


El Fondo de capital de expansión continuará nuestra
estrategia y realizará inversiones minoritarias en negocios
en crecimiento en Europa, Asia y Norteamérica

Maite Ballester, Consejera Delegada 3i España

Me complace presentarles la última edición del boletín 
informativo “Eyes on Growth” de 3i, que ofrece 
una panorámica general de las actividades llevadas 
a cabo en nuestra cartera de capital de expansión 
internacional. Este número se centra en torno a la 
importancia del capital de expansión para el éxito de 
una empresa y como posible trampolín para una salida 
a bolsa. 

Me complace anunciar el cierre de nuestro Fondo  
de capital de expansión con 1.200 millones EUR, el 
mayor fondo mundial actual dedicado a  inversiones 
minoritarias. Se trata de un gran avance para 3i, ya 
que nos permite acelerar nuestra inversión en un 
momento en el que las oportunidades del mercado 
global son fantásticas. 

El fondo de capital de expansión continuará nuestra 
estrategia y realizará inversiones minoritarias 
en negocios en crecimiento en Europa, Asia y 
Norteamérica. Invertiremos en aproximadamente 15 
empresas de mid-market en los próximos dos años, 
con una inversión media de entre 25 y 150 millones 
EUR de capital. 

Además, hemos cerrado nuestra primera inversión 
del nuevo fondo, que asciende a 84 millones EUR, 
en Refresco, un productor europeo de zumos de 
frutas líder.  Esperamos que esto no sea más que el 
comienzo de un emocionante programa de inversión 
para 3i en los próximos meses. 

Por último, conoceremos la visión experta del 
mercado de seguros y reaseguros asiático de John 
Tan, Director General de nuestra empresa participada  
Asia Capital Reinsurance, que ha conseguido crecer 
condiderablemente a pesar del entorno de mercado. 



Noticias de inversión

3i adquiere una participación minoritaria en Refresco 
Nos complace anunciar nuestra inversión en Refresco, el fabricante líder del mercado europeo de zumos 
y refrescos. Desde su creación en el año 2000, la empresa radicada en los Países Bajos se ha expandido y 
cuenta actualmente con 19 plantas de producción en 8 países de Europa y más de 2.200 empleados. 

La estrategia de crecimiento “Buy & Build” de Refresco tiene como objetivo fortalecer su posición de 
líder del mercado europeo a través de adquisiciones y crecimiento orgánico. Nuestro nuevo 
accionariado representa una participación del 20% en el capital social total de Refresco. La inversión 
total asciende a 84 millones EUR que se utilizarán íntegramente para materializar un mayor crecimiento.

“Estamos muy satisfechos con la inyección de capital de 3i. Refresco es una empresa de rápido 
crecimiento con planes de futuro ambiciosos. Gracias a nuestra estrategia “Buy & Build” 
podemos ampliar más nuestra presencia en el mercado europeo a través de adquisiciones y de 
crecimiento interno. Sabemos que 3i es un socio fiable y experimientado que nos apoyará para 
alcanzar nuestros objetivos” Hans Roelofs, Director Ejecutivo de Refresco.

“Nuestra inversión en Refresco ofrece una oportunidad excelente para respaldar a un claro líder 
del mercado europeo en la materialización de su pleno potencial de crecimiento. Nuestros 
profundos conocimientos del negocio, combinados con una excelente relación laboral con un 
equipo directivo de primer orden, presentan exactamente el tipo de asociación activa por la que 
nuestro equipo de capital de expansión se siente atraído” Pieter de Jong, Partner, 3i.

Gracias a nuestra estrategia 
“Buy & Build” podemos ampliar 
más nuestra presencia en el 
mercado europeo a través de 
adquisiciones y de crecimiento 
interno. 

Sabemos que 3i es un socio 
fiable y experimentado que nos 
apoyará para alcanzar nuestros 
objetivos

Hans Roelofs,
Director Ejecutivo  
de Refresco

3i celebra la exitosa salida a bolsa de los almacenes PCD
La cadena PCD, un grupo de grandes almacenes de rápido crecimiento en China enfocado a productos 
de lujo, salió con gran éxito al Mercado de Valores de Hong Kong en diciembre de 2009.  
La valoración de la empresa ascendió a 1.000 millones USD. 

Invertimos en octubre de 2005 y Anna Cheung, socio de 3i, ocupó un cargo en el Consejo de 
Administración para respaldar la expansión de PCD. Desde nuestra inversión, los almacenes PCD han 
experimentado un crecimiento impresionante, consiguiendo una CAGR de ingresos y beneficios de 
cerca del 100% solo en los últimos dos años. Su red de almacenes en régimen de propiedad ha pasado 
de cuatro a nueve desde enero de 2006 y en la actualidad opera o presta servicios de consultoría de 
gestión a 16 grandes almacenes y un centro comercial de Pekín y en siete provincias de China.

Nuestros conocimientos y experiencia locales en el sector de consumo, tanto a escala nacional como  
en Europa, nos ayudaron a identificar la oportunidad de inversión y a reconocer el potencial de los 
almacenes PCD.

“Nos sentimos orgullosos de trabajar como socios con el excelente equipo directivo de PCD 
dirigido por el Sr. Alfred Chan. Gracias al impresionante crecimiento empresarial y a la creación 
de valor durante los últimos cuatro años,  en la actualidad la cadena PCD ocupa una posición 
excepcional para reforzar aún más el reconocimiento de su marca, así como su imagen de 
operador de almacenes de lujo. China es un importante mercado de inversión para 3i y 
continuaremos buscando oportunidades atractivas para aumentar el valor de negocios con 
vocación de crecimiento” Anna Cheung, Partner y Co-Head de China, 3i.

Gracias al impresionante 
crecimiento empresarial  
y a la creación de valor 
durante los últimos cuatro 
años, los almacenes PCD 
ocupan en la actualidad una 
posición excepcional para 
reforzar aún más el 
reconocimiento de su marca y  
su imagen de operador de 
almacenes de lujo

Anna Cheung,
Partner y Co-Head  
de China, 3i.



Capital de expansión: El trampolín para una salida a bolsa con éxito

Dentro del capital de expansión, 3i es el mejor inversor especializado del mundo. Invertimos en empresas privadas internacionales rentables y de gran crecimiento en Europa, Asia y 
Norteamérica.

Por lo general, invertimos hasta 150 millones EUR en empresas con un valor compañía que oscila entre los 100 y los 1.000 millones EUR, adquiriendo una participación minoritaria. Una 
vez hemos invertido, nos comprometemos a trabajar como socios utilizando nuestra red internacional y aportando nuestra dilatada experiencia sectorial para ayudar a las empresas en 
las que invertimos a convertirse en empresas excepcionales.

Llevamos más de 60 años ayudando a las empresas a explotar todo su potencial de crecimiento a través de los conocimientos, la experiencia y las relaciones de la red mundial de 3i.

Capital de expansión de 3i: Nuestro planteamiento de inversión como socios

�	� Apoyo a  estrategias de crecimiento: 
Incluyendo adquisiciones, reinversiones, 
expansiones internacionales y entrada en  
nuevos mercados.	

�	� Reestructuraciones accionariales:  
Incluyendo la salida de un accionista mayoritario, 
el traspaso de la propiedad o la preparación para 
salir a bolsa.

Para muchos empresarios, una salida a bolsa representa 
la ambición definitiva. Aporta capital, mejora su imagen y 
fija un valor de referencia de la empresa. Para algunos es, 
sin duda alguna, la opción adecuada, pero muchas 
empresas ambiciosas salen a bolsa demasiado pronto y, 
como resultado, pueden rendir menos de lo esperado. 

Nosotros explicamos por qué una inversión de capital de 
expansión de 3i constituye una forma más flexible y 
menos arriesgada de captar capital y dotar de un 
crecimiento sostenible, además de actuar como 
trampolín para una salida a bolsa con éxito. 
 
El tamaño importa
En primer lugar, existe una cuestión de tamaño. Por ejemplo, en 
EE.UU. no merece la pena considerar una salida a bolsa con una 
capitalización de mercado inferior a 300 millones USD. Los 
analistas no le prestarán atención y la liquidez de sus acciones será 
muy limitada.  Además, las empresas más pequeñas suelen estar 
menos maduras y quizá no hayan refinado por completo el modelo 
de negocio. 

La Bolsa es exigente, con expectativas y objetivos de rendición 
trimestral de cuentas, y esto puede resultar problemático para un 
negocio en fase de crecimiento con una estrategia incierta o 

procesos y sistemas poco desarrollados. 

A continuación, ha de evaluarse el coste, tanto en términos de 
tiempo como de dinero. Se requiere un mínimo de seis meses para 
prepararse para salir a bolsa, con los consiguientes costes en 
asesores, costes anticipados y costes anuales recurrentes para la 
presentación de informes y la supervisión después de la salida a 
bolsa. El proceso a seguir para prepararse para una salida a bolsa  
requiere una importante cantidad de recursos de la empresa y 
puede afectar a su rendimiento y desarrollo. Además, para 
empresas más pequeñas, los costes de salida a bolsa pueden 
terminar representando un porcentaje importante del capital 
captado.

 
Comprensión del coste 
Con capital de expansión de 3i, la inversión puede estructurarse  
de diversas formas para adaptarse a la situación; por ejemplo, 
liberación de patrimonio, desapalancamiento o planificación de 
mayor inversión. Adoptamos un planteamiento personalizado y 
flexible para abordar la estructuración; cuando nos asociamos con el 
grupo asegurador internacional Hyperion en agosto de 2008, la 
inversión incluyó 25 millones de libras de ampliación de capital 
prefijado para adquisiciones, además de financiación bancaria 
adicional. Los costes, si procede, se acuerdan por anticipado.

En junio de 2009, esta financiación permitió a Hyperion adquirir 
Hendricks, un corredor de seguros especializado líder del mercado 

Proporcionamos financiación y apoyo estratégico en una amplia variedad de situaciones, entre ellas:
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Nuestro negocio de capital de expansión cuenta 
con más de 60 años de experiencia

�	� Liberación de patrimonio: Los accionistas 
actuales pueden hacer líquido todo o parte del 
patrimonio inmovilizado en la empresa, 
permitiéndoles intercambiar por efectivo un 
porcentaje de su participación sin perder el control.

�	� Dotar de liquidez a la compañía: Con el fin de  
preparar a las empresas para una ambiciosa 
estrategia de crecimiento, la expansión 
internacional, una nueva oferta de servicios, una 
fusión o una adquisición.

en Alemania. La adquisición fue significativa pero pequeña y, si 
Hyperion hubiera cotizado en bolsa, no habría podido justificar el 
coste de una emisión de acciones nuevas para financiar la 
transacción. Otra ventaja de nuestra inversión de capital de 
expansión es que nosotros solo invertimos en una participación 
minoritaria, alineando perfectamente nuestros intereses con sus 
objetivos, pero dejando el control en sus manos. Esto significa  
que no existe interés a corto plazo por el precio de las acciones  
o por satisfacer las expectativas de los analistas, lo que dota de 
estabilidad y flexibilidad a la estrategia. 

También contamos con una gran experiencia en asesoramiento 
sobre asuntos claves, como la expansión internacional. Por 
ejemplo, nuestra empresa participada india Siro Clinpharm pudo 
aprovecharse de nuestra red internacional y colaborar 
estrechamente con nosotros en la adquisición de la empresa  
de ensayos clínicos alemana Omega Mediation Group en mayo  
de 2008.

 
Una excepcional trayectoria en salidas a bolsa
Nuestro negocio de capital de expansión cuenta con más de 60 
años de experiencia en inversión en negocios en expansión y 
gozamos de una exitosa trayectoria en el ámbito de las salidas a 
bolsa. Solo en los últimos cinco años, hemos ayudado a cotizar  a 
diez empresas, incluyendo la empresa de rehabilitación de 
inmuebles singulares española Renta Corporación, el retailer de 
moda nórdico Gant, la empresa inmobiliaria virtual francesa Se 

Loger y la red de clínicas oftalmológicas Baviera con implantación 
en todo el territorio español.

Más recientemente, hemos apoyado dos salidas a bolsa en el 
Mercado de Valores de Hong Kong. En diciembre de 2009 
apoyamos la salida a bolsa de 1.000 millones USD de la cadena 
PCD y en junio de 2008 la salida a bolsa de 419 millones USD de 
la cadena china de comida rápida Little Sheep. 

Los estudios también revelan que las salidas a bolsa respaldadas 
con capital de inversión históricamente han obtenido mejores 
resultados después de la salida a bolsa, y uno de los principales 
motivos para ello es el trabajo realizado por el capital inversión en 
la mejora de los procesos internos y el buen gobierno corporativo, 
que coloca a las empresas en mejor posición a la hora de salir a 
cotizar. 

Una salida a bolsa sigue siendo un objetivo válido para muchos 
empresarios, pero deben estar seguros de que su negocio está 
listo para ella y que el mercado está listo para su negocio. 
Teniendo en cuenta todos estos factores, una inversión de capital 
de expansión de 3i puede ser justo lo que un negocio en 
expansión necesita para asegurarse de que el proceso no se 
convierte en una pesadilla. 



Giraffe acelera su expansión por el Reino Unido
La cadena de restaurantes familiares Giraffe radicada en el Reino Unido continuará expandiéndose en 2010 gracias a la compra de 11 nuevos 
establecimientos a los administradores de la cadena Tootsies Restaurant. La adquisición permite a Giraffe continuar con su estrategia de crecimiento 
nacional de la marca año tras año. Giraffe cuenta ya con 36 restaurantes y franquicias en cinco aeropuertos.

“El excepcional rendimiento de Giraffe ha desafiado a la recesión y esta transacción concederá a la marca mayor espacio para el crecimiento”  
Justin Maltz, Director, 3i.

SLR sigue tras la huella de la adquisición
La consultoría medioambiental internacional SLR continúa con su estrategia de adquisiciones tras la compra de la empresa australiana Heggies Pty Ltd. 
Heggies, con sede en Sidney, cuenta con 130 empleados y seis oficinas en Australia y es la consultoría independiente especializada en acústica y vibración 
líder del mercado. Trabajamos estrechamente con el equipo directivo de SLR, sirviéndonos de nuestra red internacional y nuestra experiencia en fusiones y 
adquisiciones, para identificar y ejecutar esta excepcional oportunidad.

Esta adquisición es la sexta que realiza SLR en 18 meses y sigue de cerca a la compra de la consultoría ecológica británica Andrew McCarthy Associates. Las 
adquisiciones representan otro hito en la estrategia de SLR de complementar un firme crecimiento orgánico al objeto de ampliar su cobertura técnica y 
geográfica

“SLR continúa destacándose en el mercado y nuestra convicción de estar apoyando al mejor equipo del sector no ha hecho sino reforzarse 
con el tiempo” Richard Bishop, Partner, 3i.

Siro Clinpharm amplía se presencia en Europa
La mayor organización de análisis clínicos de India, Siro Clinpharm, consolidó su posición en Europa en 2009 con la inauguración de una nueva oficina en Praga, 
República Checa, destinada a continuar reforzando sus capacidades operativas. Además, a finales de 2009, SIRO forjó alianzas importantes con CambReg UK, 
un proveedor de servicios reguladores europeo, y la empresa francesa Mediscis, una organización de investigación clínica especializada en fase inicial que 
apoyarán el negocio de suministros para análisis clínicos de SIRO.

“Invertimos por primera vez en Siro en mayo de 2007 con el objetivo de apoyar la ambiciosa estrategia de crecimiento internacional de la empresa.” 
Anil Ahuja, Partner, 3i.

DNA: Una asociación de éxito
En diciembre de 2009, acordamos desinvertir nuestra participación del 13% en el negocio finés de telecomunicaciones DNA Ov. Realizamos nuestra 
primera inversión en 2007, trabajando activamente con su equipo directivo para ayudar a DNA a conseguir su objetivo de consolidarse como grupo de 
telecomunicaciones integrales nacional líder con prestación de servicios de datos, móviles y televisión de última generación en Finlandia. Durante el período 
que duró nuestra inversión, DNA casi duplicó su base de suscriptores de servicios móviles, pasando de 821.000 a 1,9 millones, lo que supone una cuota de 
mercado del 25%. 

“Estamos impresionados por la rapidez con la que DNA consolidó su posición en el mercado y creemos que la empresa está inmejorablemente 
posicionada para triunfar en la próxima fase de su desarrollo” Erkki Nikoskelainen, Associate Director, 3i.

everis firma un crédito sindicado de €70m para impulsar su plan de crecimiento
everis, consultora de IT firma un crédito sindicado  para impulsar su plan de expansión en los próximos años. La consultora realizará inversiones que respondan 
a dos líneas de acción principales: su presencia en nuevos mercados y la diversificación de su negocio. Esta financiación, participada por entidades de primer 
nivel (HSBC e ING como entidades directoras, con un total de 12 entidades financieras) permite a everis adaptar su estructura financiera a su plan de futuro.

3i desde el Consejo de Administración ha impulsado dicha refinanciación, y ha asesorado a la compañía en los aspectos clave de la negociación con las 
entidades financieras. 

La compañía, con oficinas en 8 países y 7.300 profesionales, afronta una nueva etapa en la comenzará a explorar nuevos negocios, siempre relacionados 
con la consultoría y las tecnologías de la información, en ámbitos de futuro como la energía, la sanidad o la biotecnología.

“everis es una compañía excepcional que ha conseguido la confianza de los bancos en un entorno muy difícil gracias a su cultura de 
excelencia y resultados” Javier Alonso, Associate Director, 3i.

Apoyamos nuestras inversiones



A pesar de la agitación económica y financiera mundial de los últimos 18 meses,  
los mercados asiáticos de seguros y reaseguros se han mantenido dinámicos.  
John Tan, Director General de Asia Capital Reinsurance Group, explica por qué   
este es un mercado tan atractivo y describe cómo su planteamiento de “En Asia,  
para Asia”  garantiza el buen posicionamiento de la empresa para el crecimiento.

Este optimismo viene reforzado por la fuerte recuperación económica de la 
región y el continuo crecimiento de nuevos activos e infraestructuras para 
apoyar el desarrollo social, económico e industrial. Esta recuperación 
continuará impulsando la demanda de seguros y reaseguros. Además, habida 
cuenta de la ingente base de población, la baja densidad de seguros imperante 
y una clase media de rápido crecimiento en Asia, el potencial de crecimiento 
derivado del aumento del nivel de penetración de los seguros será enorme. 

Los mercados de reaseguros de la región también son cada vez más atractivos, 
puesto que la presencia de la mayoría de los aseguradores nacionales está  
poco desarrollada y su carencia de diversificación hace que exista una 
dependencia importante del reaseguro. La demanda de reaseguro en Asia  
se ve estimulada por los recientes cambios en los requisitos de capital y los 
reglamentos en materia de solvencia de algunos países, en particular la 
introducción de regímenes de capital basados en riesgo, que exigen a los 
aseguradores disponer de más capital. 

Los aseguradores nacionales también buscan cada vez más relaciones de 
colaboración con sus reaseguradores para ayudarles a capturar nuevas 
oportunidades de mercado a través de los precios y de la asistencia para el 
desarrollo de productos. Con un claro posicionamiento como reasegurador 
regional “En Asia, para Asia” que aporta capital y especialización para servir a 
los mercados asiáticos, ACR también está excepcionalmente posicionado para 
crear una cartera creciente y perdurable de riesgos asiáticos. La indiscutible 
concentración panasiática de ACR disfruta de la ventaja sustancial que confiere 
el hecho de ser pioneros para suscribir riesgos grandes y complejos en líneas 
que incluyen aviación, siniestros, crédito y avales, energía, ingeniería, medicina, 
marina, motor y propiedad inmobiliaria. 

ACR también trabaja para adquirir conocimientos más profundos del efecto  
de la globalización. La complejidad de los riesgos aumenta en términos de 
detección y consecuencias y la reciente erupción del volcán Eyjafjallajokull de 
Islandia y el consiguiente cierre del espacio aéreo en Europa han desestabilizado 
el programa de vuelos, afectando a la carga y a los viajes en todo el planeta.  
Las pérdidas personales y económicas incurridas por los individuos y negocios 
afectados no relacionados con la industria aeronáutica han servido para ilustrar 
la conexión de todas las actividades sociales y económicas del mundo. 

Desde el punto de vista de los reaseguros, también ilustra la creciente 
necesidad de una industria que apoye a una amplia gama de partes interesadas 
y se asocie con ellas, incluyendo gobiernos, organizaciones, agencias y 
negocios, para vigilar estrechamente los riesgos panregionales y la gestión de 
problemas y buscar soluciones. 

A su vez, esto reforzará inevitablemente los sistemas aseguradores respectivos 
en la región mediante la consecución de una combinación óptima de riesgos  y 
una distribución equitativa de pérdidas y gastos. 

En sus 3 años de funcionamiento, ACR, con sede en Singapur, se ha expandido 
creando oficinas y filiales en Bahrein, Dubai, Hong Kong, India, Malasia y Taiwan. 
Actualmente atiende a 600 clientes ubicados en más de 50 países y con sus 
empresas asociadas cuenta con una capitalización de grupo de cerca de 1.000 
millones USD. ACR goza de una calificación crediticia de “A- (Excelente)” de 
A.M. Best y de “A- (Fuerte)” de Standard & Poor’s por su solvencia financiera. 

www.asiacapitalre.com

John Tan
Director Ejecutivo, Asia Capital Reinsurance Group



www.3i.com

Acerca de 3i

Conectado en todo el mundo:
Asia: Pekín, Mumbai, Singapur

Europa: Aberdeen, Ámsterdam, Barcelona, Copenhague, Frankfurt, Londres, Madrid, 
Manchester, Milán, París, Estocolmo

Norteamérica: Nueva York 

3i es un inversor internacional enfocado en buyouts, capital de expansión e infraestructura que 
invierte en Europa, Asia y Norteamérica. Nuestra ventaja competitiva procede de nuestra red 
internacional y de la amplitud y solidez de nuestras relaciones empresariales. Estos elementos 
apuntalan el valor que ofrecemos a nuestra cartera, a nuestros accionistas y a nuestros inversores.
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