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Carta de Presidencia y direccion general

Estimados miembros de la Asociacion e
inversionistas institucionales,

Nos complace presentar una nueva edicion
del estudio "Perspectiva de la industria de
capital privado en México", una publicacion
que busca ofrecer una vision integral sobre la
evolucion reciente de la industria de capital
privado en México, sus principales tendencias
y los retos que enfrenta nuestro ecosistema.

A nivel global, la industria atraviesa un
entorno global particularmente retador para
el levantamiento de capital. La menor
disponibilidad de liquidez y un proceso de
toma de decisiones mas cauteloso por parte
de los inversionistas, especialmente
internacionales, han incrementado la
competencia por capital entre mercados.

En este contexto, la participacion del
inversionista institucional mexicano adquiere
una relevancia aun mayor. las Afores
continian  desempenando un  papel
fundamental en el financiamiento de los
fondos en México, mientras que perfiles como
las oficinas de familia mexicanas y las
aseguradoras comienzan a incrementar
gradualmente su participacion. Al mismo
tiempo, iniciativas orientadas a fortalecer
vehiculos como el Fondo de Fondos pueden
contribuir a ampliar las fuentes de capital
disponibles para los administradores. Contar
con una base solida de inversionistas locales
no solo fortalece al ecosistema, sino que
puede convertirse en un elemento de
confianza y anclaje para atraer mayores flujos
de capital internacional hacia México.

Desde AMEXCAP estamos convencidos de
que este proceso debe estar acompanado por
una mayor institucionalizacion y
profesionalizacion de la industria. En este
sentido, hemos impulsado la creacion del

Estandar AMEXCAP, una iniciativa disenada
para promover la adopcion de mejores
practicas a través de herramientas de
diagnostico e implementacion que permitan a
los administradores fortalecer sus procesos
de gobernanza, transparencia, reporteo vy
operacion. Una industria mas profesional y
alineada con estandares internacionales
estara mejor preparada para competir por
capital global.

Las senales del lado de la inversion también
son relevantes. Durante 2025 y el primer
semestre de 2026, los fondos de capital
privado desplegaron aproximadamente 11
mil millones de dolares en México, y tan solo
durante los primeros seis meses de 2026 el
monto invertido supero el registrado durante
todo 2025 si bien hay inversiones
extraordinarias que encabezan estos montos,
muestran que la oportunidad de crecimiento
esta siendo vista en el pais.

Mas alla del volumen de capital, resulta
particularmente positiva la diversidad de
sectores que estan recibiendo inversion:
innovacion tecnologica y servicios
financieros, infraestructura, energia, logistica,
bienes raices, entre otros sectores mas. Esta
amplitud refleja la capacidad del capital
privado para participar de manera transversal
en el desarrollo de distintos sectores de la
economia mexicana.

Desde la Asociacion continuamos trabajando
para ampliar estas oportunidades y generar
nuevos espacios de colaboracion con el
Gobierno de México, buscando iniciativas que
faciliten la inversion productiva, fortalezcan el
ecosistema empresarial y permitan que una
mayor cantidad de capital nacional e
internacional encuentre oportunidades en
nuestro pais.
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Carta de Presidencia y direccion general

En materia de desinversiones, si bien la actividad todavia se mantiene por
debajo de los niveles que permitirian hablar de una recuperacion plena,
comenzamos a observar una reactivacion gradual de las salidas. El
fortalecimiento de este componente es indispensable para completar el
ciclo de inversion: generar liquidez, materializar retornos para los
inversionistas institucionales y permitir que los administradores regresen
al mercado para levantar nuevos vehiculos. México cuenta hoy con
gestores que acumulan mas de quince anos de experiencia y multiples
ciclos de inversion, lo que refleja la construccion progresiva de track
records y capacidades institucionales dentro de la industria.

El reto hacia adelante sera convertir esta experiencia acumulada, la
recuperacion de la actividad de inversion y una base cada vez mas solida
de inversionistas locales en nuevos ciclos de levantamiento, inversion y
desinversion.

En AMEXCAP reiteramos nuestro compromiso con el fortalecimiento de la
industria de capital privado en México. Continuaremos promoviendo
mejores practicas, desarrollando informacion que contribuya a una mejor
toma de decisiones y construyendo puentes entre administradores,
inversionistas, empresas y autoridades. Nuestro objetivo es seguir
consolidando una industria competitiva, profesional y capaz de
posicionar a México como un referente de capital privado a nivel
internacional.

Atentamente,

José Maria Zertuche Véronique Billia
Presidente del consejo directivo Directora general
AMEXCAP AMEXCAP
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Levantamiento de capital en laindustria de capital privado en México

Durante los ultimos diez anos, los fondos de capital privado con actividad en México han levantado
y comprometido mas de $32,000 millones de dolares para inversion en el pais. Este monto
representa aproximadamente el 35% de los compromisos historicos de capital identificados, lo que
refleja la relevancia de este periodo en la conformacion del capital disponible para la industria.
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Capital comprometido acumulado

Entre las distintas estrategias, bienes raices concentra el mayor monto de capital levantado para
inversion en México durante los ultimos cinco anos. En términos de nuevos vehiculos, la estrategia
se posiciona en segundo lugar, unicamente por detras de capital emprendedor. Este desempeno
coincide con un periodo de mayor actividad en segmentos como el inmobiliario industrial y
logistico, asociado, entre otros factores, con procesos de relocalizacion de empresas, asicomo con

la inversion recurrente de los fondos en proyectos de vivienda.
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En los ultimos diez anos se han estructurado alrededor de 550 vehiculos de inversion, equivalentes
al 60% de los vehiculos identificados historicamente con actividad en México.
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mmmm Numero de nuevos vehiculos estructurados

La evolucion reciente de la industria mexicana también se ha dado en un entorno global mas
complejo para el levantamiento de capital. En este contexto, el numero anual de nuevos vehiculos
de inversion ha mostrado una reduccion paulatina. Al cierre del primer semestre de 2026, se tiene
registro de 5 nuevos vehiculos de inversion, ademas de alrededor de 20 fondos que se encuentran
en proceso de levantamiento de capital.
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En los ultimos cinco anos, capital emprendedor y bienes raices han encabezado el levantamiento
de nuevos vehiculos por numero de fondos. De un total de 276 vehiculos levantados durante el
periodo, estas estrategias representan 35% y 23%, respectivamente.
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De acuerdo con las estimaciones disponibles, al cierre del primer semestre de 2026 se encuentran
575 vehiculos de inversion activos' de distintas estrategias en la industria mexicana de capital
privado. Esta cifra representa aproximadamente dos terceras partes de los vehiculos levantados
historicamente; ademas, cerca de la mitad de los vehiculos actualmente activos fue levantada
durante los ultimos cinco anos.

En comparacion con la estructura observada hace diez anos, el numero de vehiculos activos en la
industria se ha incrementado 35% y se observa un crecimiento en la presencia de vehiculos de
administradores extranjeros.

Los vehiculos activos en México acumulan Actualmente,
$52,000 millones de dolares 58% de los vehiculos activos
en compromisos de capital para inversion estan a cargo de administradores
en el pais. mexicanos.

' Se consideran como vehiculos activos todos aquellos que se encuentran en una etapa distinta al cierre del fondo: levantamiento de capital, inversion, administracion del portafolio.
Tomando en cuenta un periodo de vida de los vehiculos de 12 anos.

Asociacion Mexicana de Capital Privado A.C.
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El levantamiento de vehiculos subsecuentes constituye uno de los principales indicadores de
continuidad y madurez de una industria de capital privado. En México, una proporcion relevante de
los administradores ha logrado levantar mas de un vehiculo de inversion, reflejando la permanencia
de administradores con trayectoria en el mercado.

De los administradores con actividad . -
En conjunto, estos administradores

en México, aproximadamente .
23% ha levantado mas de un han gestionado alrededor de
650 vehiculos de inversion.

vehiculo de inversion
(151 administradores).

Bienes raices es la estrategia con el mayor numero de vehiculos subsecuentes levantados: 132
vehiculos distribuidos entre 25 administradores. Entre los administradores que han levantado
vehiculos subsecuentes, el tamano promedio del fondo registra un incremento de 12% entre el
primer y el ultimo vehiculo. Este comportamiento refleja la capacidad de los administradores para
ampliar sus plataformas de inversion a lo largo de sucesivos ciclos de levantamiento.
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Tamario promedio del primer y ultimo vehiculo levantado por administradores de
fondos de capital privado con vehiculos subsecuentes
Millones de délares
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Participacion de inversionistas institucionales en el financiamiento
de fondos de capital privado en México

Con base en la muestra disponible sobre la composicion de los inversionistas en vehiculos activos
de capital privado en México, el 60% de los recursos comprometidos proviene de inversionistas
nacionales, mientras que el 40% restante corresponde a inversionistas extranjeros.

La composicion de la muestra también permite identificar a los fondos de pensiones, nacionales e
internacionales, como la principal fuente de financiamiento para los administradores con actividad
en México, al representar cerca de la mitad de los recursos comprometidos. Al cierre del primer
semestre de 2026, estos representan alrededor de 59% de los recursos comprometidos en los
vehiculos levantados entre 2021y 2025.

En los anos mas recientes se observa una mayor participacion de otros perfiles de inversionistas,
entre ellos aseguradoras y oficinas de familia.

La participacion de los fondos de pensiones extranjeros y de los fondos de fondos ha disminuido
respecto de la observada en los vehiculos levantados aproximadamente una década atrés. Este
cambio en la composicion del financiamiento refleja una evolucion en la mezcla de inversionistas
institucionales que participan en los fondos con exposicion a México.

m Asociacion Mexicana de Capital Privado A.C.



Perspectiva de la industria de capital privado en México

4%
4%
7%
6%

%

3

61%

2011-2015 2016-2020 2021-2025

m=m=  Fondos de pensiones Aseguradoras mmmm  Oficinas de familia Fondos de fondos Individuos mmmm  |nversionistas institucionales

=mmm  Banca de desarrollo Fondos soberanos Otros inversionistas GPs

Inversion de fondos de capital privado en empresas mexicanas

La inversion de fondos de capital privado en México durante 2025 y el primer semestre de 2026
alcanzé $11,400 millones de dolares: alrededor de $5,400 millones en 2025 y $6,000 millones
durante la primera mitad de 2026. La inversion registrada unicamente en el primer semestre de
2026 ya supera el monto observado durante todo 2025.

Con estos montos, la inversion acumulada de los fondos de capital privado en México supera los
$95,000 millones de dolares en los ultimos 23 anos. Por estrategia, infraestructura y energia
concentra historicamente la mayor proporcion del capital desplegado en el pais, con 27% del total.
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En términos de actividad, durante el ultimo ano y medio se registraron alrededor de 323
transacciones de inversion: 269 durante 2025 y 54 en el primer semestre de 2026. Estas cifras
muestran una reduccion en el numero de operaciones respecto de los niveles observados en anos
anteriores.

La disminucion en el numero de transacciones contrasta con el comportamiento de los montos
invertidos. En conjunto, ambos indicadores son consistentes con un mayor tamano promedio de
las operaciones registradas recientemente en la industria mexicana.
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mmmm NUmero de transacciones

La combinacion de un menor numero de transacciones y mayores montos de inversion podria ser
consistente con una mayor selectividad por parte de los administradores y con una concentracion
del capital en operaciones de mayor escala. No obstante, los datos agregados por si solos no
permiten atribuir este comportamiento a una unica causa. Lo que si muestran es una recuperacion
del capital desplegado y una amplia diversificacion sectorial, con inversiones que abarcan desde
innovacion tecnologica hasta infraestructura, energia y activos productivos.
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En el periodo analizado (2021 - 1S 2026), la inversion de capital privado en México suma $44,191
millones de dolares. El sector financiero concentra el mayor monto, con $13,149 millones de
dolares, equivalentes a 30% del total. Dentro de este sector, fintech representa casi la mitad del
montoy 14% de la inversion total en el pais. En segundo y tercer lugar se ubican bienes raices, con
$6,617 millones de dolares, y energia, con $6,415 millones de dolares. En bienes raices, la mayor
parte del monto proviene de real estate investment trusts (REITs), con $6,260 millones de dolares,
mientras que proptech aporta un componente menor, con $244 millones de dolares. Es decir, la
inversion inmobiliaria continua concentrada en el desarrollo tradicional mas que en tecnologia.
Tecnologia de la informacion figura entre los sectores con menor monto, con $2,171 millones de
dolares, pese a tratarse de un sector tecnologico. Esto no implica una baja inversion en tecnologia:
la taxonomia sectorial clasifica cada vertical "tech" dentro de su sector de mercado final (fintech en
finanzas, proptech en bienes raices, cleantech en energia, agtech en recursos y materiales, edtech
en consumo discrecional), y deja en tecnologia de la informacion unicamente la tecnologia
horizontal (Saa$, ciberseguridad, inteligencia artificial y big data). Este criterio permite identificar
con mayor precision el destino final del capital.

Capital Crédito USD$mm Capital de Infraestructura Bienes
Emprendedor Privado Crecimiento y Energia Raices
546

Ciudad 8575 Jalisco Nuevo Leon 1729 Yucatan 359 Baja California 1163
de México
Veracruz 525 Querétaro 315 Tabasco 134 Chihuahua 568
Estado 2086
de México Quintana Roo 159 Puebla 31 Durango 79 Hidalgo 509
Guanajuato 59 Campeche 72 Colima 10 Tamaulipas 282
Chiapas 3 Sinaloa 8 Baja California 243
Sur
Michoacan 1
Nayarit 125
Coahuila 88
Morelos 54
Aguascalientes 48
San Luis Potosi 44
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La industria de capital privado en México acumulo $44,191 millones de dolares entre 2021 vy el
primer semestre de 2026, distribuidos de la siguiente manera:

</

Capital Emprendedor Crédito Privado Capital de Crecimiento
$11,622 millones de dolares $11,335 millones de dolares $8,223 millones de dolares
en 1,470 transacciones en 328 transacciones en 192 transacciones

=X

Infraestructuray Energia Bienes Raices
$7,580 millones de dolares $5,431 millones de dolares
en 29 transacciones en 129 transacciones

El mapa refleja el sector con mayor inversion por estado. En general, el sector que destaca como el
mas fuerte en un estado si refleja su actividad de capital privado; sin embargo, hay excepciones,
como la Ciudad de Meéxico y el Estado de México, donde si bien hay una estrategia con un mayor
monto invertido, el resto de estrategias de inversion cuentan con una participacion importante,
continuando con el ejemplo: en la Ciudad de México: capital emprendedor, $8,575 millones de
dolares (1,043 transacciones); crédito privado, $7,719 millones de dolares (250 transacciones);
capital de crecimiento, $5,359 millones de dolares (105 transacciones); infraestructura, $4,025
millones de dolares (10 transacciones); y bienes raices, $707 millones de dolares (31
transacciones). En el Estado de México: capital emprendedor, $2,086 millones de dolares (25
transacciones); crédito privado, $1,220 millones de dolares (4 transacciones).

Desinversion en la industria de capital privado en México

La informacion disponible sobre desinversiones en la industria mexicana de capital privado registra
histéricamente alrededor de 1,350 operaciones que generaron retornos para los fondos que
invirtieron en las empresas o proyectos correspondientes. De este total, 111 desinversiones se
realizaron entre 2025 y el primer semestre de 2026, periodo en el que se reportaron
aproximadamente $900 millones de dolares. Con ello, el monto histérico obtenido por
desinversiones asciende a alrededor de $18,000 millones de dolares.
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El grafico muestra que la composicion del monto obtenido por desinversiones varia de manera
relevante entre anos y estrategias. La lectura de estos resultados debe considerar que la
disponibilidad de informacion sobre montos de salida no es homogénea entre las distintas

operaciones reportadas.

Por numero de operaciones, capital de crecimiento y capital emprendedor concentran la mayor
cantidad de desinversiones reportadas, seguidas por crédito privado. Las diferencias entre
estrategias también deben analizarse a la luz de sus distintos horizontes de inversion, tipos de
activo y mecanismos de salida, que pueden derivar en temporalidades de desinversion distintas.

Infraestructura y Energia
Bienes Raices

Capital de Crecimiento
Creédito Privado

Capital Emprendedor

Nota: se consideran todas las desinversiones, salvo las derivadas del cierre o liquidacion de la compania.
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Finalmente, con base en la informacién disponible sobre desempeno, la mediana del IRR de los
vehiculos analizados es de 16.15%. Asimismo, los IRR mas altos se concentran en fondos
levantados entre 2015 y 2018, lo que permite observar diferencias de desempeno entre vintages
dentro de la muestra disponible.
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Declaracion final

Cualquier discrepancia entre las estadisticas agregadas
publicadas por AMEXCAP y los archivos de datos pueden
atribuirse a informacién confidencial que se ha omitido de
informes publicos. Los datos pueden tener ajustes ano tras
ano, esto se debe principalmente a mas informacion
publica de inversiones historicas y capital recaudado de
fondos que no habian sido rastreados antes o
reclasificaciones.

Nota: Todos los materiales contenidos en este documento fueron preparados por
AMEXCAP y estan hechos para el uso de miembros de la asociacion y organizaciones
dedicadas a la industria de Capital Privado.

Exclusion de responsabilidad: esta informacion esta destinada a proporcionar una
indicacion de la actividad de la industria basada sobre la mejor informacion disponible de
fuentes publicas y privadas.

AMEXCAP hatomado medidas para validar la informacion aqui presentada, pero no puede
garantizar la maxima exactitud o integridad de los datos proporcionados. AMEXCAP no se
hace responsable de ninguna decision realizada o medidas tomadas con base en la
informacion extraida de este informe.
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