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¢,Qué es el Capital de Riesgo ?

El capital de riesgo es |la

aportacion temporal de recursos
T — de terceros al patrimonio de una
R empresa con el fin de optimizar
sus oportunidades de negocio e
Incrementar su valor, aportando
con ello soluciones a los proyectos
de negocio compartiendo el riesgo
y los rendimientos donde el
Inversionista capitalista busca una
asociacion estrecha y de mediano
plazo con los accionistas
originales.
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¢Porqué una Empresa Necesita Capital de Riesgo ? sy

® Para crecer y/o expandirse, asi como para potencializar su
operacion, produccion y rendimiento.

® Para fortalecer su estructura financiera mediante inyecciones de
capital que le permita consolidar su operacion.

® Para facilitarle, al mismo tiempo, el acceso a otros tipos de
financiamiento al mejorar sus niveles de endeudamiento entre

otros muchos factores.
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¢Porqué una Empresa Necesita Capital de Riesgo ? sy

® Es conveniente senalar, que el apoyo con capital de riesgo puede ser
un complemento al otorgamiento de crédito, ya que existen
empresas con altos niveles de apalancamiento que necesitan de
capital para expandirse y/o consolidar su operacion.

® Cabe mencionar que el capital de riesgo en ningun momento

pretende aplicarse a empresas en situaciones financieras adversas ya
gue el objetivo de éste es potencializar la operacion de las mismas.
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Crédito vs Capital de Riesgo

Existen varias diferencias para las empresas entre el otorgamiento de
crédito y la participacion con capital de riesgo.

Crédito

- Baja disponibilidad a mediano y largo plazo.
- Alto costo nominal y real.

- Amortizacion acelerada por componente inflacionario de los intereses.
- Presion sobre los flujos de efectivo.

- Garantias de los accionistas y de la empresa.
- Riesgo de alzas en tasas de interés.

MASTER IN FINANCE



Crédito vs Capital de Riesgo

Capital de Riesgo

- Se comparten riesgos y beneficios.

- No presionan el flujo de efectivo de corto plazo.

- Inversion temporal en el negocio.

- Aportacion de sinergias financieras y de desarrollo del negocio.

- Aceptacion de posiciones minoritarias.

- Permite mantener el control estratégico y operativo del
negocio de los accionistas mayoritarios.

- Implica un mayor riesgo para el inversionista.
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Tipos de Capital de Riesgo y Etapas de la Empresa
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Rendimiento y Riesgo
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Fuentes de Fondeo

/ Private Equity

Venture Capital

Seed Capital d

Programa de Capital
Emprendedor para
Empresas
Innovadoras

Etapa

. 1I&D Il. Inicio

Tiempo de _ . . .
operacion (-1.5 a 0 anos) (0 — 1.5 anos) (1.5 — 3 anos) (3 — 5 anos)

Arriba de 5 afos

Capital requerido 50 mil- 1.5 MDP 1.5 MDP — 5 MDP

5 MDP — 50 MDP 50 MDP — 200 MDP | 200 MDP — 500 MDP
Pesos Capital semilla Capital semilla Cap. Emprendedor | Cap. de expansién Cap. consolidacién
MDP: millones de pesos ~ ¥ A ~ -/
- D [se [ FONDOD: Ve AMEXCAP
ANGEL m Q) @ e e‘ @ ‘_?_I-_Q_NI_JOS ﬁo:sa\MFxm/:,\ DE VALORES ._:.:_:.‘::_:.z
VENTURES CONACYT CONACYT .
VEXICO EMPRENDE 2> FOCIR =Bancos comerciales




Caracteristicas de los Fondos de Inversion
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Caracteristicas de los Fondos de Inversion

Los Fondos de Inversion se pueden constituir a través de diversas
figuras juridicas, tales como:

Sociedad de Inversion de Capitales (SINCAS), ya sin uso.
Fideicomisos o Trust
Limited Partnership
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Estructura de un Fondo
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. Inversionistas

Los inversionistas de capital de riesgo (privados o institucionales)
buscan una asociacidon temporal con empresas que puedan
representarles un rendimiento atractivo, mientras que las empresas
qgue reciben dicho capital buscan con ello su fortalecimiento y
crecimiento.

El inversionista combina sus fortalezas con las empresas para tratar

de mitigar el riesgo y coadyuvar el desempeno de la empresa a lo
largo del tiempo.



l. Inversionistas N

* |nversionistas ancla reconocidos, fondos de pensiones organismos
Mmultilaterales, fondo de fondos, etc.
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Estructura de un Fondo

. Inversionistas

Organismos
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Il. La Operadora o Administradora del Fondo.

Es un equipo multidisciplinario de profesionistas, que cuentan con la
capacidad de levantar inversionistas que aporten capital a empresas o
proyectos, lo cuales seran supervisados por dicho equipo para generar
valor a las inversiones.

Cada empresa podra ser administrada por sus directivos originales,
teniendo la Administradora del Fondo el derecho hacer los cambios que
considere necesarios.

El tamano de las administradoras estardan en funcidon del tamano del

Fondo, en promedio el personal de un Operador se encuentra entre 6 a 10
personas.

Es comun que la Operadora participe como Inversionista con hasta el 1%
del capital comprometido del Fondo



ll. Funciones del Administrador del Fondo.

Se encargara de administrar el Fondo. En particular, tendra a su cargo las
siguientes funciones:

1)  Generar oportunidades de inversion.
2) Con la aprobacion del Comité de Inversiones:

I.  Tomar todas las decisiones respecto a la realizacion de cada
inversion especifica, incluyendo el esquema de inversidon que se
utilizara.

il.  Tomar todas las decisiones con respecto a la estrategia de salida
para cada una de dichas inversiones.

lll.  Ser responsable de estructurar, negociar, administrar, desarrollar
y controlar las inversiones del Fondo.
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1l. Organos de Decision del Fondo.

a. Comité de Inversiones

El comité de inversiones estard integrado por los Directores de la
Operadora y cuando menos dos representantes de los Inversionistas.
Tendran como funcion aprobar o denegar las recomendaciones de
Inversion hechas por la Administradora, asi como sancionar las
estrategias de desinversion para las inversiones.

Estos Comités de Inversidn sesionaran cuantas veces sea necesario.
Para la aprobacion de todas las inversiones que realice el Fondo sera
necesario el voto mayoritario en estos Comités. No obstante lo anterior,
es conviccion de la Administradora que todas las decisiones que se
tomen en los comités sean por unanimidad.



1l. Organos de Decision del Fondo.

b. Consejo Consultivo

Podran contar con un consejo consultivo que estara integrado por
cuando menos cuatro representantes de los Inversionistas nombrados
por la Administradora y ratificados por los mismos inversionistas.

El Consejo Consultivo se reunira cuando asi lo solicite |a
Administradora o cuando sus miembros lo consideren necesario para:
revisar cualguier asunto que involucre algun conflicto de interés
potencial o real; y discutir otros asuntos que puedan ser propuestos
por la Administradora.



1l. Organos de Decision del Fondo.

b. Consejo Directivo

El Fondo llevard a cabo juntas anuales de Socios para analizar y
discutir las inversiones hechas por el Fondo y el desempeno de las

empresas del portafolio.
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V. Caracteristicas de los Fondos de Inversion

Monto del Capital

Se predefine un Capital Total Comprometido objetivo, y se establece un
capital comprometido minimo y un horizonte de tiempo maximo para
conseguirlo, como condicidon previa a la formalizacion del Fondo de
Inversion.

Vida del Fondo

Los fondos de inversion de capital de riesgo tienen una duracion
predefinida que en la mayoria de los casos es de 10 anos promedio.
Estos fondos tienen diversas formas de organizacion, dependiendo de
aspectos fiscales, tipo de inversionistas a captar, restricciones legales,
etc.
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V. Empresas Apoyadas con Capital de Riesgo
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Valor de las Inversiones en los Fondos

A continuacion nos permitimos efectuar un analisis que pretende
explicar el comportamiento que van registrando las inversiones en
cualguier fondo de capital de riesgo con la finalidad de exponer la
evolucion que van teniendo las diversas inversiones del fondo, y que se
refleja en el valor de las acciones de las empresas objetivo.

Para este analisis se utilizaron tres escenarios con distinta asignacion de
la inversion del Fondo en empresas objetivo durante el periodo de
inversion: El Escenario 1 presenta una inversion uniforme, el Escenario 2
muestra una asignacion creciente de la inversion y el Escenario 3
considera una inversion decreciente.
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Valor de las Inversiones en los Fondos

Supuestos:

Para realizar el calculo se consideraron los siguientes supuestos:

1. La vida del Fondo sera de 10 anos.

2.El periodo de inversion sera de 5 anos

3.El horizonte de inversion en las empresas sera de 5 anos

4 E| Capital Total Comprometido del Fondo sera de USD 150 millones

5.El % de participacion de un Inversionista en el Fondo sera del0%

6.Gastos de Constitucion del FondoUSD 500 mil.

7.Comision de Administracion del 2.00% anual sobre el Capital Total Comprometido
durante el periodo de inversion, después de dicho periodo, la comision del 2% sera
pagadera sobre el saldo insoluto del Fondo.

8.Rendimiento esperado del Fondo 25%

9.No se considerd rendimiento por el tiempo que no fueron utilizados los recursos en
proyectos especificos.

10.Se considera un 20% de proyectos fallidos.
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Valor de las Inversiones en los Fondos

INVERSCN ATRAVESCEL TIEVRO 25,000.00
A Escernario]  Escererio?  Esoeraiio3
1 D1%% 0%  B% 22,500.00 /___...-—7?’.1—
2 01 B B8 20,000.00 =
3 015 71% D3 17,500.00 /‘ / /.'
4 D13% rgse; ) 13072% v 1500000
5 1049  A5% 34 T g S ¥ /
TOTAL T000%  10000% _ 10000% = 12,500.00 7 /
E 10,000.00 /
O 7,500.00 7 / —
=2 500000 / / ‘/
2,500.00 // /
(2,500.00) = W
(5,0m00) T T T T T T T T T
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
—&—Escenario 1 —— Escenario 2 — —Escenario 3

Como se puede observar, durante el periodo de inversion existen flujos negativos en virtud de que so6lo se han
realizado aportaciones (inversiones + gastos), sin embargo a partir del inicio de las desinversiones esta
tendencia se revierte presentando flujos positivos producto de la rentabilidad esperada de las desinversiones
en las empresas objetivo.

MASTER IN FINANCE 10




Inversiones y Desinversiones

v' Experiencia Fondo X Curva “J”: Tedrico
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Actualmente, el rendimiento del Fondo X se comporta de acuerdo al modelo teorico, aungue se
presento un alejamiento del mismo en el periodo de inversion del Fondo, esto ocurrio porque el
equipo administrador se demoro en realizar las inversiones en empresas,; sin embargo, en los
ultimos arfios ha recuperado un buen desemperio.
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Inversiones y Desinversiones

Rendimiento combinado

2001 -500

2002 -1,390

2003 -2,447 -1,000

2004 -13,519 -2,000 -10,000

2005 -10,186 -2,000 -3,500 -3,000

2006 -11,329 385 -10,000

2007 6,718 1,600 450 11,065 -5,000

2008 3,513 4,699 280 450 -1,000

2009 -5,993 308 450 -6,000

2010 -2,353 3,550 -5,000

201 82,563 83,300

2012 26,939 2,809 24,780

2013 27,473 28,123
Veces inversion 1.6 1.9 8.4 0.0 1.8 1.1 2.5 4.0
TIR 19.0% 13.0% 15.4% 38.9% 0.0% 15.5% 10.7% 28.5% 39.3%

. . Parcialmente _. . . . . . . . . .
USs ("oo00) Realizada Reallzad Sin Realizar  Write-off Sin Realizar Realizada Sin Realizar Sin Realizar
ealizada
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