices, access to content)
• Joint strategy program
• Long-term sustainability and institutionalization of 
AMEXCAP

Database generation and update
and statistics
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Después de un año atípico como lo fue 2020 la 
AMEXCAP ha redoblado sus esfuerzos para cum-
plir con sus compromisos con el desarrollo del 
país.

Hoy más que nunca la Industria de Capital Privado 
es una pieza clave para apuntalar las fortalezas 
estructurales existentes y promover las oportuni-
dades de inversión en México.

Los gestores de fondos de capital privado en 
México han alcanzado niveles de madurez intere-
santes que durante la pandemia demostraron su 
relevancia, constituyéndose como grandes gene-
radores de beneficios a la economía, a los inverso-
res, a las empresas y a la sociedad en general. 
Hemos sido testigos de cómo las empresas promo-
vidas por los fondos se han adaptado al cambio 
ofreciendo apoyos, nuevos productos y los servi-
cios necesarios para contrarrestar los efectos 
negativos y aprovechar las oportunidades de desa-
rrollo y crecimiento que se han ido presentando.

Cada vez más en México se abren grandes oportu-
nidades de inversión, como la que representa la 
entrada en vigor del Acuerdo Comercial Estados 
Unidos-México-Canadá (T-MEC), sustituto del 
Tratado de Libre Comercio de América del Norte 
(TLCAN), ocurrida el 1 de julio de 2020. Este reno-
vado marco jurídico está llamado a potenciar aún 
más el comercio entre los tres países, llevando sus 
relaciones económicas hacia el futuro en sectores 
con alto potencial de desarrollo en México como es 
el caso del comercio digital, por citar un ejemplo.

Asimismo, las cadenas mundiales de valor están 
cambiando para volverse aún más regionales. Este 
fenómeno (conocido como nearshoring) se está 
acelerando debido al Covid-19¹; aquí, la ubicación 
estratégica de México juega un papel clave al com-
partir frontera con el mayor mercado del mundo. Lo 
anterior, aunado a la continuación de la rivalidad 
económica y comercial entre EE.UU. y China, está 
impulsando y facilitando tanto la reubicación, como 
la atracción y crecimiento de industrias en el terri-
torio mexicano.

No debe olvidarse que, con independencia de cual-
quier coyuntura, México cuenta con características 
que lo convierten en uno de los destinos de inver-
sión más atractivos entre los mercados emergen-
tes: además de su cercanía con Estados Unidos, 
México es una gran economía por derecho propio, 
posicionándose como la segunda más grande de 
LATAM y colocándose en el puesto 15 del mundo; 
de acuerdo con la firma PwC, México se ubicará 
dentro de las siete economías más grandes en 
2050. 

MESSAGE FROM THE CHAIRMAN & CEO
OF AMEXCAP

MENSAJE DEL PRESIDENTE Y DE LA
DIRECTORA GENERAL

After a year as atypical as 2020, AMEXCAP has 
redoubled its efforts to fulfill its commitments to the 
development of the country.

Today more than ever, the private equity industry is 
a key element to underpin the existing structural 
strengths and promote investment opportunities in 
Mexico.

Private equity fund managers in Mexico have 
reached interesting levels of maturity that proved 
their relevance during the pandemic, becoming 
great generators of benefits to the economy, inves-
tors, companies and society in general. We have 
witnessed how the companies promoted by the 
funds have adapted to change by offering support, 
new products and the services necessary to coun-
teract the negative effects and take advantage of 
the development and growth opportunities that 
have arisen.

Increasingly in Mexico, great investment opportuni-
ties are opening up, such as the one represented 
by the entry into force of the United States-Mexi-
co-Canada Trade Agreement (T-MEC), a substitute 
for the North American Free Trade Agreement 
(NAFTA), which occurred on July 1, 2020. This 
renewed legal framework is called upon to further 
enhance trade between the three countries, 
moving their economic relations into the future in 
sectors with high development potential in Mexico, 
such as electronic commerce (e-commerce), to 
name an example.

Furthermore, global value chains are changing to 
become even more regional. This phenomenon, 
known as nearshoring, is accelerating due to 
Covid-19¹. Mexico's strategic location plays a key 
role in this as it shares a border with the world's 
largest market. This, coupled with the continued 
economic and commercial rivalry between the US 
and China, is promoting and facilitating not only 
relocation, but also the attraction and growth of 
industries in the Mexican territory.

It should not be forgotten that, regardless of any 
situation, Mexico has characteristics that make it 
one of the most attractive investment destinations 
among emerging markets: in addition to its proximi-
ty to the United States, Mexico is a large economy 
in its own right, positioning itself as the second 
largest in LATAM and ranking 15th in the world. 
According to the firm PwC, Mexico will be among 
the seven largest economies by 2050.

 1/ United Nations Conference on Trade and Development (UNCTAD).  1/ De acuerdo con la United Nations Conference on Trade and
Development (UNCTAD).
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With regard to international trade, Mexico has a 
network of 13 free trade agreements covering 50 
countries, representing an ideal export platform to 
access 60% of the world’s GDP.

In addition to all of the above, it is worth highligh-
ting the important level of maturity that the private 
equity industry has reached: more than a third of 
the GPs investing in the country have raised at 
least one or two subsequent vehicles. In terms of 
venture capital (VC), Mexico has consolidated its 
leadership position in the Spanish-speaking world, 
representing the gateway to LATAM. A large 
number of startups see Mexico as an ideal base of 
operations given the potential for financing, growth, 
location and size of the market. In fact, from Sep-
tember 2020 to date, the first Mexican unicorns 
(Kavak, Bitso, GBM, Clip, and Konfío) have been 
established, and those that are expected soon!

We have also witnessed a considerable increase in 
the number of corporations participating  in VC 
funds and innovative ventures. With more corpora-
tions venturing into this type of investment in recent 
years in order to promote entrepreneurship and 
support new ideas, the Association has formed a 
special working group of CVC partners that seeks 
to create synergies and promote the integration 
and consolidation of these important actors in the 
ecosystem.

It is also worth mentioning that the past five years 
has seen the most private debt funds raised to 
date.  Additionally, this investment strategy boasts 
the highest annual growth over the past decade, 
with an average of 34%.  This has positioned it as 
an important source of complementary financing 
for companies.

Despite the difficulties arising from the pandemic, 
Growth & LBO funds have shown significant 
momentum in the development and institutionaliza-
tion of managers as measured by the creation of 17 
new vehicles from 2020 and the first half of 2021, 
not to mention a record number of transactions 
completed in 2020, the highest amount of invest-
ment so far in 2021, and 19 exit transactions.

As in the case of Growth & LBO, Real Estate funds 
also continue to demonstrate year by year an 
increasing level of sophistication in investing and 
asset management.  For example, over the past six 
years, the number of vehicles raised by experien-

Por lo que respecta al comercio internacional, 
México cuenta con una red de 13 tratados de libre 
comercio con cobertura en 50 países, representan-
do una plataforma de exportación ideal para acce-
der al 60% del PIB mundial.

Aunado a todo lo anterior, cabe destacar el impor-
tante nivel de madurez que la industria del capital 
privado ha alcanzado; más de un tercio de los GPs 
invirtiendo en el país han fundado al menos uno o 
dos vehículos subsecuentes.  En cuanto al Capital 
Emprendedor (VC), la industria mexicana ha 
consolidado su posición de liderazgo en el mundo 
de habla hispana constituyendo la puerta de entra-
da a LATAM; un gran número de startups visuali-
zan a México como su base de operaciones dado 
el potencial de financiamiento, crecimiento, ubica-
ción y tamaño del mercado. Así, de septiembre de 
2020 a la fecha se han podido consolidar los 
primeros unicornios mexicanos (KAVAK, BITSO, 
GBM, Clip, Konfío), ¡y los que se esperan pronto!

Asimismo, hemos sido testigos de un aumento 
considerable de la participación de los Corporati-
vos en fondos de VC y emprendimientos innovado-
res. En los últimos años un número mayor de 
corporativos han incursionado en este tipo de 
inversión con el fin de fomentar el emprendimiento 
y apoyar nuevas ideas; desde la Asociación se ha 
conformado un Grupo de Trabajo de socios de 
CVC que busca crear nuevas sinergias e impulsar 
la integración y consolidación de estos importantes 
actores del ecosistema.

Debemos mencionar también que durante los 5 
años más recientes se ha levantado el mayor 
número de fondos de Crédito Privado en toda la 
historia de la que se tiene registro, siendo la estra-
tegia de inversión que mayor crecimiento anual ha 
alcanzado en los últimos 10 años con un promedio 
cercano al 34%, lo que la ha ido posicionando 
como una importante fuente de financiamiento 
complementario para las empresas. 

Es de resaltar que, a pesar de los tiempos compli-
cados que se derivaron de la pandemia, los fondos 
de Capital de Crecimiento han mostrado un impul-
so importante en la madurez y profesionalización 
de sus gestores tanto por la constitución de 17 
nuevos vehículos entre 2020 y la primera mitad de 
2021, como por el número máximo de transaccio-
nes anuales históricas realizada en 2020 y el 
mayor monto invertido en lo que va del año 2021; 
sumando además 19 operaciones de salida. 

MESSAGE FROM THE CHAIRMAN & CEO
OF AMEXCAP

MENSAJE DEL PRESIDENTE Y DE LA
DIRECTORA GENERAL
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ced managers has consistently exceeded the 
number of emerging fund managers.  This invest-
ment strategy also has the highest accumulated 
committed capital across the industry.

With regard to Infrastructure and Energy fund 
managers, overall activity and investment has not 
been deterred.  We continue to see Mexico's poten-
tial in key sectors such as basic services infrastruc-
ture, highways and roads.

With this document we seek to provide a perspecti-
ve of the private equity industry in Mexico with rele-
vant and timely data that allow us to understand 
both the current situation of the country through 
economic, sociodemographic and business context 
factors, as well as the development and trends in 
the industry, so that national and international 
investors can better understand and take advantage 
of the investment opportunities that the country has 
to offer. AMEXCAP continues to strive to make the 
industry more competitive and to be a reference 
point for best practices, particularly those related to 
sustainability, social and environmental impact, 
transparency, governance, diversity and inclusion.

We sincerely thank our members for being a part of 
AMEXCAP and for their support, commitment and 
trust in serving as a key resource for the private 
equity industry in Mexico, both domestically and 
internationally.  We also appreciate those investors 
who have played a part in the continued expansion 
of the industry since 2010 with a compound annual 
growth rate (CAGR) of 13%.  With that said, we 
invite those who are not yet familiar with the indus-
try to find out more though this document and reach 
out to AMEXCAP with any questions.

Last but not least, I want to thank the AMEXCAP 
research team to whom we owe this document: 
Monica Pascua, our Research Director, Fernando 
Acevedo and Victor Ramirez.  Thank you very 
much for the many hours of work behind the scenes 
and for your commitment and passion for the indus-
try and our country.

Al igual que en el caso del Capital de Crecimiento, 
los fondos de Bienes Raíces siguen demostrando 
cada año el nivel de experiencia que tienen en la 
inversión y administración de sus activos, conside-
rando que en los últimos 6 años el número de vehí-
culos levantados por gestores con experiencia 
previa ha sido continuamente superior al número 
de vehículos de gestores “primerizos”; posicionán-
dose también como la estrategia de inversión con 
mayor capital comprometido acumulado en la 
industria. 

Por lo que respecta a los administradores de 
fondos de Infraestructura y Energía, su actividad e 
inversión no se ha visto detenida y siguen mostran-
do el potencial que tiene México en sectores clave 
para su crecimiento y desarrollo como lo son el 
industrial, la infraestructura de servicios básicos, 
autopistas y carreteras.

Con el presente documento buscamos brindar una 
perspectiva de la industria de Capital Privado en 
México con datos relevantes y oportunos que 
permitan comprender tanto la situación actual del 
país a través de factores económicos, sociodemo-
gráficos y de entorno empresarial; como el desa-
rrollo y tendencias de nuestra industria, para que 
inversionistas nacionales e internacionales puedan 
conocer y aprovechar así las oportunidades de 
inversión que tiene el país para ofrecer. La AMEXCAP 
continuará sus esfuerzos por hacer de esta industria 
en México una más competitiva, y para ser una 
referencia en cuanto a mejores prácticas, en particu-
lar las relacionadas con la sustentabilidad, el 
impacto social y ambiental, la transparencia, la 
gobernanza, la diversidad y la inclusión.

Agradecemos con toda sinceridad a nuestros 
miembros por su apoyo, compromiso y confianza 
para seguir siendo parte de AMEXCAP, referencia 
de la industria de Capital Privado en México, tanto 
a nivel nacional como internacional y a los inversio-
nistas nacionales e internacionales que siguen 
acompañando este crecimiento que desde 2010 
tiene una tasa de crecimiento anual compuesta de 
13%, por esto invitamos a los que aún no lo han 
hecho a conocerla a través de este documento y 
acercándose a la Asociación.  

Finalmente quiero agradecer al equipo de investiga-
ción de la AMEXCAP a quienes les debemos el 
presente documento.  Monica Pascua, Directora de 
Investigación, Fernando Acevedo y Víctor Ramírez. 
Muchas horas de trabajo detrás y todo su compromi-
so y pasión por esta industria y nuestro país. 

¡Muchas gracias!

MESSAGE FROM THE CHAIRMAN & CEO
OF AMEXCAP

MENSAJE DEL PRESIDENTE Y DE LA
DIRECTORA GENERAL
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2020 MEXICO GENERAL STATISTICS INDICADORES GENERALES

Surface Area  1/ Population  2/ Working age population   3/

Workforce   3/ Unemployment   3/ Average Exchange rate   4/

Close currency mexican peso  4/ Inflation  4/ Close reference rate  4/

2020 GDP 5/ Average annual growth rate
GDP 2020 (Local currency)  5/

Annual growth rate GDP 2020
(Local currency)  5/

USD$ 1 = 19.95 MXN 3.15% 4.25%

2020 GDP per capita  5/ 2nd largest  5/ 4th largest  5/

15th largest  5/ 13 free  6/ 50 countries under  6/

USD$ 8,421.19 Latin American economy American economy

World economy Trade agreements Free trade agreements 

Access to  6/ Direct foreign investment (USD$) 6/

+1.2 B people market 29.1 B

2 agreements on the
reciprocal promotion
and protection of
investments (APPRIs) 
with 33 countries  6/

1/ Ministry of Foreign Relations   2/ National Institute of Statistics and Geography (INEGI)   3/ Data Mexico   4/ Banco de México (BANXICO)
5/ World Bank   6/ Ministry of Economy

USD$ 1076.16 B 1.7% (since 2010) -8.2%

1,964,375 km2 126,014,024 inhabitants 97,196,537 inhabitants 

55,880,916 inhabitants 4.6% USD$ 1 = 21.50 MXN
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Economically Active Population Población Económicamente Activa

Al cierre del año 2020 la población económi-
camente activa en el país ascendió a más de 
97.2 millones de personas, 57% de las 
cuales constituyen la fuerza de trabajo efectiva, 
lo que representa un incremento marginal 
sobre el promedio de los últimos 10 años. A 
pesar del aumento reciente en la tasa de 
desempleo derivado de la pandemia, para el 
segundo trimestre del 2021 han sido 
recuperados más de 300 mil empleos 
formales (equivalentes a un ascenso de 90 
puntos base).

At the end of 2020, Mexico had over 97.2 
million economically active people, more 
than 57% of which represent Mexico’s 
current workforce, with a marginal increase 
above the last 10-year average. Although the 
pandemic resulted in an increase of the 
unemployment ratio, at the second quarter of 
2021 it has been recovered more than 300 
thousand formal employees (90 basis 
points).

MEXICO OVERVIEW PANORAMA SOCIOECONÓMICO

Source: Data Mexico
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Economically Active Population Población Económicamente Activa

La fuerza de trabajo en México se encuentra 
conformada por 53.3 millones de personas, 
56% de las cuales se encuentran empleadas 
en la economía informal, mientras que el 
44% restante cuenta con empleo formal.

The Mexican workforce is made up of 53.3 
million people, of which 56% are informal 
employees and 44% are formal employees.

Tan solo el 38.9% de la fuerza laboral en el 
país son mujeres.

38.9% of the total workforce are women.

MEXICO OVERVIEW PANORAMA SOCIOECONÓMICO
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Interest Rate, Inflation &
Average Exchange Rate 

Tasa de Interés, Inflación &
Tipo de Cambio

A lo largo del año 2020, la tasa de interés de 
corto plazo mostró un descenso continuado 
iniciando en 7.25% y cerrando en niveles de 
4.25%. Durante el año 2021 esta tasa ha 
mostrado incrementos menores continuados, 
derivados principalmente de las alzas infla-
cionarias; para el tercer trimestre del 2021, 
esta misma tasa ha alcanzado el nivel de 
4.5%. Históricamente, durante 2014 y 2015 
se registró la menor tasa de interés con un 
nivel de 3%.

Last year, short-term interest rates ended at 
4.25%, a decreased compared with the 
beginning rate of 7.25%. Along 2021 this rate 
has been steadily rising mainly due to infla-
tion driven by shortages of goods; at the third 
quarter 2021, the rate has reached levels of 
4.50%. Historically, the lowest interest rate 
has been 3% during 2014 and 2015.

MEXICO OVERVIEW PANORAMA SOCIOECONÓMICO

Source: Banco de México (BANXICO)
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Source: Banco de México (BANXICO)

Source: Banco de México (BANXICO)

Interest Rate, Inflation &
Average Exchange Rate 

Tasa de Interés, Inflación &
Tipo de Cambio

Derivado de los efectos de la pandemia 
Covid 19, el tipo de cambio peso-dólar regis-
tró un incremento en la primera mitad del año 
2020, mostrando un descenso y estabili-
zación en niveles previos a la pandemia 
hacia finales del 2020 y principio del año 
2021.

Due to Covid 19 pandemic, average 
exchange rate MXN/USD had a pike in first 
half of 2020, returning to pre-pandemic levels 
at the end of the year.

MEXICO OVERVIEW PANORAMA SOCIOECONÓMICO

La inflación durante los últimos dos años se 
vio afectada, como consecuencia directa de 
la pandemia, pues a finales de 2019 se 
encontraba por debajo del 3%; en 2020 este 
factor fue incrementando llegando a dupli-
carse para el tercer trimestre de 2021, man-
teniéndose a un nivel de 6%.

Inflation rate has been increasing for the last 
two years as a consequence of Covid-19. At 
2019 last quarter, inflation was under 3% , 
increasing at the middle of 2020. During 
2021 inflation rate double from 3% to 6%.
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Foreign Direct Investment Inversión Extranjera Directa

MEXICO OVERVIEW PANORAMA SOCIOECONÓMICO

53.1%39.0%

7.9%

Reinvestment of Profit New Investment Intercompany Accounts

55.4%22.0%

22.6%

40.6%

23.2%
9.8%

7.7%
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9.8%
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Transportation Commerce Mining
Info & Mass Media Others

39.1%

14.5%
13.7%

4.2%

3.5%

25.0%

US Canada Spain Japan
Germany Others

Source: Ministry of Economy

La Inversión Extranjera Directa en México en 
2020 fue de USD $29.1 billones, monto 
11.7% inferior a la inversión registrada 
durante 2019. El sector Manufacturero y los 
Servicios Financieros y de Seguros siguen 
posicionándose como los más atractivos, 
concentrando de manera conjunta más del 
63% del capital extranjero invertido.

Aunque la inversión proveniente de los Estados 
Unidos sigue siendo la más relevante, la 
inversión extranjera de Canadá y España 
han aumentado su participación con respecto 
al año anterior.

Foreign Direct Investment in Mexico amounted 
USD $29.1 Bn in 2020, 11.7% less than 
2019. The main attractive sectors in Mexico 
are still Manufactures, Financial & Insurance 
Services with more than 63% of capital 
invested.

Although US investment remains the most 
relevant, Canada & Spain foreign investment 
have increased their participation with 
respect previous year.

2019 Foreign Direct Investment
by Investment Type

2020 Foreign Direct Investment
by Investment Type

2020 Foreign Direct
Investment by Sector

2020 Foreign Direct
Investment by Country
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Fundraising Levantamiento

Hasta el cierre del año 2020, el Capital
comprometido acumulado de la industria de 
Capital Privado mexicana ha ascendido a 
más de USD$ 63.5 mil millones, con 
un crecimiento anual compuesto de 13% en 
los últimos 10 años. Del año 2000 al cierre 
de 2020 han sido invertidos por lo menos 
USD$ 41.6 mil millones.

A lo largo de los últimos años se ha ampliado 
y diversificado el espectro de sectores donde 
los fondos invierten: productos de consumo, 
salud, transporte, servicios financieros, 
medios, telecomunicaciones, centros 
comerciales, parques industriales, vivienda, 
servicios logísticos, servicios de movilidad, 
transporte aéreo, servicios de educación, 
carreteras, hospitales, plantas eléctricas 
tradicionales y renovables, entre otros.

As of 2020, the accumulated capital committed 
in the Mexican private equity industry has 
amounted to more than USD $ 63.4 billion 
with a compound annual growth of 13% in the 
last ten years. From the year 2000 to the end 
of 2020, at least USD $ 41.6 billion has 
been invested.

There is a wide spectrum of sectors where 
the funds invest, such as consumer products, 
healthcare, transportation, financial services, 
media,  te lecommunicat ions,  shopping 
centers,  industrial parks, housing, logistics 
services, mobility services, air transport, 
education services,  roads, hospi ta ls,  
t radi t ional  and renewable power plants, 
among others.

EXECUTIVE SUMMARY RESUMEN EJECUTIVO

Source: AMEXCAP
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Source: AMEXCAP

Fundraising Levantamiento

Al cierre del año 2020 se tiene un registro de 
605 vehículos que operan o han operado en 
México. Actualmente 465 de estos vehícu-
los de inversión en México se encuen-
tran en levantamiento de capital, proceso de 
inversión y/o en administración; son gestio-
nados por 274 GP´s, 61.7% de ellos son 
mexicanos.

En 2020, al igual que en 2019, se consti-
tuyeron 36 nuevos vehículos distribuidos 
entre todas las estrategias, lo que representa 
36% menos vehículos nuevos que en 2018; 
sin embargo,  el monto levantado en 
2020 es cercano al doble del de 2019.

Es  de destacar que en la primera mitad del 
año 2021 se han constituido ya al menos 24 
nuevos vehículos. Las estrategias de Capital 
Emprendedor y Capital de Crecimiento han 
sido históricamente quienes han constituido 
un mayor número de vehículos, y 2020 no es 
la excepción.

Of the 605 vehicles that are registered by 
2020, there are 465 investment vehicles 
in Mexico that are currently in fundraising, 
investment and/or administration. These are 
managed by 274 General Partners (GPs), 
of which 61.7% are Mexican. 

In 2020, a total of 36 new vehicles were created, 
which is on par with 2019 and 36% fewer 
than in 2018. Though the number of vehicles 
created in 2020 is the same as the prior year, 
the amount of capital raised is nearly 
double the 2019 totals.  

It should be noted that in the first half of 
2021, at least 24 new vehicles have already 
been raised. In terms of which investment 
strategies saw the most action, Venture Capital 
and Growth & LBO have historically raised 
the most number of vehicles and 2020 was 
no exception.

EXECUTIVE SUMMARY
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Fundraising Levantamiento

Si bien el número de vehículos levantados en 
2019, en general, es menor en todas las 
estrategias con respecto a años previos, se 
ha observado un importante incremento en el 
número de vehículos destinados a Deuda 
Privada; de los 26 vehículos registrados en 
los últimos 20 años, 12 se constituyeron en 
los tres años más recientes (46%), registrando 
en 2019 el número máximo de nuevos 
vehículos levantados para esta estrategia 
(19%).

Los fondos de pensiones nacionales 
(Afores) son los principales inversionistas 
de la industria de capital privado llegando 
a representar 5.7% de sus AUM’s en valor de 
mercado, y 4.3% de Capital Comprometido 
por un total de USD$ 10.4 mil millones, 1/6 
del total de la industria. El capital llamado en 
Inversión en alternativos locales es del 87% 
y 13% en fondos globales. En el transcurso 
del año 2020 fueron llamados cerca de USD$ 
1.6 mil millones para inversión a valor de 
mercado de cierre de 2020, monto similar 
a lo llamado en 2019. En total del capital 
comprometido queda por ser llamado el 46% 
del capital.

El monto colocado en vehículos públicos 
(CKDs y CERPIs) es cercano a USD$ 32.5 
mil millones (contabilizando el 100% de los 
CERPIs). 

Y al menos quedan USD$ 4.8 mil millones de 
dólares disponibles para inversión en fondos 
de capital privado.

Although the number of vehicles raised in 
2019, in general, is lower in all strategies 
compared to previous years, there has been 
a significant increase in the number of vehicles 
destined for Private Debt. Of the 26 vehicles 
registered in the last 20 years, 12 were 
constituted in the most recent three years 
(46%), with 2019 seeing the peak number of 
new vehicles for this strategy (19%).

National pension funds (Afores) are 
the main investors in the private equity 
industry, representing 5.7% of assets under 
management (AUMs) in market value, and 
4.3% of committed capital for a total of USD 
$ 10.4 billion, or one-sixth of the total indus-
try. Total invested capital has a distribution of 
87% in national funds. Over the course of 
2020, about USD $ 1.6 billion of capital was 
called for investment at the closing market 
value of 2020, an amount similar to what was 
called in 2019. Of total capital committed, 
46% remains to be called.  

The amount placed in public vehicles (CKDs 
and CERPIs)3 is close to USD $ 32.5 billion 
(accounting for 100% of the CERPIs).

At least $ 4.8 billion remains available for 
investment in private equity funds.

EXECUTIVE SUMMARY RESUMEN EJECUTIVO

 3/ CKDs: Development Equity Certificates. CERPIs:
Fiduciary Investment Project Securitization Certificates
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Investments Inversión

Durante 2020 se llevaron a cabo al 
menos 456 transacciones, y en la prime-
ra mitad del 2021 se han registrado más de 
260. El creciente número de transacciones 
realizadas es un claro reflejo del interés que 
existe en apoyar a empresas pequeñas y 
medianas, lo que contribuye al desarrollo y 
crecimiento tanto de la industria como de los 
países donde invierten.

En 2020 se realizaron un mayor número de 
transacciones en Capital Emprendedor, Capital 
de Crecimiento e Infraestructura y Energía, con 
respecto a años previos.

During 2020, at least 456 transactions 
were carried out; in the first half of 2021 
more than 260 have been registered. The 
growing number of completed transactions is 
a clear reflection of the interest that exists 
in supporting small and medium-sized 
companies, which contributes to the deve-
lopment and growth of both the industry 
and the countries where they invest.

In 2020, Venture Capital, Growth & LBO, and 
Infrastructure & Energy saw more transactions 
than previous years.

EXECUTIVE SUMMARY RESUMEN EJECUTIVO
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Investments Inversión

A pesar de ser un año atípico, con grandes 
retos sanitarios, económicos y políticos, los 
fondos en México mostraron su compromiso 
con el país y el potencial y resiliencia que 
tienen al continuar invirtiendo. El año 2020 
se posiciona como el año con mayores 
montos invertidos desde 2015.

Por lo que respecta a la tendencia en inver-
siones de la industria, en los últimos cinco 
años se ha podido observar una preferencia 
creciente a realizar un mayor número de 
operaciones en servicios financieros y al 
consumidor, impulsadas principalmente por 
inversiones en startups de fintech, 
tecnología y movilidad. Ello es muestra de la 
infraestructura con la que cuenta actual-
mente el país, así como el potencial para que 
estos sectores se desarrollen.

Despite being an atypical year with public 
health, economic and political challenges, 
Mexican funds demonstrated their commitment 
to the country as well as their potential and 
resilience by continuing to invest. As a result, 
2020 finished out with the highest 
amounts invested since 2015.

Regarding the trend in investments in the 
industry, in the last five years it has been 
possible to observe a growing preference to 
carry out a greater number of operations in 
financial and consumer services, mainly 
driven by investments in fintech startups, 
technology and mobility. This demonstrates 
the current infrastructure in the country as 
well as the potential for developing these 
sectors further.

EXECUTIVE SUMMARY RESUMEN EJECUTIVO

Source: AMEXCAP
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Divestments Desinversión

Source: AMEXCAP

En cuanto a las operaciones de salida, se 
tiene registro de al menos 542 transacciones 
a lo largo de los últimos 20 años (incluyendo 
salidas de fondo a fondo) equivalentes a 
USD$ 6.7 mil millones. Durante el año 2020 
se dieron al menos 49 transacciones de 
desinversión, 45 de ellas exitosas, por un 
monto superior a USD$ 1,095 millones; 
mientras que para la primera mitad del 2021 
se han registrado ya 47 transacciones de 
salida, resaltando así el incesante proceso 
de maduración de la industria en México.

In terms of exits, there have been at least 
542 transactions over the past 20 years, 
including exits from fund to fund, equivalent 
to USD $ 6.7 billion. During 2020, there were 
at least 49 exit transactions, with 45 of 
them being successful, and totaling more 
than USD $ 1.1 billion.  At first half of 2021, 
there has been 47 divestments.

This highlights the gradual maturation of the 
industry in Mexico.

EXECUTIVE SUMMARY RESUMEN EJECUTIVO
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Fundraising Levantamiento

El Capital comprometido acumulado de 
la industria de capital privado en México hasta 
el cierre del año 2020 alcanzó los USD$ 
63.4 mil millones, con un crecimiento anual 
compuesto de 13% durante los últimos 10 
años. 

El 90% del Capital comprometido acumulado 
se concentra en las 4 principales estrategias 
de inversión (Capital Emprendedor, Capital 
de Crecimiento, Bienes Raíces e Infraestructura 
y Energía).

The committed capital accumulated 
through 2020 of the private equity industry 
in Mexico reached USD $ 63.4 billion with 
a compound annual growth of 13% during the 
last 10 years. 

90% of the accumulated committed capital is 
concentrated in the four main investment 
strategies (Venture Capital, Growth Capital, 
Real Estate and Infrastructure and Energy.

OVERVIEW OF THE PRIVATE EQUITY
INDUSTRY IN MEXICO 

PANORAMA DEL CAPITAL PRIVADO
EN MÉXICO

Source: AMEXCAP

Accumulated Capital Commitments (USD$ M)

Up to
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Venture Capital $525 $659 $757 $1,031 $1,256 $1,494 $1,828 $1,979 $2,245 $2,300 $2,312 $2,320
Debt $170 $170 $701 $915 $915 $1,909 $2,045 $2,473 $2,894 $3,151 $3,151 $3,151
Growth & LBO $6,403 $7,499 $8,126 $9,109 $11,135 $12,123 $12,661 $13,120 $14,373 $14,490 $15,280 $15,282
Real Estate $8,930 $9,379 $10,968 $11,560 $11,636 $16,207 $17,309 $19,426 $20,432 $20,639 $20,639 $20,836
Infrastructure & Energy $2,386 $2,766 $4,166 $4,236 $8,764 $14,112 $16,472 $17,857 $18,488 $18,526 $19,056 $19,066
Fund of Funds $356 $356 $805 $805 $1,170 $2,261 $2,971 $3,006 $3,006 $3,026 $3,043 $3,130
Total $18,770 $20,828 $25,522 $27,656 $34,877 $48,106 $53,285 $57,861 $61,438 $62,132 $63,480 $63,785
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Durante 2020 se levantaron USD$ 1.3 
mil millones, cerca del doble del año 
previo, de los cuales 59% y 39% se encuentran 
en fondos de Capital de Crecimiento y de 
Infraestructura y Energía respectivamente. En 
lo que va de la primera mitad del 2021 se 
han levantado adicionalmente al menos 
USD$ 304 millones, principalmente en 
fondos de Bienes Raíces, es decir una cuarta 
parte de lo del año anterior; ambos años en 
pandemia, alcanzando USD$ 63.8 mil 
millones.

During 2020 USD $ 1.3 billion was 
raised, almost double the prior year, with the 
most prominent strategies being Growth & 
LBO and Infrastructure & Energy, representing 
59% and 39% respectively. So far in the first 
half of 2021, at least USD $ 304 million 
has also been raised, mainly in Real Estate 
funds, that is, a quarter of the previous year; 
both years in pandemic, reaching USD $ 63.8 
billion.

OVERVIEW OF THE PRIVATE EQUITY
INDUSTRY IN MEXICO 

PANORAMA DEL CAPITAL PRIVADO
EN MÉXICO

Fundraising Levantamiento

Source: AMEXCAP

Up to 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Venture Capital $525 $134 $98 $275 $225 $237 $334 $151 $266 $55 $12 $9
Debt $170 $- $531 $214 $- $994 $136 $428 $422 $257 $- $-
Growth & LBO $6,403 $1,095 $627 $983 $2,026 $988 $538 $459 $1,252 $117 $790 $2
Real Estate $8,930 $449 $1,589 $592 $76 $4,572 $1,101 $2,117 $1,006 $207 $- $197
Infrastructure & Energy $2,386 $380 $1,400 $70 $4,528 $5,347 $2,360 $1,386 $631 $38 $529 $10
Fund of Funds $356 $- $449 $- $365 $1,091 $710 $35 $- $20 $17 $87
Total $18,770 $2,058 $4,694 $2,134 $7,221 $13,230 $5,179 $4,576 $3,577 $694 $1,348 $304
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El 53.2% del capital comprometido ha 
sido aportado a fondos nacionales, 
11.8% más de lo que representaban al 2010. 
En los últimos 5 años se ha comprometido 
más capital en fondos mexicanos que en 
extranjeros.

53.2% of the capital committed has 
been in national funds, 11.8% more than 
what they represented in 2010. In the last 5 
years more capital has been committed to 
mexican funds than to foreign ones.

OVERVIEW OF THE PRIVATE EQUITY
INDUSTRY IN MEXICO 

PANORAMA DEL CAPITAL PRIVADO
EN MÉXICO

Fundraising Levantamiento

Capital Commitments per year (USD$ M)

Source: AMEXCAP

Para 2010 los vehículos extranjeros pasaron a 
ser 48.8%. En la primera mitad de 2021 el total 
de vehículos extranjeros representaba 37.7%; 
esto es, 11.1% menos que la década anterior. 
Actualmente los vehículos mexicanos 
representan el 62.3% del total de 
fondos con operaciones en el país.

As of 2010, vehicles managed by foreign 
administrators grew to 48.8%.  At the first half 
of 2021, this total represents 37.7%, down 
11.1% versus the last decade. Meanwhile, 
Mexican funds now represent 62.3% of 
the total.

Up to
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Mexican $7,769 $1,711 $3,317 $1,577 $4,345 $4,553 $2,386 $3,210 $3,203 $478 $1,231 $176

Foreign $11,001 $347 $1,377 $557 $2,875 $8,677 $2,793 $1,366 $374 $216 $118 $128

Total general $18,770 $2,058 $4,694 $2,134 $7,221 $13,230 $5,179 $4,576 $3,577 $694 $1,348 $304
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Al primer semestre de 2021, se tiene registro 
de al menos 299 gestores que en conjunto 
han levantado 629 vehículos. La estrategia 
donde se han levantado más vehículos es en 
Capital de Crecimiento (27%) seguida por 
Capital Emprendedor (26%) y Bienes Raíces 
(22%). 

De los vehículos levantados, 538 se 
encuentran aún en operaciones (desde 
en etapa de levantamiento hasta en desin-
versión), siendo administrados por 281 
gestores.

Through the first half of 2021, there are at 
least 299 fund managers who have raised a 
total of 629 vehicles.  The investment strategy 
with most vehicles is Growth & LBO (27%) 
followed by Venture Capital (26%) and Real 
Estate (22%).

Of the funds raised, 538 are in active 
operations, ranging from fundraising to 
divestment.  These are being administered 
by 281 different managers.

OVERVIEW OF THE PRIVATE EQUITY
INDUSTRY IN MEXICO 

PANORAMA DEL CAPITAL PRIVADO
EN MÉXICO

Fundraising Levantamiento

Source: AMEXCAP

Up to
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 Undis

closed
Venture Capital 19 27 33 52 67 87 114 125 137 148 158 160 161
Debt 4 4 6 9 10 12 14 18 21 26 26 26 26
Growth & LBO 62 76 86 96 114 124 127 133 147 151 165 168 169
Real Estate 59 67 76 86 88 99 106 115 125 129 130 137 137
Infrastructure & Energy 20 24 30 32 48 56 67 72 77 80 82 83 83
Fund of Funds 6 6 8 8 9 13 16 17 24 33 42 53 53
Total 170 204 239 283 336 391 444 480 531 567 603 627 629
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Accumulated funds raised



En 2020, al igual que en 2019, se consti-
tuyeron 36 nuevos vehículos; sin embar-
go, el monto levantado representa cerca del 
doble de lo correspondiente a 2019. 

Si bien el número de vehículos levantados en 
2020, en general, es menor en todas las 
estrategias con respecto a años previos, se 
ha observado un importante incremento en el 
número de vehículos destinados a Capital de 
Crecimiento.

Hasta el primer semestre de 2021 se ha 
registrado el levantamiento de 24 nuevos 
vehículos de inversión, principalmente 
en Fondos de Fondos, representando cerca 
del 50% del total de vehículos levantados; el 
100% de estos con una estructura de CERPI, 
lo que les amplia la posibilidad de encontrar 
gestores y activos de alta calidad tanto en 
México como fuera del país con la finalidad 
de incrementar la rentabilidad de los 
mismos. 

 In 2020, 36 new vehicles were constituted 
(same as in 2019) with an amount raised 
close to double that raised in 2019.

Although the number of vehicles raised in 
2020, in general, is lower in all strategies 
compared to previous years, a significant 
increase has been observed in the number of 
vehicles destined for Growth & LBO. 

In first half of 2021, 24 investment 
vehicles have been raised. Funds of 
Funds represent about half of this group and 
100% of these are structured as a CERPI. 
CERPIs are a new type of security that 
broadens the possibilities for attracting 
high-quality fund managers and assets both 
within Mexico and abroad, in order to 
increase the profitability of both sides.

OVERVIEW OF THE PRIVATE EQUITY
INDUSTRY IN MEXICO 

PANORAMA DEL CAPITAL PRIVADO
EN MÉXICO

Fundraising Levantamiento

Source: AMEXCAP

Funds raised per year

Up to
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 Undis

closed
Venture Capital 19 8 6 19 15 20 27 11 12 11 10 2 1
Debt 4 - 2 3 1 2 2 4 3 5 - - -
Growth & LBO 62 14 10 10 18 10 3 6 14 4 14 3 1
Real Estate 59 8 9 10 2 11 7 9 10 4 1 7 -
Infrastructure & Energy 20 4 6 2 16 8 11 5 5 3 2 1 -
Fund of Funds 6 - 2 - 1 4 3 1 7 9 9 11 -
Total 170 34 35 44 53 55 53 36 51 36 36 24 2
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En 2008 se constituyeron los primeros 
vehículos públicos de inversión en capital 
privado  en México denominados “Certifica-
dos de Capital de Desarrollo” (CKDs). Diez 
años después, en 2018, se emitió el primer 
“Certificado Bursátil Fiduciario de Proyectos 
de Inversión”, (CERPI) que permite hasta un 
90% de inversión fuera del país.

Al primer semestre de 2021, los vehículos 
públicos (CKDs y CERPIs) representan 
28% del total de vehículos en la industria 
de capital privado en México.

In 2008, the first listed vehicles for private 
investment in Mexico, called Development 
Capital Certificates (CKDs), were created. 
Ten years later, in 2018 the first Trust Stock 
Certificate for Investment Projects, (CERPI) 
was issued, allowing up to 90% investment 
outside the country.

Through the first half of 2021, publicly listed 
vehicles (CKDs and CERPIs) represent 
28% of total vehicles in the private equity 
industry in Mexico.

OVERVIEW OF THE PRIVATE EQUITY
INDUSTRY IN MEXICO 

PANORAMA DEL CAPITAL PRIVADO
EN MÉXICO

Fundraising Levantamiento

Source: AMEXCAP

Up to
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 Undis

closed
CKDs & CERPIs 12 8 8 5 9 18 10 13 33 21 21 21 0

Private funds 158 26 27 39 44 37 43 23 18 15 15 3 2

Total 170 34 35 44 53 55 53 36 51 36 36 24 2
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A la primera mitad del 2021 se tiene registro 
de 359 vehículos en etapas de levanta-
miento e inversión. Tan solo el 14.4% de 
los vehículos levantados han sido cerrados. 

Alrededor del 69% del capital compro-
metido en los vehículos se encuentra 
en etapas de inversión o en adminis-
tración.

As of first half of 2021, there are 359 vehi-
cles between the fundraising and 
investment stages. Only 14.4% of the 
vehicles raised have already been closed.

Around 69% of the committed capital is 
already in the investment or adminis-
tration stages.

OVERVIEW OF THE PRIVATE EQUITY
INDUSTRY IN MEXICO 

PANORAMA DEL CAPITAL PRIVADO
EN MÉXICO

Fundraising Levantamiento

Source: AMEXCAP
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A pesar de la situación actual que se vive en 
México y en el mundo, al primer semestre de 
2021 los fondos de capital privado han realiza-
do al menos 3,746 transacciones por un monto 
equivalente a USD$ 46 mil millones; siendo 
2020 un año sobresaliente por su inversión 
de más de USD$ 5.3 mil millones, solo por 
debajo del máximo en 2015.

Durante el primer semestre del año 2021 lo 
invertido es solamente 20% menos de esta 
cifra, lo que podría guiar incluso a un mejor 
año, debido principalmente a empresas inverti-
das por fondos de Capital Emprendedor, 
estrategia donde se han comenzado a ver com-
pañías que han alcanzando valuaciones 
después de la inversión superiores a los USD$ 
1 mil millones. 

Existe un amplio espectro de sectores e indus-
trias donde los fondos invierten, dependiendo 
de cada una de las estrategias. Sin embargo, 
entre los más invertidos se encuentran produc-
tos de consumo, salud, transporte, servicios 
financieros, telecomunicaciones, parques 
industriales, hoteles, servicios logísticos, servi-
cios de movilidad, educación, servicios aéreos, 
caminos y autopistas, energía, entre otros.

Despite the current situation in Mexico and the 
rest of the world, through the first half of 2021 
private equity funds have realized more than 
3,746 transactions for an amount equivalent to 
USD $46 billion. 2020 was an outstanding 
year with USD$5.3 billion invested, just 
below that record year that was 2015. 

With 2021 being just 20% below this figure, this 
year stands to challenge those records, with 
VC-backed companies continuing to raise at 
post-money valuations north of USD $ 1 billion. 

There is a wide spectrum of sectors and 
industries where funds currently invest.  
Though it varies by investment strategy, at the 
industry level, the most common are consumer 
products, health, transportation, financial 
services, telecommunications, industrial parks, 
hotels, logistics services, mobility services, 
education, air services, roads and highways, 
and energy, among others.

OVERVIEW OF THE PRIVATE EQUITY
INDUSTRY IN MEXICO 

PANORAMA DEL CAPITAL PRIVADO
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De manera acumulada, la estrategia con mayor 
capital invertido es Capital de Crecimiento 
seguido de Bienes Raíces e Infraestructura y 
Energía, con 30.5%, 25.5% y 25.1% del total, 
respectivamente. En los últimos 3 años la 
estrategia que ha mostrado un constante 
crecimiento es Capital Emprendedor, y tras 
el surgimiento del primer unicornio en 2020, 
han llegado otras 4 empresas con valuaciones 
superiores a los mil millones de dólares en 
2021.

En la primera mitad de 2021 se ha realizado 
una inversión sobresaliente por fondos 
de Capital Emprendedor y Capital de 
Crecimiento, colocando a este año como el 
más invertido en ambas estrategias.

Throughout history, the strategy with the 
highest invested capital is Growth & LBO 
followed by Real Estate and Infrastructure & 
Energy, with 30.5%, 25.5% and 25.1% of the 
total, respectively. 

Over the last three years, however, the strategy 
that has shown constant growth is Venture 
Capital.  In 2020, Mexico minted its first 
unicorn, or company valued at more than US 
$ 1 billion.  Following that, another four 
companies have become unicorns in quick 
succession. There have been an outstanding 
invested capital by Venture Capital and 
Growth & LBO on the first half of 2021, 
positioning this year as the most invested on 
both strategies.

OVERVIEW OF THE PRIVATE EQUITY
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Investments Inversión

Source: AMEXCAP

Up to
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 Undis

closed
Venture Capital $102 $37 $117 $122 $142 $121 $158 $256 $270 $1,001 $1,329 $1,955 $20
Debt $69 $22 $71 $299 $300 $166 $208 $231 $811 $232 $345 $248 $25
Growth & LBO $4,781 $599 $1,348 $1,032 $573 $619 $1,052 $702 $562 $124 $590 $1,746 $279
Real Estate $1,602 $545 $506 $728 $792 $3,969 $324 $668 $563 $497 $1,126 $319 $82
Infrastructure & Energy $487 $75 $421 $492 $1,918 $1,700 $2,086 $1,485 $396 $350 $1,986 $154 $-
Fund of funds $- $- $- $15 $10 $18 $5 $- $- $- $- $- $-
Total $7,041 $1,278 $2,462 $2,688 $3,735 $6,592 $3,832 $3,342 $2,602 $2,204 $5,375 $4,422 $406
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Capital Emprendedor es la estrategia de 
inversión que ha generado el mayor número 
de transacciones, principalmente en industrias 
como servicios financieros y consumo 
discrecional. Sectores como educación, 
movilidad y salud también siguen creciendo 
en número año tras año.

En 2020 se observaron el mayor 
número de transacciones de Capital 
Emprendedor y Capital de Crecimiento. 
Para el primer semestre de 2021, estas 
mismas estrategias han registrado un menor 
número de transacciones pero con mayores 
montos de capital invertido.

The investment strategy that has generated 
the highest number of transactions is Venture 
Capital, mostly in industries such as financial 
and consumer discretionary services.  Sectors 
such as education, mobility and health also 
continue to grow in numbers year after year.

In 2020, there was a record high in 
terms of Venture Capital and Growth & 
LBO transactions. By the first half of 2021, 
these same strategies has shown less transac-
tions but with an increase on capital invested.

OVERVIEW OF THE PRIVATE EQUITY
INDUSTRY IN MEXICO 

PANORAMA DEL CAPITAL PRIVADO
EN MÉXICO

Investments Inversión

Source: AMEXCAP

Up to 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 Undisclosed

Venture Capital 33 31 52 127 126 177 218 212 183 226 363 211 70
Debt 18 6 6 23 20 20 15 20 39 16 15 15 29
Growth & LBO 160 28 31 26 33 36 44 34 35 16 57 26 70
Real Estate 106 43 61 72 59 33 24 22 19 29 17 5 223
Infrastructure & Energy 9 11 9 10 13 15 17 7 3 1 4 6 37
Fund of funds 0 0 0 2 2 6 4 0 0 0 0 0 10
Total 326 119 159 260 253 287 322 295 279 288 456 263 439
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Durante el año 2020 se dieron al menos 49 
transacciones de salida, 45 de ellas exitosas, 
por un monto superior a USD$ 1.1 mil 
millones, resaltando así el incesante proceso 
de maduración de la industria en México.

La estrategia de inversión con un 
mayor número de salidas fue la de 
Capital Emprendedor, mostrando así el 
dinamismo y crecimiento que existe en este 
sector de inversión.

En cuanto a las operaciones de salida, hasta 
el cierre del año 2020 se tiene registro de al 
menos 542 transacciones a lo largo de los 
últimos 20 años, por un monto superior a 
USD$ 6.7 mil millones.

During 2020 there were at least 49 exit 
transactions, 45 of them successful, for an 
amount greater than USD $ 1.1 billion, thus 
highlighting the maturation process of the 
industry in Mexico.

The investment strategy with the 
highest number of exits was Venture 
Capital, thus showing the dynamism and 
growth that exists in the sector.

Regarding exit operations, there is a record 
of at least 542 transactions from 2000-2020, 
equivalent to over USD $ 6.7 billion.

OVERVIEW OF THE PRIVATE EQUITY
INDUSTRY IN MEXICO 

PANORAMA DEL CAPITAL PRIVADO
EN MÉXICO

Divestments Desinversión

Source: AMEXCAP
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Al igual en el año 2020, en la primera mitad del 
2021 Capital Emprendedor es la estrategia que 
más salidas ha tenido, representando 55% de 
las mismas pero alcanzando el 97% del monto 
total.

En la primera mitad del 2021 se han registrado 
ya 47 transacciones de salida, la mayoría de 
ellas vía liquidación.

In 2020 and first half of 2021, Venture Capital 
is the strategy that has seen the most exits, 
representing 55% of total transactions while 
totaling 97% of deal value.

At first half of 2021, there has been 47 
divestments, most of them by liquidation.

OVERVIEW OF THE PRIVATE EQUITY
INDUSTRY IN MEXICO 

PANORAMA DEL CAPITAL PRIVADO
EN MÉXICO

Divestments Desinversión

Source: AMEXCAP
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Up to
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Partial Sale 1 0 0 0 0 1 1 1 1 1 0 0
Recapitalization 7 3 1 1 0 0 0 0 0 0 2 4
Undisclosed 0 0 1 0 0 2 2 2 2 1 1 1
Sponsor to Sponsor 6 0 1 1 2 1 1 2 1 1 13 4
Liquidated 2 3 1 1 3 0 3 6 5 2 4 21
Debt Repayment 4 3 6 5 8 7 4 5 4 5 5 2
Total Sale 6 0 0 51 7 6 32 17 13 8 5 8
Strategic 42 4 6 13 16 16 21 13 16 12 19 7
Total 68 13 16 72 36 33 64 46 42 30 49 47
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La penetración de la industria de Capital 
Privado en México el año pasado 
representó 0.50% del PIB, 19 puntos 
base más que el promedio de los últimos 5 
años, situado en 0.31%. No solo la penetración 
de la industria de Capital Privado como 
porcentaje del PIB creció significativamente en 
comparación con el año anterior; adicional-
mente pasó del noveno al sexto lugar en 
comparación con otros países,  ubicán-
dose sólo por debajo de los Estados 
Unidos, Israel, Reino Unido, India y 
China.

Last year, private equity in Mexico 
represented 0.50% of total GDP, an 
increase of 19 basis points versus the past 
five years' average of 0.31%. Not only did the 
penetration of the private equity industry as a 
percentage of GDP grow significantly versus 
the previous year but it has now moved from 
ninth to sixth place compared to other countries 
and only ranking behind the US, Israel, 
UK, India and China.

OVERVIEW OF THE PRIVATE EQUITY
INDUSTRY IN MEXICO 

PANORAMA DEL CAPITAL PRIVADO
EN MÉXICO

Private Equity Penetration Penetración del Capital Privado

Sources:  For Mexico, AMEXCAP, INEGI and World Bank -  Other countries, EMPEA
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Private Equity Penetration Penetración del Capital Privado

En los últimos años Capital Emprendedor 
ha ido ganando relevancia sobre la 
penetración de la industria. Bienes 
Raíces ha mantenido una participación 
relativamente estable e Infraestructura y 
Energía la ha incrementado en el último año.

In recent years, Venture Capital has 
been gaining relevance within the 
industry. Meanwhile, Real Estate has 
remained relatively stable in its share of 
industry and Infrastructure & Energy has 
increased over the past year.

OVERVIEW OF THE PRIVATE EQUITY
INDUSTRY IN MEXICO 

PANORAMA DEL CAPITAL PRIVADO
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Source: AMEXCAP
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Venture Capital Capital Emprendedor

Hasta el cierre del año 2020, el capital com-
prometido acumulado en fondos de capital 
emprendedor ascendió a USD$ 2.3 mil 
millones, por lo que se cuadruplicó (4.4x) 
durante los últimos 10 años y tuvo un crec-
imiento anual promedio de 16%. 

En los últimos 20 años se han realizado 
inversiones por al menos USD$ 3.7 mil 
millones en 884 empresas. Históricamente 
en México, los vehículos de inversión 
de capital emprendedor han tenido en 
promedio cerca de USD$ 17.1 millones 
para invertir; invirtiendo alrededor de 
USD$ 2.4 millones por empresa. 

A partir de 2017 el número de fondos subse-
cuentes levantados respecto al número de 
vehículos levantados como primer fondo se 
ha ido incrementando, mostrando así la pro-
fesionalización que empiezan a alcanzar los 
gestores. 

As of 2020, total committed capital accumu-
lated in venture capital funds reached USD 
$2.3 billion, having quadrupled (4.4x) over 
the last 10 years with an average annual 
growth rate of 16.0%.  Over $3.7 billion has 
been invested in 884 companies.  In 
Mexico, VC funds have historically 
averaged close to USD $17.1 million in 
size, with an average ticket of USD $2.4 
million per invested company.

Commencing in 2017, the number of subse-
quent funds being raised versus first-time 
funds has been growing, demonstrating the 
beginnings of the professionalization that 
managers are achieving.

INDUSTRY OVERVIEW BY
INVESTMENT STRATEGY

PANORAMA DE LA INDUSTRIA POR
ESTRATEGIA DE INVERSIÓN

Source: AMEXCAP
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Venture Capital Capital Emprendedor

Entre 2020 y 2021, 12 gestores de Capital 
Emprendedor han levantado un nuevo vehí-
culo; al menos para 9 de estos gestores el 
vehículo ha sido un fondo subsecuente.

Hasta el primer semestre de 2021 se han 
realizado al menos 2,029 transacciones en 
984 emprendimientos, con un monto inverti-
do superior a USD$ 5.6 mil millones.

En la primera mitad de 2021 el monto 
invertido superó en un 47% el realiza-
do en 2020, que representó en sí mismo un 
año récord.

Between 2020 and 2021, 12 VC fund managers 
have raised a fund, of which 9 is a subsequent 
fund.

Through first semester of 2021, at least 
2,029 transactions have been carried out in 
984 startups, with an invested amount of 
more than USD $ 5.6 billion.
 
For the first half of 2021, the amount 
invested exceeded previous’ year by 
47%, which was in itself a record year.

INDUSTRY OVERVIEW BY
INVESTMENT STRATEGY

PANORAMA DE LA INDUSTRIA POR
ESTRATEGIA DE INVERSIÓN

Source: AMEXCAP
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Venture Capital Capital Emprendedor

El monto promedio de inversión en 
emprendimientos creció a más del 
triple en 2019.

A partir de ese año, la inversión se ha man-
tenido en niveles más altos que los obser-
vados entre 2011 y 2018. Este impulso se 
debe en parte a la llegada de inversionistas 
locales en etapa tardía; sin embargo, se 
atribuye principalmente a los modelos de 
negocios innovadores y la dinámica del mer-
cado que han hecho de México un terreno 
fértil para los unicornios que comenzaron a 
surgir en 2020.

The average ticket invested in startups 
grew more than three times in 2019.  As 
of that year, it has remained at levels higher 
than anything seen from 2011 to 2018.  This 
momentum is due in part to the arrival of 
late-stage local investors, however, is mostly 
attributed to the innovative business models 
and market dynamics that have made Mexico 
a fertile ground for unicorns that started to 
emerge in 2020.

INDUSTRY OVERVIEW BY
INVESTMENT STRATEGY

PANORAMA DE LA INDUSTRIA POR
ESTRATEGIA DE INVERSIÓN

Source: AMEXCAP
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Venture Capital Capital Emprendedor

En 2020 se realizaron inversiones por 
al menos USD$ 1.3 mil millones, princi-
palmente en las industrias de servicios finan-
cieros, consumo, salud e industrial; en verti-
cales como Fintech, proptech y tecnologías 
de la información, entre otras.

Las industrias más invertidas en Capital Em-
prendedor en cuanto a transacciones realiza-
das históricamente son consumo discrecio-
nal (35.4%): en empresas en sectores como 
educación, movilidad, servicios al consumi-
dor, venta al menudeo, entre otros; servicios 
financieros (26.2%): en sectores como crédi-
to al consumo, neobancos, procesadores de 
pago, entre otros; tecnología (11.2%) en em-
presas enfocadas en el desarrollo de soft-
ware o hardware; e industrial (8.8%): inclu-
yendo logística y servicios profesionales.

In 2020 investments were made for at 
least USD$1.3 billion, mainly in the finan-
cial services, consumer, health and industrial 
industries; in verticals such as fintech, prop-
tech and information technology, among 
others.

Historically, in terms of total transactions, the 
most heavily invested industries for VC are 
consumer discretionary (35.4%): education, 
mobility, consumer services, retail, etc.; 
financial services (26.2%): including con-
sumer credit, neobanks, payment proce-
ssors, etc.; technology (11.2%) in companies 
focused on the development of software or 
hardware; and industrial (8.8%) which 
includes logistics and professional services.

INDUSTRY OVERVIEW BY
INVESTMENT STRATEGY
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Venture Capital Capital Emprendedor

Los años 2020 y 2021 han marcado un hito 
en la industria de Capital Emprendedor mexi-
cano cuando el primer unicornio respaldado 
por fondos mexicanos, Kavak, alcanzó una 
valuación de USD $ 4 mil millones y, poco 
después, otras cuatro empresas alcanzaron 
valuaciones superiores a los mil millones de 
dólares: Clip, GBM, Bitso y Cornershop, con-
virtiéndose a su vez en nuevos unicornios. 

Durante 2020 se registraron 21 opera-
ciones de salida, de las cuales 17 em-
presas siguen en funcionamiento. Con 
respecto a la industria, nueve de las 21 
transacciones fueron inversiones en con-
sumo discrecional, incluyendo servicios al 
consumidor y comercio electrónico; seis en 
servicios financieros (Fintech); cuatro en 
tecnología; una en salud y una en consumo 
básico. El tipo más frecuente de transacciones 
de salida fueron estratégicas y de fondo a 
fondo. Algunas de las empresas más rele-
vantes fueron Kavak y Cornershop.

2020 and 2021 have been a major milestone 
for the industry as the first unicorn backed by 
Mexican VC firms emerged when Kavak 
reached a valuation of USD $ 4 billion and, 
soon thereafter, four other companies 
became unicorns reaching the one billion 
dollar valuation mark: Clip, GBM, Bitso and 
Cornershop.

During 2020, 21 exit transactions were 
registered, of which 17 companies are 
still in operation. With regard to industry, 
nine of the 21 transactions were in consumer 
discretionary including consumer services or 
e-commerce, six were in financial services 
(all fintech), four from technology, one from 
health and one from basic consumption.  The 
most frequent type of exit transactions were 
strategic and fund to fund.  Some of the most 
relevant companies involved were Kavak and 
Cornershop.

INDUSTRY OVERVIEW BY
INVESTMENT STRATEGY

PANORAMA DE LA INDUSTRIA POR
ESTRATEGIA DE INVERSIÓN
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Venture Capital Capital Emprendedor

AMEXCAP 2021 Award Reconocimiento de la
Industria 2021

La Asociación Mexicana de Capital Privado 
A.C., AMEXCAP, otorgó el Reconocimien-
to 2021 en la Categoría de “Capital 
Emprendedor” a ALLVP (Antoni Lelo 
de Larrea Venture Partners) por la 
Transacción UBER - CORNERSHOP

Por:

• Su acompañamiento del fondo a la empre-
sa desde inversión en capital Semilla, como 
primer inversionista institucional, hasta 
Serie B 

• Altos retornos ya realizados en una de las 
mayores salidas para un fondo de capital 
emprendedor en México

• Expansión regional con la consecuente 
creación de miles de empleos 

• Y por su continua innovación, prioridad en 
el cuidado de su gente y avance hacia la 
equidad de género.

Mexican Association of PE & VC Funds, 
AMEXCAP 2021 “Venture Capital 
Award” went to ALLVP (Antoni Lelo de 
Larrea Venture Partners) and the 
UBER - CORNERSHOP Transaction.

For:

• Accompanying the organization putting up 
seed capital and acting as its first institutional 
investor through to the Series B financing 
stage

• The high returns already made by one of 
the most successful venture capital fund 
launched in Mexico

• Its regional expansion and subsequent 
creation of thousands of jobs

• Its continuous innovation, for putting the 
wellbeing of its employees first and making 
progress on gender equality.

INDUSTRY OVERVIEW BY
INVESTMENT STRATEGY
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Source: AMEXCAP

Private Debt Crédito Privado

En los últimos 20 años (hasta el cierre del 
año 2020), el capital comprometido 
acumulado en fondos de deuda 
ascendió a USD$ 3.2 mil millones, mul-
tiplicándose 19.2 veces durante este perio-
do. A partir de 2010, el crecimiento anual 
promedio ha sido de 33.9%, realizándose 
inversiones equivalentes a USD$ 2.8 mil 
millones a lo largo de los últimos 20 años, 
apoyando al menos a 182 empresas o 
proyectos. 

Entre 2016 y 2019 hubo un alto número de 
levantamiento de nuevos vehículos de 
deuda.  Si bien en 2020 y 2021 no se tiene 
conocimiento de más vehículos levantados, 
se puede deber a que los fondos se encuen-
tran todavía en etapas de inversión.

Over the past two decades to 2020, the 
accumulated committed capital in pri-
vate debt funds amounted to USD $ 3.2 
billion, multiplying 19.2x during this period. 
As of 2010, the average annual growth has 
been 33.9% and investments equivalent to 
USD $ 2.8 billion have been made over the 
last 20 years, supporting at least 182 companies 
or projects.

Between 2016 and 2019 there was a high 
number of debt funds raised. While in 2020 
and 2021, there has been no record of vehicles 
raised, this may be due to funds previously 
raised are still in the investment stage.

INDUSTRY OVERVIEW BY
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Source: AMEXCAP

Históricamente se han realizado 242 
transacciones por un monto superior 
a USD$ 3 mil millones, mostrando una 
tendencia al crecimiento a partir de 2018. 
Este crecimiento podría explicarse en 
función del alto número de fondos levanta-
dos entre 2017 y 2019, aunado a la coyuntu-
ra y necesidad de financiamiento alternativo 
actual en el país.

Historically there have been 242 tran-
sactions equivalent to at least USD $ 3 
billion, showing growth since 2018. The 
large number of funds raised between 2017 
to 2019 is a key factor in this growth, along 
with the Mexican current situation and need 
for alternative financing.

Las inversiones realizadas por los fondos de 
Crédito Privado muestran una tendencia a la 
alza en cuanto al ticket promedio invertido a 
lo largo de la década pasada, situando la 
inversión promedio en USD$ 14.6
millones.

The average ticket size of Private Debt 
investments has been on an upward trend 
over the past decade, with the overall average 
coming to USD $ 14.6 million.

INDUSTRY OVERVIEW BY
INVESTMENT STRATEGY
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Source: AMEXCAP

Las industrias en las que se han llevado a 
cabo el mayor número de transacciones 
hasta el primer semestre de 2021 han sido 
bienes raíces, servicios financieros y 
consumo discrecional, representando en 
conjunto 70.7% del total de las transacciones 
de deuda.
 
Las industrias que recibieron más inversión 
en el año 2020 fueron servicios financieros y 
consumo discrecional; mientras que las que 
tuvieron más transacciones fueron servicios 
financieros, consumo discrecional y bienes 
raíces. En la primera mitad de 2021 se regis-
tró el mayor número de transacciones en ser-
vicios financieros, consumo básico y bienes 
raíces.

The industries showing the most private 
debt transactions up to the first half of 
2021 are real estate, financial services 
and discretionary consumption, together 
representing 70.7% of the total.

For the year 2020, the industries receiving 
the most private debt investment were finan-
cial services and consumer discretionary 
while those that had the most number of 
transactions were financial services, con-
sumer discretionary, and real estate. In the 
first half of 2021, those industries with the 
most number of transactions were financial 
services, basic consumption, and real estate.
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Source: AMEXCAP

Estas transacciones realizadas han finan-
ciado al menos 193 empresas o 
proyectos diferentes a lo largo del tiempo, 
concentradas en las mismas industrias pre-
viamente descritas. 

En 2020 se registraron 5 transacciones 
de salida, mientras que en 2019 se realizaron 
3. De las 5 salidas en 2020, 4 se debieron al 
repago de la deuda. Las empresas desin-
vertidas se encuentran en sectores como:  
servicios financieros, consumo discrecional 
e industrial.

These transactions have financed more 
than 193 different companies or pro-
jects over time, concentrated in the afore 
mentioned industries.

In 2020 there were five exit transac-
tions versus three in 2019. The five transac-
tions in 2020, four were debt repayment. The 
companies involved in the exit transactions 
are in sectors such as: financial services, 
consumer discretionary and industrial.

INDUSTRY OVERVIEW BY
INVESTMENT STRATEGY

PANORAMA DE LA INDUSTRIA POR
ESTRATEGIA DE INVERSIÓN
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INDUSTRY OVERVIEW BY
INVESTMENT STRATEGY

PANORAMA DE LA INDUSTRIA POR
ESTRATEGIA DE INVERSIÓN

AMEXCAP 2021 Award Reconocimiento de la
Industria 2021

La Asociación Mexicana de Capital Privado 
A.C., AMEXCAP, otorgó el Reconocimien-
to 2021 en la Categoría de “Crédito 
Privado” a CREDIT SUISSE MEXICO 
CREDIT OPPORTUNITIES (“CS-MEXI-
CO”) por el Crédito Convertible a 
LOTTUS EDUCATION.

Por:

• El diseño en muy corto tiempo, y a mitad de 
la pandemia, de un crédito “traje a la 
medida” que permitió financiar una 
adquisición estratégicamente atractiva.

• El beneficio a más estudiantes al obtener 
acceso a toda una plataforma educativa, y 
en especial a un sistema en línea que ha 
sido clave durante la pandemia.

• El apoyo de la empresa en los últimos 
meses a un gran número de estudiantes de 
toda su plataforma con becas y descuentos.

• Las condiciones atractivas del crédito para 
la empresa, que a la vez tiene retornos 
atractivos  esperados para el fondo.

Mexican Association of PE & VC Funds, 
AMEXCAP 2021 “Private Debt Award” 
went to CREDIT SUISSE MEXICO 
CREDIT OPPORTUNITIES (“CS-MEXI-
CO”) for the convertible debt granted 
to LOTTUS EDUCATION.

For:

• The extremely rapid design of a “tai-
lor-made” credit line that made it possible to 
finance a strategically attractive acquisition 
in the throes of the pandemic.

• Providing more students with access to a 
complete educational platform, including an 
online system that has proven extremely 
valuable during the pandemic.

• Granting scholarships and discounts to 
many of the platform’s students in recent 
months.

• The attractive credit terms for the company, 
which, in turn, would yield attractive expect-
ed returns for the fund.

Private Debt Crédito Privado
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Growth & Leveraged Buyout (LBO) Capital de Crecimiento

En los últimos 20 años, hasta el cierre del año 
2020, el capital comprometido acumula-
do en fondos de Capital de Crecimiento 
ascendió a USD$ 15.3 mil millones, 
duplicándose (2.4x) durante este mismo 
periodo. A partir de 2010, el crecimiento anual 
promedio ha sido de 9.1% y se han invertido 
más de USD$ 12.3 mil millones en al 
menos 379 empresas.

In the last 20 years ending 2020, the accu-
mulated committed capital in Growth 
& LBO funds amounted to USD$ 15.3 
billion, thus doubling (2.4x) during this 
period. As of 2010, the average annual 
growth has been 9.1% and more than USD$ 
12.3 billion has been invested in at 
least 379 companies.

INDUSTRY OVERVIEW BY
INVESTMENT STRATEGY
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Growth & Leveraged Buyout (LBO) Capital de Crecimiento

En 2020 fueron levantados al menos USD$ 
790 millones, monto 6.8 veces mayor a lo 
levantado el año anterior. Asimismo, se 
invirtieron USD$ 590 millones de dólares, 
que en comparación con los USD$ 124 
millones invertidos en 2019 representan 4.4 
veces lo invertido en el año anterior.

En el primer semestre de 2021 se consti-
tuyeron 3 nuevos vehículos y se realizó una 
inversión máxima histórica de USD$ 
1.7 mil millones en 26 transacciones.

In 2020, more than USD$ 790 million was 
raised, an amount 6.8 times higher than the 
previous year.  Following this trend, the amount 
invested, at USD$ 590 million represents 4.4 
times the USD $ 124 million invested in the 
2019.

In the first half of 2021, 3 new vehicles 
have been raised. The capital invested 
reached a maximum historical of USD 
$ 1.7 billion in 26 transactions.

INDUSTRY OVERVIEW BY
INVESTMENT STRATEGY

PANORAMA DE LA INDUSTRIA POR
ESTRATEGIA DE INVERSIÓN

Source: AMEXCAP
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Growth & Leveraged Buyout (LBO) Capital de Crecimiento

La inversión promedio de los fondos de 
Capital de Crecimiento en 2020 fue de USD$ 
15.5 millones, mientras que en el primer 
semestre de 2021 se ubica en USD$ 
87.3 millones, teniendo una recuperación 
en comparación contra 2019 tanto en montos 
invertidos como en número de transacciones.

The average ticket size for investments 
by Growth & LBO funds in 2020 was USD 
$15.5 million, while in first half of 2021 the 
average is USD $ 87.3 million.  This is a 
strong recovery compared to 2019, with 
recent years showing a bigger deal size and 
a greater number of total transactions.

Las inversiones de estos fondos han abarca-
do a lo largo de los años un amplio espectro 
de sectores e industrias; entre los más inver-
tidos se encuentran los relativos al consumo 
en general y servicios financieros.

The investments of these funds have 
spanned a wide spectrum of sectors and 
industries over the years. Among the most 
invested are consumer and financial.

INDUSTRY OVERVIEW BY
INVESTMENT STRATEGY

PANORAMA DE LA INDUSTRIA POR
ESTRATEGIA DE INVERSIÓN

Source: AMEXCAP
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Growth & Leveraged Buyout (LBO) Capital de Crecimiento

Hasta el primer semestre del 2021, 379 
empresas se han beneficiado con las 
inversiones de los fondos de Capital 
de Crecimiento. Las industrias con mayor 
número de empresas invertidas son consumo 
discrecional, servicios financieros, industrial 
y salud.

As of the first half of 2021, 379 compa-
nies have received Growth & LBO 
funds’ investment. The industries where 
the largest number of companies have been 
invested are in discretionary consumption, 
financial services, industrial and health.

INDUSTRY OVERVIEW BY
INVESTMENT STRATEGY

PANORAMA DE LA INDUSTRIA POR
ESTRATEGIA DE INVERSIÓN

Source: AMEXCAP
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Growth & Leveraged Buyout (LBO) Capital de Crecimiento

E n  2 0 2 0  s e  r e g i s t r a r o n  1 9  t r a n -
sacciones de salida, 5 de ellas fueron 
estratégicas. Estas transacciones son 
principalmente de empresas de consumo 
básico (8), consumo discrecional (4), servi-
cios financieros (2), y telecomunicaciones 
(2).

Desde el 2010, la industria ha listado en 
bolsa a 11 empresas.

In 2020 there were 19 exit transac-
tions, 5 were strategic exits. These exit 
transactions were mainly focused on the 
following segments: consumer staples com-
panies (8), consumer discretionary (4), finan-
cial services (2), and telecommunications 
(2).

Since 2010, the industry has listed 11 compa-
nies.
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Growth & Leveraged Buyout (LBO) Capital de Crecimiento

INDUSTRY OVERVIEW BY
INVESTMENT STRATEGY

PANORAMA DE LA INDUSTRIA POR
ESTRATEGIA DE INVERSIÓN

AMEXCAP 2021 Award Reconocimiento de la
Industria 2021

La Asociación Mexicana de Capital Privado 
A.C., AMEXCAP, otorgó el Reconocimien-
to 2021 en la Categoría de “Capital de 
Crecimiento” a PC CAPITAL MANAGE-
MENT, S.C. y su inversión en TE 
CREEMOS HOLDING, S.A.P.I. DE C.V.

Por:

• Ser “un caso de éxito en la creación de 
empleo, inclusión financiera, y equidad de 
género a través del capital privado de cre-
cimiento en la Industria de Microfinanzas en 
México”.

• Fortalecer el gobierno corporativo de la 
empresa.

• El aporte al crecimiento en ingresos y utili-
dades de la empresa.

• Y sus altos retornos realizados en la salida 
de su inversión inicial.

Mexican Association of PE & VC Funds, 
AMEXCAP 2021 “Growth & LBO 
Award” went to PC CAPITAL MANAGE-
MENT, S.C. and its investment in TE 
CREEMOS HOLDING, S.A.P.I. DE C.V.

For:

• Successfully contributing to job creation, 
financial inclusion and gender equality in 
Mexico´s microfinances industry via private 
equity.

• Strenghtening the company’s corporate 
governance.

• Contributing to the company’s growth in 
revenues and profits.

• The high returns reported on the exit of its 
initial investment.
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Real Estate Bienes Raíces

En los últimos 20 años, el capital compro-
metido acumulado alcanzó USD$ 20.6 
mil millones, con un crecimiento anual 
promedio en los últimos 10 años de 8.7%. El 
capital comprometido en fondos de Bienes 
Raíces representa 32.5% del total en la 
industria. 

El tamaño de los fondos de Bienes Raíces se 
encuentra entre los más grandes de la industria 
de capital privado en México, alcanzando en 
promedio USD$ 198.5 millones. Los gestores 
de estos fondos mantienen una tendencia 
hacia la profesionalización, incrementando el  
levantamiento de fondos subsecuentes. 

In the last 20 years, the accumulated 
committed capital reached USD $ 20.6 
billion, which represents 32.5% of the total 
committed capital in the industry. The average 
annual growth in the last 10 years is 8.7%.

The fund size in Real Estate rank among the 
largest in the Mexican PE industry, reaching 
an average of USD$ 198.5 million. Real 
estate fund managers are trending toward 
further professionalization, as the number of 
GPs raising subsequent funds exceeded new 
fund managers. 

INDUSTRY OVERVIEW BY
INVESTMENT STRATEGY

PANORAMA DE LA INDUSTRIA POR
ESTRATEGIA DE INVERSIÓN

Source: AMEXCAP

0

1

2

3

4

5

6

7

8

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

7 8 9 10 2 11 7 9 10 4 1 7

Real Estate

Funds 
raised in 
the year

More than 1 fund First time manager



PRIVATE EQUITY IN MEXICO 61

As of year-end 2020, USD$ 11.4 billion of 
committed capital was invested in at least 
375 projects with an average ticket of USD $ 
33.2 million. 

In 2020 at least one fund was raised 
and USD $ 1.1 billion was invested 
through 17 transactions. In first half of 
2021, 7 new investment vehicles have been 
raised.

Al cierre del año 2020, USD$ 11.4 mil 
millones habían sido invertidos en al menos 
375 proyectos con un promedio de inversión 
de USD$ 33.2 millones.

A lo largo del 2020 fue levantado al 
menos un fondo y se invirtieron USD$ 
1.1 mil millones de dólares en 17 
transacciones.

Por lo que respecta al primer semestre de 
2021, al menos 7 nuevos vehículos han sido 
levantados.
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The average ticket size of Real Estate 
investments during 2020 and the first half of 
2021 has been higher than previous years, 
with an amount close to USD $ 80 million. 

Las inversiones realizadas durante 2020 y la 
primera mitad de 2021 por los fondos de 
Bienes Raíces registran un promedio de 
inversión superior a años previos, con un 
monto cercano a USD$ 80 millones.
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La estrategia de Bienes Raíces ha 
llevado a cabo 713 transacciones en al 
menos 379 proyectos diferentes. 

El mayor número de transacciones se ha dado 
principalmente en los sectores industrial, 
comercial y residencial; sin embargo, los 
sectores residencial y comercial concentran 
el 57% de los proyectos invertidos.

The real estate strategy has carried 
out 713 transactions in at least 379 
different projects. 

The largest number of transactions is con-
centrated in the industrial, commercial 
(retail), and residential sectors. However, the 
residential and commercial sector represent 
57% of all projects financed.

INDUSTRY OVERVIEW BY
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INDUSTRY OVERVIEW BY
INVESTMENT STRATEGY

PANORAMA DE LA INDUSTRIA POR
ESTRATEGIA DE INVERSIÓN

AMEXCAP 2021 Award Reconocimiento de la
Industria 2021

La Asociación Mexicana de Capital Privado 
A.C., AMEXCAP, otorgó el Reconocimien-
to 2021 en la Categoría de “Bienes 
Raíces” a VERTEX REAL ESTATE 
INVESTORS por su inversión en THE 
CAPE, A THOMPSON HOTEL EN CABO 
SAN LUCAS, BAJA CALIFORNIA SUR.

Por su contribución al desarrollo económico 
mediante:

• La estructuración y mitigación de riesgos 
en su enfoque inicial

• Innovación en la definición de producto

• Creación de valor y exitoso ensamblaje del 
equipo desarrollador

• El posicionamiento y adecuada fusión de 
conceptos mexicanos con un producto 
innovador atractivo internacionalmente

• Múltiples premios y reconocimientos de 
prestigiadas revistas y Asociaciones

• Y su destacada ejecución de venta y 
obtención de muy altos retornos, incluyendo 
un múltiplo superior a 4x. 

Mexican Association of PE & VC Funds, 
AMEXCAP 2021 “Real Estate Award” 
went to VERTEX REAL ESTATE INVES-
TORS for its investment in THE CAPE, 
A THOMPSON HOTEL EN CABO SAN 
LUCAS, BAJA CALIFORNIA SUR.

For its contribution to economic develop-
ment, achieved via:

• The structuring and risk-mitigation from its 
initial approach

• An innovate product definition

• The creation of value and the putting 
together of an effective development team

• The successful positioning and fusion of 
Mexican concepts with an internationally 
attractive and innovative product

• Multiple awards and accolades granted by 
prestigious publications and associations

• Outstanding sales execution and extremely 
high returns, including a 4x multiple.

Real Estate Bienes Raíces
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As of year-end 2020, the committed capi-
tal accumulated over the past 20 years 
totals USD$ 19.1 billion.  This figure has 
multiplied eight times during the past ten 
years and is ranks second in terms of the 
strategy receiving the most investment. The 
compound annual growth rate has been 
23.1%, with the average fund size reaching 
USD $ 302 million.

Infrastructure and Energy funds have 
invested USD $ 11.4 billion in more 
than 109 projects with an average ticket of 
USD $162.8 million. Most of the new vehicles 
raised in the last 5 years are subsequent funds 
from managers with at least one previous fund.

Al cierre del año 2020, el capital compro-
metido acumulado en fondos de 
Infraestructura y Energía ascendió a 
USD$ 19.1 mil millones, multiplicándose 
8 veces en los últimos 10 años. Es la segun-
da estrategia con más capital comprometido, 
registrando un crecimiento anual promedio 
de 23.1% y un tamaño promedio de los 
fondos de USD$ 302 millones. 

Esta estrategia ha invertido USD$ 11.4 
mil millones en más de 109 proyectos, 
con un una inversión promedio de USD$ 
162.8 millones. La mayoría de los nuevos 
vehículos levantados en los últimos 5 años 
son fondos subsecuentes de gestores con al 
menos un fondo previo.
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In 2020, at least USD $ 529 million 
were raised, and USD $ 2 billion were 
invested through 4 transactions. During the 
first half of 2021, USD $ 154 million were 
invested and there have been 6 transactions.

The average ticket size of infrastruc-
ture and energy investments has been 
on an upward trend over the past decade, 
reaching a peak of USD$ 662 M in 2020.

En 2020 fueron levantados al menos 
USD$ 529 millones. Los fondos de Infra-
estructura y Energía invirtieron en ese año 
cerca de USD$ 2 mil millones en 4 
transacciones. Durante la primera mitad del 
año 2021, se tiene registro de al menos 6 
transacciones y un monto invertido de USD$ 
154 millones.

La inversión promedio de los fondos 
de infraestructura y energía ha tenido 
una tendencia creciente en los últimos 10 
años, alcanzando un monto máximo de 
USD$ 662 millones en el año 2020.

INDUSTRY OVERVIEW BY
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The industrial, basic services, and energy 
sectors have historically had the most 
transactions, representing 75% of the total. 
The main investments have been 
made in transportation, highways, 
clean energy, and traditional energy.

Investments made during 2020 and the first 
half of 2021 were focused on highways and 
roads, alternative energy (solar energy), 
airports and hospitals. 

During 2020 there was one exit transaction 
pertaining to basic services (renewable 
energy) via the sale of the asset.

Históricamente, los sectores industrial, de 
servicios básicos y de energía son los que 
más transacciones han tenido, representan-
do el 75% del total. Las principales inver-
siones se han realizado en proyectos 
de transporte, carreteras, energía 
limpia y energía tradicional.

Las inversiones realizadas durante 2020 y el 
primer semestre de 2021 se concentraron en 
autopistas y carreteras, energías alternativas 
(energía solar), aeropuertos y hospitales.

Durante el año hubo una transacción de 
salida vía la venta del activo, perteneciente a 
servicios básicos (energía renovable).
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AMEXCAP 2021 Award Reconocimiento de la
Industria 2021

La Asociación Mexicana de Capital Privado 
A.C., AMEXCAP, otorgó el Reconocimien-
to 2021 en la Categoría de “Infra-
estructura & Energía” a BLACKROCK 
por la Operación GESTIÓN INTEGRAL 
DE HOSPITALES DE ZUMPANGO, 
S.A.P.I. DE C.V., proyecto de infra-
estructura social en el Estado de 
México.

Por su estricto apego a los principios ESG y su 
alto Impacto en Desarrollo Social y Local medi-
ante:

• El desarrollo de la región del Estado de México.

• Aumento del acceso a servicios de salud de alta 
calidad a la población de las comunidades 
aledañas.

• Obtención de las Certificaciones: Anti-Soborno 
ISO 37001, 9001,  14001, 22000 y 45000.

• Certificación Leed Gold como edificio sus-
tentable.

• Ser Líder del Sector de Global Real Estate Sus-
tainability Benchmark en Servicios de Salud y 
asistencia Pública de la industria de Infraestructu-
ra Social.

• Y su Nombramiento como Hospital COVID por 
el Estado de México para atender a los pacientes 
contagiados o con sospecha de contagio del 
virus.

Mexican Association of PE & VC Funds, 
AMEXCAP 2021 “Infrastructure & 
Energy Award” went to BLACKROCK 
for GESTIÓN INTEGRAL DE HOSPI-
TALES DE ZUMPANGO, S.A.P.I. DE 
C.V., social infrastructure project in 
Estado de Mexico.

For its strict compliance with ESG principles and 
its high impact on social and local development:

• Has contributed to the development of Estado 
de México.

• Facilitated access to quality healthcare services 
for neighboring communities.

• Obtained ISO 37001 anti-bribery, 9001, 14001, 
22000 and 45000 certifications.

• Obtained Leed Gold certification as a sustain-
able building.

• Is a Global Real Estate Sustainability Bench-
mark leader in health and welfare services in the 
social infrastructure industry.

• Was designated as a hospital for the treatment 
of confirmed and suspected cases of COVID-19 
by Estado de México.
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Al tratar de definir la situación actual de los activos 
alternativos, lo primero que se viene a la mente es 
el “México’s Moment”, referenciando la época en 
que todas las estrellas se alinearon para poner al 
país Azteca en el centro de todas las miradas. Y es 
que todo se está dando para hacer que el mundo 
vuelque su mirada a México cuando se habla de 
inversiones alternativas: el crecimiento esperado a 
doble dígito en los activos administrados por los 
fondos de pensiones, las bajas tasas de interés y 
la necesidad de generar retornos superiores, los 
cambios regulatorios favorables para la industria, 
la presencia de fondos internacionales como inver-
sionistas y como destino de inversión, la reubica-
ción de las cadenas productivas hacia México y la 
creación de empresas de base tecnológica son 
muestra de ello.

¿Deberían las Afores incrementar su inversión en 
alternativos? Generar mejores retornos siempre 
será uno de los principales objetivos de los Fondos 
de Pensiones, ya que esto contribuye de manera 
directa a mejores tasas de reemplazo para las futu-
ras pensiones. Es acá, donde los activos alternati-
vos, con una expectativa de generación de retor-
nos superiores, juegan un rol fundamental. Nues-
tros estudios muestran que una persona que 
invierte 20% de su ahorro pensional en activos 
alternativos, obtiene una tasa de reemplazo 13% 
mayor que aquel que no, efecto que puede ser 
comparado al de la implementación de reformas 
pensionales complejas, que implican la modifica-
ción de factores sensibles como la edad de retiro y 
las tasas de contribución o técnicos como la imple-
mentación de esquemas de multifondos o de 
Target-Date Funds. 

Es importante destacar que los planes de pensio-
nes públicos en Estados Unidos han aumentado su 
asignación a inversiones alternativas, pasando de 
10% de sus activos en 2006 a 32% en 2019 según 
Cliffwater1, lo que ha significado mejoras en renta-
bilidad. El retorno de quienes invirtieron más de 
15% a esta clase de activo fue superior en un 28% 
a aquellos planes cuya asignación fue inferior al 
5%. En el caso de México la inversión en alternati-

When trying to define the current situation of alter-
native assets, the closest thing that comes to mind 
is “Mexico’s Moment”, referring to a time that felt 
like all the stars had aligned to put the Aztec nation 
on the spotlight. And it is that everything is happe-
ning to make the world turn its gaze to Mexico 
when it comes to alternative investments: the 
expected double-digit growth in assets managed 
by pension funds, the lower interest rate environment 
and the need to generate higher returns, regulatory 
changes favorable for the industry, the presence of 
international funds as investors and as an invest-
ment destination, the reshoring of production 
chains to Mexico and the creation of technolo-
gy-based companies are proof of this.

Should Afores increase their investment in 
alternatives? Generating better returns will 
always be one of the main goals of the Pension 
Funds, since this is a direct contributor to better 
replacement rates for future pensions. It is here 
where alternative assets, with an expectation of 
generating higher returns, play a fundamental role. 
Our studies show that a person who invests 20% of 
his pension savings in alternative assets has a 
replacement rate 13% higher than one who does 
not1, an effect that can be compared to that of the 
implementation of complex pension reforms that 
imply the modification of sensitive factors, such as 
retirement age and contribution rates, or technical 
factors such as the implementation of multi-fund or 
Target-Date Funds schemes. 

It is important to note that the public pension plans 
in the United States have increased their allocation 
to alternative investments, going from 10% of 
their assets in 2006 to 32% in 2019 according 
to Cliffwater2, which has meant improvements in 
profitability. The return of those who allocated more 
than 15% to this asset class was 28% higher than 
those plans whose allocation was less than 5%. In 
the case of Mexico, investment in alternatives went 
from 0.22% in 2008 to 6.29% in 2021 and we 
predict that it will continue to grow. Mexican 
workers will benefit the most from this increase.

INDUSTRY OPPORTUNITIES OPORTUNIDADES PARA LA INDUSTRIA

Mexico’s Moment for Alternative
Investments

Mexico’s Moment para las
inversiones alternativas

 1/ The portfolio without allocation to alternatives asset, allocates that to public equities.
 2/ Cliffwater, “An Examination of State Pension Performance,” 2020. Represents data 
for state pension funds

1/ Cliffwater, “An Examination of State Pension Performance,” 2020. Represents data 
for state pension funds
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Thanks to the recent pension reform, the assets 
managed by the Afores are expected to grow 
12.4% annually over the next few years. By 2027, 
these will double, reaching USD $ 530 billion, and 
representing 32% of GDP (currently representing 
20%), according to Santander3 estimates.

Maintaining the current exposure of alternative 
assets for a portfolio with these growth levels is in 
itself a challenge. Now, if you consider that Afores 
currently use around half the limit for alternative 
investments, the challenge is even greater. Our 
estimates suggest that the pension system requires 
around US $ 10 billion of annual capital commit-
ments in the next five years if it wanted to reach the 
maximum exposure allowed by the investment 
regime.

Regulatory changes have expanded the set of 
investment options available to Afores. The arrival 
of international managers has allowed access to 
funds with encouraging track records, allowing the 
construction of more diversified portfolios. More-
over, it has motivated the investment of said funds 
in local projects, fostering a virtuous circle of capital 
allocation and economic growth for the country. As 
an example of this, in the first half of 2021, US $ 3.2 
billion was invested in 153 private equity transactions 
in Mexico, according to figures from Amexcap.

As a relevant factor and referring to that "competition 
makes you stronger", the standard and best practices 
of these international funds have permeated the 
ecosystem of local managers and this has favored 
the investment in local assets, fostered by the 
opportunities offered by Mexico by the attractive 
valuations, infrastructure investment needs, the 
digitization of emerging economies, and geographic 
and demographic advantages. With optimism, we 
greet the new Mexican unicorns,  and we 
congratulate the entrepreneurs for the good 
moment of the sector.

The question then is how to take advantage of this 
moment? Adhering to the ESG standards that the 
world demands today, the participants in this sector 
will have to evaluate themselves and adapt to what 
the market requires. The Afores should strengthen 
the teams, processes, and technology. General 

3/ How Should Mexico’s Pension Reform Benefit Its Financial System? An In-Depth 
Analysis of the AFORES and their Impact on Mexico’s Debt and Equity Markets. February 
2021. Santander Corporate & Investment Banking.

vos pasó de 0.22% en 2008 a 6.29% en 2021 y 
auguramos que seguirá en crecimiento. Los traba-
jadores mexicanos serán los más beneficiados por 
este aumento.

Gracias a la reciente reforma pensional, se espera 
que los activos administrados por las Afores crezcan 
un 12.4% anual durante los próximos años. Para 
2027, se espera que se hayan duplicado, alcan-
zando USD$530 billones y representando un 32% 
del PIB (actualmente representan un 20%), según 
estimaciones de Santander2.

Mantener la exposición actual de activos alternati-
vos para un portafolio con estos niveles de creci-
miento, es en sí mismo un reto; ahora, si se consi-
dera que actualmente las Afores utilizan alrededor 
de la mitad del límite para inversiones alternativas, 
el reto es aún mayor. Nuestras estimaciones sugie-
ren que el sistema de pensiones requiere alrede-
dor de US$10 billones de compromisos de capital 
anuales en los próximos cinco años si quiere 
alcanzar la exposición máxima permitida por el 
régimen de inversiones.

Los cambios regulatorios han ampliado las opcio-
nes de inversión disponibles para las Afores, la 
llegada de fondos internacionales ha permitido 
acceder a fondos con resultados históricos alenta-
dores, permitiendo la construcción de portafolios 
más diversificados. Adicionalmente, lo anterior ha 
motivado la inversión de dichos fondos en proyec-
tos locales, fomentando un circulo virtuoso de asig-
nación de capital y crecimiento económico para el 
país. Como muestra de esto, en el primer semestre 
de 2021 se invirtieron US$3.2 billones en 153 tran-
sacciones de capital privado en México, según 
cifras de Amexcap. 

Como tema relevante, y aludiendo a aquello de que 
la “competencia te hace más fuerte”, el estándar y las 
mejores prácticas de estos fondos internacionales 
se ha permeado en el ecosistema de administradores 
mexicanos y esto ha favorecido la inversión en 
activos locales, impulsados por las oportunidades 
que ofrece el país, por las atractivas valuaciones, 
las necesidades de inversión en infraestructura, la 
digitalización de las economías emergentes y las 
ventajas geográficas y demográficas. Con optimis-

2/ How Should Mexico’s Pension Reform Benefit Its Financial System? An In-Depth 
Analysis of the AFORES and their Impact on Mexico’s Debt and Equity Markets. 

February 2021. Santander Corporate & Investment Banking.
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partners must internalize best practices and adopt 
international standards. Additionally, regulators 
must modernize supervision and anticipate possible 
risks, and why not, allow the Afores to participate 
directly in the private market, with a supervisory 
framework in accordance with their private nature 
and, as is already the case in other countries, regu-
lating the actors that intervene in it.

In conclusion, the conditions are in place to foster 
an adequate ecosystem for the sustainability of this 
asset, so welcome the opportunities and welcome 
Mexico's Moment for alternative investments.

Carlos Mauricio López Suaza
Head of Alternative Investments
Afore SURA

mo saludamos los nuevos unicornios mexicanos y 
felicitamos a los emprendedores por el buen 
momento del sector.

La pregunta entonces es. ¿cómo aprovechar este 
momento? Apegados a los estándares ESG que 
hoy demanda el mundo, los participantes de este 
mercado tendrán que evaluarse y adecuarse a lo 
que el mercado requiere. Las Afores deberán forta-
lecer los equipos, los procesos y la tecnología. Los 
administradores deberán interiorizar las mejores 
prácticas y adoptar estándares internacionales. 
Adicionalmente, los reguladores deberán moderni-
zar la supervisión y anticipar posibles riesgos, y 
por qué no, permitir a las afores participar directa-
mente en el mercado privado, con un marco de 
supervisión acorde a su naturaleza privada y como 
ya ocurre en otros países regulando a los actores 
que intervienen en este.
En conclusión, las condiciones están dadas para 
fomentar un ecosistema adecuado para la sosteni-
bilidad de este activo, así que, bienvenidas las 
oportunidades y bienvenido el México’s Moment 
para las inversiones alternativas. 

Carlos Mauricio López Suaza
Head of Alternative Investments 
Afore SURA
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México se está beneficiando de los formidables 
vientos económicos que, en cierta medida, se ven 
socavados por la actual incertidumbre política. Es 
probable que, en la medida que los patrones 
comerciales continúen cambiando, el país siga 
siendo uno de los principales beneficiarios de las 
crecientes tensiones geopolíticas entre Estados 
Unidos y China; esto debido a que México está 
estratégicamente bien posicionado por la proximi-
dad del país y el acceso libre de aranceles al mer-
cado estadounidense, además de contar con una 
fuerza laboral de bajo costo.

México es también comparativamente menos 
dependiente de las exportaciones de materias 
primas con respecto a otros países latinoamericanos, 
lo que lo convierte en un destino relativamente atracti-
vo para los inversionistas de capital privado de largo 
plazo que buscan estabilidad macroeconómica. De 
hecho, los inversionistas extranjeros representan 
aproximadamente la mitad de la inversión en el 
mercado de capital privado de México. Los fondos 
de pensiones y las compañías de seguros de América 
del Norte, junto con los fondos soberanos internacio-
nales son los más activos en este espacio. El merca-
do local también se beneficia de los grandes planes 
de pensiones con beneficios definidos que han 
podido demostrar ser una fuente estable de capital 
nacional para la industria de alternativos.

Sin embargo, la pandemia ha afectado duramente 
a México y a otros países latinoamericanos. Esto, 
combinado con las incertidumbres políticas, ha 
reducido la confianza de los inversionistas en los 
últimos años. Oficinas, hoteles e infraestructura se 
encuentran bajo presión, siendo en particular este 
tipo de activos los que se han visto más afectados.

Pero el Ventue Capital sigue siendo un punto 
brillante para el mercado de capital privado. La 
pandemia ha acelerado la adopción de una serie 
de tendencias tecnológicas, incluidos los pagos 
digitales y el comercio electrónico. México tiene 
una población relativamente sub-bancarizada y 
una industria minorista menos desarrollada en 
comparación con otros mercados. Esto deja un 
amplio espacio para la innovación de las empresas 
de tecnología.

Mexico is benefiting from formidable economic 
tailwinds that are being somewhat undermined by 
ongoing political uncertainty. The country is likely 
to remain a major beneficiary of rising geopolitical 
tensions between the US and China as trade 
patterns continue to shift; Mexico is strategically 
well placed to benefit, due to the country’s proximi-
ty and tariff free access to the US market, as well 
as having a low-cost workforce. 

Mexico is also comparatively less dependent on 
commodity exports compared to other Latin American 
countries, making it a relatively attractive destination 
for longer-term private capital investors that favor 
macro-economic stability. In fact, foreign investors 
make up approximately half of investment into 
Mexico’s private capital market. North American 
pension funds and insurance companies are active 
in the space along with international sovereign 
wealth funds. The local market also benefits from 
large, defined benefit pension schemes that have 
been able to prove a stable source of domestic 
capital for the alternatives industry. 

However, the pandemic has hit Mexico and other 
Latin American countries particularly hard. This, 
combined with political uncertainties, has dampened 
investor sentiment in recent years. Real assets in 
particular have suffered, with office, hotels, and 
infrastructure assets under pressure.

But venture capital remains a bright spot for the 
private capital market. The pandemic has accelera-
ted the adoption of a number of technological 
trends including digital payments and e-commerce. 
Mexico has a comparatively underbanked population 
and a less developed retail industry compared to 
other markets. This leaves ample room for innovation 
from tech companies. Preqin data currently tracks 
509 venture capital deals in Mexico with a combined 
deal value of $5.7bn and an average deal size of 
$16mn. Venture capital firms have been active in 
targeting the information technology and financial 
sectors, which account for 34% and 29% of deals 

INDUSTRY OPPORTUNITIES OPORTUNIDADES PARA LA INDUSTRIA

Mexico’s Venture Capital Market
Remains a Bright Spot Against a
Challenging Backdrop

El Venture Capital en México sigue
siendo un punto brillante en un

contexto desafiante
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respectively. Within those sectors, mobile apps, 
fintech applications, and e-commerce companies 
are attractive sources of deals. The most signifi-
cant deal to date has been the series E-financing of 
Kavak.com which is an online secondhand car plat-
form. The company has raised a total of $1.6bn 
with investors including Softbank, General Atlantic, 
and Founders Fund.

There has been a steady increase in the number of 
venture capital deals tracked by Preqin in the 
market. A total of 13 deals were registered in 2011, 
compared to 77 in 2019. Despite the impact of the 
pandemic, deals only dropped off slightly in 2020 to 
72. So far in 2021 there have been an additional 50 
deals with aggregate value reaching at least 
$2.6bn. In comparison, the buyout market has 
been more challenging with only 14 deals tracked 
by Preqin in 2021 so far, compared to a mere seven 
in 2020. Buyout activity has been in steady decline 
since a peak of 28 deals in 2015, which registered 
total disclosed deal value of $1bn. 

Global institutional investors surveyed by Preqin 
have shown a strong preference for emerging 
market allocations in the long-term. We believe that 
Mexico will continue to attract the interest of investors, 
especially as the outlook deteriorates in some 
emerging markets given developments in China.

Cameron Joyce, CFA
VP, Research Insights
Preqin

Los datos de Preqin actualmente registran 509 
transacciones de Venture Capital en México por un 
valor acumulado de $ 5.7 mil millones de dólares y 
un tamaño promedio de inversión de $ 16 millones 
de dólares. Los fondos de Venture Capital se han 
enfocado activamente en los sectores de tecnolo-
gía de la información y financiero, que representan 
el 34% y el 29% de las transacciones, respectiva-
mente. Dentro de esos sectores, las aplicaciones 
móviles, las aplicaciones fintech y las empresas de 
comercio electrónico son las más atractivas. La 
transacción más importante hasta la fecha ha sido 
la inversión en series E para Kavak.com, que es 
una plataforma online de coches de segunda 
mano. La compañía ha recaudado un total de 
1.600 millones de dólares con inversionistas como 
Softbank, General Atlantic y Founders Fund.

Ha habido un aumento constante en el número de 
transacciones de Venture Capital registradas por 
Preqin en el mercado. Se registraron un total de 13 
transacciones en 2011, en comparación con 77 en 
2019. A pesar del impacto de la pandemia, las 
inversiones solo cayeron ligeramente en 2020 a 
72. Hasta ahora, en 2021 ha habido 50 operacio-
nes adicionales con un monto agregado superior a 
$ 2.6 mil millones de dólares. En comparación, el 
mercado del capital de crecimiento ha tenido un 
mayor desafío con solo 14 transacciones registra-
das por Preqin en lo que va del año 2021 vs. solo 
siete en 2020. La actividad del capital de creci-
miento ha estado en constante declive desde el 
máximo alcanzado de 28 transacciones en 2015, 
cuyo valor total se ubicó en $ 1 mil millones de 
dólares.

Los inversionistas institucionales globales encues-
tados por Preqin han mostrado una fuerte prefe-
rencia por los mercados emergentes a largo plazo. 
Creemos que México continuará atrayendo el inte-
rés de los inversionistas, especialmente a medida 
que las perspectivas de algunos mercados emer-
gentes se deterioran en relación a los recientes 
procesos en China.

Cameron Joyce, CFA
VP, Research Insights
Preqin
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FINAL STATEMENTS DECLARACIONES FINALES

Any discrepancy between aggregated statistics 
published by AMEXCAP and data files can be 
attributed to confidential information that has been 
omitted from public reports. The data may be 
adjusted on a yearly basis due principally to 
reclassifications or the disclosure of additional 
information on historical investments and 
fundraising that had not been previously tracked.

Note: All materials contained in this document were 
prepared by AMEXCAP and are intended for the 
use of its members and organizations dedicated to 
the private equity industry.

Disclaimer: This information is intended to provide 
an indication of industry activity based on the best 
information available from public and private sources. 
AMEXCAP has taken steps to validate the information 
presented herein but cannot guarantee the complete 
accuracy or integrity of the data provided. AMEXCAP 
is not responsible for any decisions made or measures 
taken based on the information extracted from this 
report.

Cualquier discrepancia entre las estadísticas agre-
gadas publicadas por AMEXCAP y los archivos de 
datos pueden atribuirse a información confidencial 
que se ha omitido de informes públicos. Los datos 
pueden tener ajustes año tras año, esto se debe 
principalmente a más información pública de inver-
siones históricas y capital recaudado de fondos 
que no habían sido rastreados antes o reclasifica-
ciones.

Nota: Todos los materiales contenidos en este 
documento fueron preparados por AMEXCAP y 
están hechos para el uso de miembros de la 
asociación y organizaciones dedicadas a la indus-
tria de Capital Privado.

Exclusión de responsabilidad: esta información 
está destinada a proporcionar una indicación de la 
actividad de la industria basada sobre la mejor 
información disponible de fuentes públicas y priva-
das. AMEXCAP ha tomado medidas para validar la 
información aquí presentada, pero no puede 
garantizar la máxima exactitud o integridad de los 
datos proporcionados. AMEXCAP no se hace 
responsable de ninguna decisión realizada o medi-
das tomadas con base en la información extraída 
de este informe.

Preparation of this report / Elaboración:

Monica Pascua
Director of Research • Directora de Investigación
mpascua@amexcap.com

Fernando Acevedo
Research Coordinator • Coordinador de Investigación
facevedo@amexcap.com

Víctor Ramírez
Research Analyst • Analista de Investigación
vramirez@amexcap.com

Emily García
Design • Diseño
egarcia@amexcap.com

We especially appreciate Christine Chang's collaboration in the proofreading and
preparation of this report.



www.amexcap.com

Av. Insurgentes Sur 863, 1,
Nápoles,  03810, CDMX. Tel .  01 55 5083 5090


	1 Introduccion
	2_3y4
	3_5
	4_6
	5_7

