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Aviso legal

El presente documento contiene información sobre el Fondo de Capital Riesgo BBVA Capital Privado FCR, de 
Régimen Común, inscrito en CNMV con fecha 22/11/06. BBVA ASSET MANAGEMENT, S.A., S.G.I.I.C.ha adoptado 
todas las medidas necesarias para que la información aquí reflejada sea cierta y rigurosa y para que ningún hecho 
relevante haya sido omitido de manera que pueda dar lugar a valoraciones o evaluaciones equivocadas. Cierta 
información que contiene esta presentación ha sido obtenida de fuentes ajenas a BBVA Gestión. BBVA ASSET 
MANAGEMENT, S.A., S.G.I.I.C.no asume responsabilidad sobre la exactitud de esta información.

La presente documentación tiene carácter meramente informativo y no constituye, ni puede interpretarse, como una 
oferta, invitación o incitación para la suscripción del Fondo, ni su contenido constituirá base de ningún contrato, 
compromiso o decisión de cualquier tipo. Cualquier decisión de suscripción deberá basarse en la documentación legal 
de BBVA CAPITAL PRIVADO, FCR Ninguna persona/entidad que reciba este documento debería adoptar su decisión 
de inversión sin recibir un asesoramiento previo de carácter legal, fiscal y financiero particularizado a tenor de sus 
circunstancias personales.

Los productos, opiniones, estimaciones o estrategias de inversión que se expresan en la presente declaración se 
refieren a la fecha que aparece en el mismo y por tanto, pueden, con posterioridad a dicha fecha, verse modificados 
y/o afectados por riesgos e incertidumbres que afecten a los productos y a la situación del mercado, sin que BBVA 
ASSET MANAGEMENT, S.A., S.G.I.I.C.se obligue a revisar las opiniones, estimaciones o estrategias de inversión 
expresadas en este documento. 

Los datos sobre Entidades de Capital Riesgo que pueda contener el presente documento pueden sufrir modificaciones 
o cambiar sin previo aviso. Las alusiones a rentabilidades pasadas no presuponen, predisponen o condicionan 
rentabilidades futuras. Las inversiones de las Entidades de Capital Riesgo están sujetas a fluctuaciones de los 
mercados y otros riesgos inherentes a sus inversiones. 

La presente documentación y la información contenida en la misma no sustituye ni modifica la contenida en la 
documentación legal de BBVA CAPITAL PRIVADO, FCR. En caso de discrepancia entre este documento y dicha 
documentación, prevalecerá ésta última. 

Está expresamente prohibida la publicación, copia o reproducción (total o parcial) de este documento o su envío o 
revelación (total o parcial) a cualquier persona/entidad.
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1.Datos generales

• BBVA Capital Privado, FCR (en adelante el Fondo) es un Fondo de Entidades de Capital Riesgo gestionado por 
BBVA Asset Management. El Fondo se constituyó el 22/11/2006 con una duración ilimitada y figura inscrito en el 
registro de la CNMV desde el 4 de diciembre de 2006, con el número 69, código ISIN ES0180660039 y CIF 
G84922764

• El vehículo tiene el objetivo de construir una cartera diversificada de entidades de capital riesgo centrados en los 
segmentos de buyouts y capital expansión, que operen mayoritariamente en el mercado europeo y con especial 
atención al mercado español

• El Fondo se regulará por lo previsto en su Folleto informativo, Reglamento de gestión, por lo previsto en la Ley 
25/2005, de 24 de noviembre, reguladora de las Entidades de Capital-Riesgo y sus sociedades gestoras y por las 
disposiciones que la desarrollan o que puedan desarrollarla en un futuro

• El cierre definitivo del proceso de comercialización fue el 22 de mayo de 2007. El Patrimonio Total Comprometido 
ascendió a € 123.228.840, totalmente suscrito y desembolsado, dividido 
en 12.322.884 participaciones nominativas de €10 de valor de emisión inicial cada una

• BBVA Capital Privado, FCR es el primer fondo de capital riesgo admitido a negociación en el Mercado Alternativo 
Bursátil (MAB). Las participaciones comenzaron a negociarse el 27 de junio de 2007 a un precio inicial de € 10

• A 31 de marzo de 2011, el valor del patrimonio neto contable ajustado de BBVA Capital Privado, FCR asciende a 
€ 117.247.165 con lo que el valor unitario asciende a € 9,51 por participación

Constitución

Política de inversión

Marco normativo

Patrimonio Total 
Comprometido

Admisión a 
negociación (MAB)

Valoración patrimonial 
y valor liquidativo
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2.Términos y condiciones BBVA Capital Privado

Las principales características del Fondo se resumen a continuación:

€ 123.228.840Compromisos de inversores

Europa (especial atención al mercado español)Diversificación/Geográfica

Máx. 20% en una misma inversiónDiversificación/Concentración

Entre 8 y 15 fondos. Actualmente la cartera es de 11 fondosNº de fondos objetivo de inversión

8,0% rentabilidad neta acumulada anual Retorno preferente

5,0% de todos los rendimientos y plusvalías netas de cada una de las inversionesComisión de éxito

1,5% anual sobre el patrimonioComisión de gestión

€ 50.000 Importe mínimo de inversión

12 años + 1 +1Horizonte temporal

5 años, prorrogable uno másPeriodo de compromisos

27/06/07 (Ticker: CAPRI)
Fecha admisión a cotización en 
MAB

Mercado Alternativo Bursátil (MAB) 
http://www.bolsasymercados.es/mab/esp/marcos.htm

Mercado organizado en el que 
cotizan las participaciones

22/11/06Fecha de constitución
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3. Situación de la industria de capital privado en Europa

• La actividad de captación de fondos/compromisos de inversión se vió muy perjudicada desde la segunda mitad del 2008, 
año en el que se alcanzó una cifra récord de captaciones con más de 660 $bn captados globalmente. En 2010 y 2009 los 
volúmenes captados y el número de fondos han caído significativamente hasta niveles de 220 $bn y 295 $bn
respectivamente.

• En 2011 por primera vez se están levantando más número de fondos y mayores compromisos en Asia y resto del mundo 
que en Europa. La actividad en Estados Unidos sigue siendo la más importante tanto en número de fondos como en 
cantidades.

Actividad Global de Fundraising 1990-2010
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Entre noviembre 
de 2006 y mayo 

de 2008 se 
firman estos 11 
compromisos de 

inversión.

En julio de 2010 
y septiembre de 
2010 se firman 

compromisos 
adicionales  de 

inversión en 
Miura Fund I (€

7,5 mn) y 
Doughty Hanson 

& Co V (€ 3,9 
mn) 

respectivamente.

1. Mercapital Spanish Buyout Fund III España, FCR (SBF III). Inversión por importe de €10.000.000. Entidad de 
capital riesgo enfocado a operaciones de Buyout en la Península Ibérica gestionado por Mercapital Private Equity, 
SGECR, SA.

2. Carlyle Europe Partners III, LP (CEP III). Inversión por importe de €15.000.000.Entidad de capital riesgo enfocado a 
operaciones de Buyout en Europa gestionado por el Grupo Carlyle.

3. Ahorro Corporación Capital Premier II, FCR (ACCP II). Inversión por importe de €10.000.000. Entidad de capital 
riesgo enfocado a operaciones de Expansión y Buyout en España, gestionado por Ahorro Corporación Desarrollo, 
SGECR.

4. Doughty Hanson & Co V, LP, (DH V). Inversión por importe de €18.900.000. Entidad de capital riesgo enfocado a 
operaciones de Buyout en Europa gestionado por Doughty Hanson.

5. Mezzanine Finance Europe (MFE). Inversión por importe de €18.500.000. Se trata de un programa de “Medium Term
Notes” emitido por Mezzanine Finance Europe S.A., cuyos activos están compuestos por préstamos subordinados 
(Mezzanine y Second Lien Loans) para la financiación de LBO’s en Europa. 

6. PAI Europe V, LP. Inversión por importe de €7.500.000. Entidad de capital riesgo enfocado a operaciones de Buyout
en Europa gestionado por  PAI Partners.

7. ProA Capital Iberian Buyout Fund F.C.R. de Régimen Simplificado. Inversión por importe de €10.000.000. Entidad 
de capital riesgo enfocado a operaciones de Buyout en la Península Ibérica, gestionado por ProA Capital de 
Inversiones, S.G.E.C.R., S.A.

8. MCH IberianCapital FundIII, FCR de régimen simplificado. Inversión por importe de €10.000.000. Se trata de una 
entidad de capital riesgo enfocado a operaciones de Buyout en la Península Ibérica, gestionado por MCH Private
Equity Investments, S.G.E.C.R., S.A.

9. Apax Europe VII, LP. Inversión por importe de €15.000.000. Entidad de capital riesgo enfocado a operaciones de 
Buyout en Europa gestionado por Apax Partners Worldwide LLP.

10. Miura Fund I, FCR de régimen simplificado. Inversión por importe de €11.500.000. Entidad de capital riesgo 
enfocado a operaciones de Capital expansión y Buyouts en la Península Ibérica (principalmente en Cataluña), 
gestionado por Miura Private Equity, S.G.E.C.R., S.A.

11. CVC European Equity Partners V, LP. Inversión por importe de €15.000.000. Entidad de capital riesgo enfocado a 
operaciones de Buyout en Europa gestionado por CVC Capital Partners.

4. Situación de las inversiones
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4. Situación de las inversiones

• Se han firmado en total compromisos de inversión con 
11 gestoras. Como se observa en el gráfico, los 
compromisos firmados ascienden a un total de 141,4 M 
€, de los cuales se ha desembolsado, a 31 de marzo de 
2011, 88,2 M €.

Actividad del 
Fondo Distribución de los compromisos
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4. Situación de las inversiones

• Los compromisos firmados con entidades de capital riesgo ascienden a 141,4 M € que representan un 115% del 
Patrimonio Total Comprometido por inversores en BBVA Capital Privado, FCR. 

• Los desembolsos realizados a 31 de diciembre de 2010, en entidades de capital riesgo ascienden a 88.2 M € que 
representan el 62% de los compromisos firmados con las entidades de capital riesgo.

Datos en euros, a 31 de marzo de 2011

BBVA Capital Privado, FCR Compromisos suscritos por los partípes Patrimonio Total 
Comprometido %**

BBVA Capital Privado, FCR 123.228.840 123.228.840 100%

Datos en euros, a 31 de marzo de 2011

Fondos subyacentes Fecha 
compromiso

Comprometido en 
entidades 

participadas
%*

Desembolsado en 
entidades 

participadas
%**

Mercapital Spanish Buyout Fund III España, FCR 29-nov-06 10.000.000 8% 5.762.284 57,6%

Carlyle Europe Partners III, LP 20-ene-07 15.000.000 12% 9.886.237 65,9%

AC Capital Premier II, FCR 6-mar-07 10.000.000 8% 6.189.175 61,9%

Doughty Hanson & Co V, LP 30-abr-07 18.900.000 15% 11.359.029 60,1%

PAI Europe V, LP 24-oct-07 7.500.000 6% 4.759.605 63,5%

Mezzanine Finance Europe (MFE Series 26 & 32) 21-nov-07 18.500.000 15% 18.501.201 100%

ProA Iberian Buyout I, FCR 10-ene-08 10.000.000 8% 4.357.272 43,6%

MCH Iberian Buyout III, FCR 4-feb-08 10.000.000 8% 2.565.711 25,7%

Apax Europe VII, LP 4-mar-08 15.000.000 12% 11.400.000 76,0%

Miura Fund I, FCR 21-abr-08 11.500.000 9% 6.109.178 53,1%

CVC European Equity Partners V, LP 8-may-08 15.000.000 12% 7.311.602 48,7%

Inversiones de BBVA Capital Privado 141.400.000 114,7% 88.201.295 62,4%
(*) En porcentaje sobre patrimonio inicial de CAPRI
(**) En porcentaje sobre el compromiso firmado en cada fondo subyacente
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•La tabla siguiente muestra el resumen de los desembolsos efectuados en las distintas Entidades Participadas, su 
valoración a 31 marzo de 2011 y las plusvalías o minusvalías correspondientes en cada inversión.

4. Situación de las inversiones: Valoración de la cartera

Datos en euros, a 31 de marzo de 2011

BBVA Capital Privado, FCR Compromisos suscritos por los partípes Patrimonio Total 
Comprometido %** Valoración % Plusvalía / 

Minusvalía % Rev.

BBVA Capital Privado, FCR 123.228.840 123.228.840 100%

Datos en euros, a 31 de marzo de 2011

Fondos subyacentes Fecha 
compromiso

Comprometido en 
entidades 

participadas
%*

Desembolsado en 
entidades 

participadas
%** Valoración % Plusvalía / 

Provisión % Rev.

Mercapital Spanish Buyout Fund III España, FCR 29-nov-06 10.000.000 8% 5.762.284 57,6% 3.967.701 5,32% (1.794.583) (31%)

Carlyle Europe Partners III, LP 20-ene-07 15.000.000 12% 9.886.237 65,9% 7.968.132 10,67% (1.918.105) (19%)

AC Capital Premier II, FCR 6-mar-07 10.000.000 8% 6.189.175 61,9% 5.059.143 6,78% (1.130.032) (18%)

Doughty Hanson & Co V, LP 30-abr-07 18.900.000 15% 11.359.029 60,1% 12.785.428 17,13% 1.426.399 12,6%

PAI Europe V, LP 24-oct-07 7.500.000 6% 4.759.605 63,5% 4.201.819 5,63% (557.786) (11,7%)

Mezzanine Finance Europe (MFE Series 26 & 32) 21-nov-07 18.500.000 15% 18.501.201 100% 9.338.443 12,51% (9.162.758) (49,5%)

ProA Iberian Buyout I, FCR 10-ene-08 10.000.000 8% 4.357.272 43,6% 4.302.928 5,76% (54.344) (1,2%)

MCH Iberian Buyout III, FCR 4-feb-08 10.000.000 8% 2.565.711 25,7% 2.057.701 2,76% (508.011) (19,8%)

Apax Europe VII, LP 4-mar-08 15.000.000 12% 11.400.000 76,0% 10.956.784 14,68% (443.216) (3,9%)

Miura Fund I, FCR 21-abr-08 11.500.000 9% 6.109.178 53,1% 5.587.876 7,49% (521.302) (8,5%)

CVC European Equity Partners V, LP 8-may-08 15.000.000 12% 7.311.602 48,7% 8.417.500 11,28% 1.105.898 15,1%

Inversiones de BBVA Capital Privado 141.400.000 114,7% 88.201.295 62,4% 74.643.455 100% (13.557.919) (15%)
(*) En porcentaje sobre patrimonio inicial de CAPRI
(**) En porcentaje sobre el compromiso firmado en cada fondo subyacente
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4. Situación de las inversiones: Valoración de la cartera
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•Hasta 30 de junio de 2011, se han desembolsado 10 millones de Euros adicionales a los desembolsados a cierre de 
diciembre 2010. En el primer semestre de 2011 los fondos subyacentes han comprado 15 nuevas compañías.

4. Situación de las inversiones (acontecimientos posteriores al 31 de marzo de 2011)

Esperamos que 
el ritmo de 

inversiones se 
mantenga a lo 
largo del 2011 

y se llegue a 
una cifra de 
desembolso 

total  a cierre 
de 2011 

superior a los 
100 millones €

Datos en euros, a 30 de junio de 2011

BBVA Capital Privado, FCR Compromisos suscritos por los partípes Patrimonio Total 
Comprometido %**

BBVA Capital Privado, FCR 123.228.840 123.228.840 100%

Datos en euros, a 30 de junio de 2011

Fondos subyacentes Fecha 
compromiso

Comprometido en 
entidades 

participadas
%*

Desembolsado en 
entidades 

participadas
%**

Mercapital Spanish Buyout Fund III España, FCR 29-nov-06 10.000.000 8% 5.762.283 57,6%

Carlyle Europe Partners III, LP 20-ene-07 15.000.000 12% 10.000.220 66,7%

AC Capital Premier II, FCR 6-mar-07 10.000.000 8% 6.872.883 68,7%

Doughty Hanson & Co V, LP 30-abr-07 18.900.000 15% 11.429.432 60,5%

PAI Europe V, LP 24-oct-07 7.500.000 6% 4.759.605 63,5%

Mezzanine Finance Europe (MFE Series 26 & 32) 21-nov-07 18.500.000 15% 18.501.201 100%

ProA Iberian Buyout I, FCR 10-ene-08 10.000.000 8% 4.357.269 43,6%

MCH Iberian Buyout III, FCR 4-feb-08 10.000.000 8% 3.924.879 39,2%

Apax Europe VII, LP 4-mar-08 15.000.000 12% 11.490.360 76,6%

Miura Fund I, FCR 21-abr-08 11.500.000 9% 5.697.387 28,2%

CVC European Equity Partners V, LP 8-may-08 15.000.000 12% 8.071.497 53,8%

Inversiones de BBVA Capital Privado 141.400.000 115% 90.867.017 64,3%
(*) En porcentaje sobre patrimonio inicial de CAPRI
(**) En porcentaje sobre el compromiso firmado en cada fondo subyacente
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5. Estados Financieros: Balance

Balance de 
Situación a 

31 de marzo 
de 2011



Página 14

5. Estados Financieros: Cuenta de Resultados

Cuenta de 
Resultados a 
31 de marzo 

de 2011
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5. Estados Financieros: Valor liquidativo por participación

Valor 
liquidativo

por 
participación 

a 31 de 
marzo de 

2011 es de 
9,51 €
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6. Compañías en cartera

Fondos Compañías

Litografia Alavesa, S.A. 
( LITALSA )

Geroresidencias
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6. Compañías en cartera: evolución múltiplos de entrada

Múltiplos de entrada en compañias (veces ebitda)
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•Se aprecia una clara disminución temporal en los múltiplos de entrada y de endeudamiento en las operaciones de 
adquisición de compañías. Pasamos de niveles medios de entrada de 10 veces ebitda en 2007 y 2008 a niveles más 
cercanos a 8 veces en 2010 y 2011. Respecto al endeudamiento la evolución media es de 5 veces en 2007 y 2008 a niveles 
de medios de 3 veces ebitda en 2009 y 2010.
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6. Compañías en cartera: evolución de ventas y ebitdas

•En media, los porcentajes de crecimiento de las cifras de ventas y de ebitdas conseguidas por las compañías en cartera 
tienen una evolución positiva en 2010 respecto a 2009. En concreto un 103,9% y 108,32% respectivamente.

Crecimiento cifra de ebitda en las compañias (2010/2009 en %)
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6. Compañías en cartera

En 2009 el 
ritmo inversor 
fue muy bajo. 

No se cerraron 
operaciones  
debido a la 

diferencia entre 
precios de 

oferta y 
demanda y a la 

falta de 
financiación 

para 
adquisiciones.

En 2010 se 
recuperó el 

ritmo inversor, 
especialmente 

en el 2º
semestre.
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•A 31 de marzo 2011 el fondo cuenta con 68 compañías en cartera. Sin contar la inversión en MFE Se desembolsado el 56% 
de los compromisos firmados en fondos. Esperamos que del 44% restante se desembolse la mayor parte en 2011 y 2012.

Alemania 21,15%
Belgica 1,43%
Brasil 1,90%
Canadá 0,07%
China 0,50%
Escandinavia 1,06%
España 10,55%
EU 1,76%
Francia 9,83%
Grecia 1,54%
Holanda 4,74%
India 2,55%
Irlanda 1,02%
Israel 2,72%
Italia 4,01%
República Checa 2,31%
Suiza 2,54%
UK 13,46%
USA 16,85%
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7.Negociación en el Mercado Alternativo Bursátil

• Las participaciones se representan por medio de anotaciones en cuenta y se rigen según lo previsto en la normativa del 
mercado de valores. 

• Con fecha 17 de mayo de 2007 se solicitó la admisión a negociación en el MAB. Las 12.322.884 participaciones fueron 
admitidas, a un precio inicial de 10 €, el 27 de junio de 2007.

• Cotización a 24 de Junio de 2011: 3,23 €. 
Información 

bursátil

Información 
general

Fuente: MAB


