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One House View surg s

\{

Infraestructura se consolida como un activo esencial en los portafolios institucionales, apalancado en
megatendencias globales, creciente participacién del capital privado y una visién estratégica de largo
plazo

Sobre el reporte...

1. Lainversién en infraestructura se consolida como activo refugio ante un entorno macroeconémico voléatil, destacandose
por su resiliencia, proteccién inflacionaria y estabilidad en la generacién de flujos.

2. El levantamiento de capital en infraestructura a nivel global muestra sefales de recuperacién moderada, con menor
numero de fondos, pero mayores tickets promedio, beneficiando a gestores consolidados con propuestas diferenciadasy
enfoque temitico.

3. Las inversiones en infraestructura se estan alineando con megatendencias estructurales, especialmente en transicién
energética, digitalizacion (data centers, IA) y movilidad sostenible, marcando la evolucién de los portafolios hacia
estrategias tematicas.

4. El capital privado gana protagonismo en financiacién de infraestructura, especialmente a través de estrategias de deuda,
ante el retiro progresivo del sector publico y la necesidad urgente de inversién en transicién energética.

5. El interés y asignacién de capital institucional hacia infraestructura contintia al alza, liderada por fondos soberanos y
pensiones que ven en el asset class una fuente de diversificacién y retorno estable a largo plazo.

6. Latinoamérica representa oportunidades concretas de inversién para cerrar la brecha y aumentar la competitividad,

principalmente en sectores como energia renovable, transporte y telecomunicaciones, aunque requiere gestionar
activamente riesgos regulatorios y politicos para atraer capital institucional.
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Mega-tendencias Infraestructura suras

Cinco mega-tendencias globales estan redefiniendo las prioridades de inversion en infraestructura,
impulsando la transformacién de sectores clave para el desarrollo econémico y social del futuro
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Proceso global hacia fuentes Aumento de la demanda por Reconfiguracién de cadenas
de energia renovable y baja en infraestructura urbana logisticas hacia modelos mas
carbono, impulsado por metas (transporte, agua, energia) regionales, resilientes y
de descarbonizaciony debido al crecimiento de la seguros, impulsando inversién
poblacién citadina en en puertos, ferrocarriles,
Reduccién progresiva de centros logisticos y
almacenamiento estratégico

seqguridad energética.
mercados emergentes

Representa oportunidades en
generacion, transmisiony
almacenamiento de energia
limpia

emisiones de carbono en

sectores intensivos como
energia, transporte e industria,
mediante tecnologias limpias,

Expansion de la infraestructura

digital como centros de datos,
fibra 6pticay redes 5G, Mayor necesidad de activos
impulsada por el crecimiento como hospitales, escuelas y
vivienda asequible, debido a

del consumo de datos,
inteligencia artificial y cambios demogréficos, eficiencia energética e
conectividad permanente envejecimiento poblacionaly inversiéon en infraestructura
necesidades sociales post- verde
pandemia
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Tendencias de la Industria Global

Recuperacién en dindmica de fundraising en infraestructura impulsada por el interés de inversionistas institucionales
en la diversificaciéon y resiliencia que ofrece el asset class. Existe espacio para nuevas asignaciones de capital
institucional en el mediano plazo

Fundraising

* En 2025, los LPs muestran
renovado apetito por
infraestructura debido a su
estabilidad y capacidad de
diversificaciéon. Muchos
inversionistas se encuentran
subexpuestos al asset class, lo
que abre espacio para nuevas

asignaciones de compromisos.

* Aunque persisten restricciones
de liquidez, en lo corrido de
2025 se han recaudado
USD 134 bn, superando en
solo seis meses todo lo
recaudado en 2024, lo que
refleja un repunte significativo
en el apetito de los
inversionistas.

Fuente; Infrastructure Investor Fundraising Report 1H2025, Infrastructure Investor Sustainable Investing — November 2024, Pitchbook Infrastructure Report 4Q2024 y noticias del sector

Estrategias de
Inversion

* Los gestores estan priorizando

estrategias core-plus y value-

add, que ofrecen un balance
atractivo entre riesgo y retorno,
aprovechando los spreads mas

amplios en el entorno actual.

* Elmid-market sigue ganando
traccién como un mercado con
mayores oportunidades y
menor competencia por
activos, tanto para la deuda
como para el equity

Sectores

* Energia renovable,
infraestructura digital y
transporte sostenible lideran el
interés de los inversionistas por
su alineacién con tendencias
estructurales como la
descarbonizacion,
electrificacion y digitalizacién
global.

e Latransicién energética
representa la mayor
oportunidad de inversién, con
una necesidad estimada de
S6.4 trillones anuales hasta
2050.

Performance

Infraestructura ha mostrado ser
resiliente ante escenarios
macroeconémicos adversos,
destacandose frente a otras
clases de activos alternativos
por su estabilidad y atractiva
relacién riesgo - retorno.

El asset class se ha consolidado
como un estabilizador de los
portafolios institucionales,
generando rentabilidad
sostenida incluso ante desafios
de iliquidez en el mercado

ESG

Los GPs estan integrando ESG
de forma estructural en el
analisis de riesgos y decisiones
de inversién, utilizando
métricas estandarizadas,
objetivos net-zero y marcos de
impacto alineados con los
ODS.

* Se observa una creciente
exigencia por parte de los
inversionistas institucionales
de transparencia, reportes de
impacto y compromisos
climaticos concretos como
condicién para asignar capital a
fondos de infraestructura.
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Levantamiento de Capital

Recuperacion de dindmica de levantamiento de capital impulsada por la creciente demanda de
inversion en sectores estratégicos como energia y datos

Fundraising Infraestructura (USD bn)

M ler semestre 2do semestre

54.1
108.2
638 119.4 53.3
137.9
85.8
69.1 58.0

2020 2021 2022 2023 2024 2Q 2025

En lo corrido de 2025, el levantamiento de capital en infraestructura ha
recuperado el dinamismo y niveles cercanos a los de 2022, reflejando un
renovado apetito de los inversionistas institucionales por el asset class.

Las preferencias de asignaciéon de capital se estan concentrando en sectores
estratégicos como generacion de energia renovable y data centers, impulsados
por la transicidn energética y la creciente demanda digital.

Pese a la recuperacion, el mercado aun enfrenta procesos de levantamiento
mas lentos debido a restricciones de liquidez de los inversionistas
institucionales y a un entorno de tasas que limita las salidas y la rotacién /
devolucién de capital.

Fuente: Investor Report H1 2025 — Infrastructure Investor

Fundraising por Sector

B Renovables Energia y transm. Transporte Data centres

M Infra digital M Social Utilities
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18%
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-
45%

19%
= 17% 19%
6% 2%
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33% 36%

2023 2024 2Q 2025

Tiempo promedio de Fundraising (meses)

29
23 24

2020 2021 2022 2023 2024 2Q 2025
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Tendencias en fees de Gestion

Durante 2024 los gestores de capital privado percibieron presién a la baja en comisiones como resultado de la

escasez de capital disponible para nuevos fondos

Comisién de Administracién Fondos Infraestructura - Preqin

2.00% 2.04%  2.00%
170% 1 p0%

) I I I

2022 2023 2024*

B Promedio M Mediana

Comisién de Administracién Fondos Alternativos— Preqin 2024

2.00%

1.75%
0/
1.50% 1.60%

Private Equity Private Debt Real Estate Infraestructura

Fuente: The 2024 Preqin Private Capital Fund Terms Advisor

suras
-7
Distribucién por Intervalos de Comisién de Administracién
m<1.25%
Namerode | o% > 1.25% < 1.50%
fondos de > 1.50% < 1.75%
Infraestructura
m=1.75%
21%

En 2024, los gestores de fondos de infraestructura cobraron en promedio una
comisién de administracion del 1.6% sobre el capital invertido de los portafolios
gestioandos.

Seqgun datos de Preqin, durante 2024 mas del 75% de los fondos de
infraestructura a nivel global aplicaron comisiones de administraciéon superiores
al 1.5% anual sobre capital invertido.

Las comisiones de administracién en infraestructura se sitGan por debajo del
promedio observado en el conjunto de fondos alternativos.

Existe presion a la baja en comisién como resultado de escasez de capital
disponible para nuevos fondos y el lanzamiento de megafondos en el mercado

con estrategias generalistas.
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Tendencias Infraestructura Latam surg s
7
A pesar de las restricciones coyunturales en el acceso a capital institucional local, Latinoamérica se posiciona como

una regioén con alto potencial de crecimiento en infraestructura, impulsada por una amplia necesidad de inversiény
una marcada subasignacién de los institucionales a activos alternativos

Fundraising Sectores
* Lasreformas recientesy en EStrateglas de e Los GPs estan optando por
curso en los sistemas de Inversion vehiculos generalistas en lugar
pensiones de Chile, Pera y de especializados, buscando
Colombia han restringido la + Los GPs estan priorizando flexibilidad entre sectores y
capacidad de los fondos de inversiones en activos en geografias conforme
pensiones para invertir en operacién, con flujos estables y evoluciona el entorno de
activos alternativos, limitando contratos existentes, inversion.
elacceso a un importante pool minimizando riesgos
de capital local para regulatorios y de ejecucién * Laenergiarenovabley la
infraestructura. asociados a procesos de infraestructura digital son los
licitacion o desarrollo en sectores con mayor dindmica
* Segqun ColCapital, los fondos geografias con alta volatilidad de inversion.

de pensiones latinoamericanos institucional
tienen una asignacién a J
alternativos inferior al 10% muy .
por debajo del promedio

Agua y tratamiento de residuos
Los fondos de deuda estan se configuran en sectores con

ganando protagonismo al alto potencial siempre que
global (>25%), por lo que existe complementar los cuenten con soporte
una gran oportunidad de financiamientos de largo plazo institucional

desarrollar la industria en el

con capital institucional.
mediano y largo plazo.

Fuente; Pregin: Fundraising from Latin America: A Guide to Raising Capital
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Infraestructura: retornos positivos a lo largo del ciclo suras

Resiliencia frente a entornos de altas tasas de interés y escenarios de bajo crecimiento econdémico.

Altas tasas de interés y Caida en tasas de interés y Altas tasas de interés y Caida en tasas de interés y
aceleracién econémica desaceleraciéon econémica desaceleraciéon econémica aceleracion econémica
24.8%
21.5%
15.8%
11.6%
9.2% 8.6%
7.9% 6.8% &
4.5% .
-0.9%
-5.1%
-12.1%
B Acciones Globales Bonos Globales

B Fondos Privados de Infraestructura

* Infraestructura se configura como un activo refugio ante escenarios macroeconémicos adversos dada la capacidad de indexar flujos con inflacién y su

caracterresiliente al contar con activos esenciales para las economias

* Aun en condiciones de mercado adversas, los fondos de infraestructura han logrado rendimientos positivos, destacandose frente a activos de mayor

riesgo percibido, como las acciones

Fuente: Macrobond, Bllomberg, Cambridge Associates (junio 2024). Retornos anualizados. Fondos privados de infraestructura representados por Cambridge Associates Infrastructure Index, Acciones 10
Globales por MSCIl World Index y Bonos Globales por Bloomberg Global Aggregate Index. Informacién consolidad desde 2003 hasta junio 2024. Gréaficatomada de Macquarie Capital Outlook 2025
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Performance Infraestructura

La inversiéon en infraestructura se consolida como una alternativa atractiva por su estabilidad en los retornos, su
capacidad para diversificar riesgos y su resiliencia frente a escenarios macroeconémicos adversos

Aspectos clave para invertir en Activos Alternativos

Evolucion de Rentabilidad Activos Alternativos

Diversificacion
80%

Baja correlacién
con otros Asset
Class

Private equity
Baja volatilidad
Venture capital
Deuda Privada
Real estate

Infrastructura

Cobertura contra

Flujos predecibles inflacion

* Los activos de infraestructura cuentan con resiliencia operativa, ingresos
previsibles ajustados por inflacién, bajo riesgo de correlacién con otros activos
del mercado y una fuerte alineacién con politicas publicas direccionadas hacia a
la transicidn energética, conectividad y servicios esenciales para el desarrollo de

los paises

Fuente: Preqin Performance pulse H1 2025, Pitchbook Infrastructure Report 4Q2024

18.0%
16.0%

14.0% 12.9% 12.2% 12.5%
LA 107% = =
10.0% 9.7% 77% 9-7% 9.0%

8.0% =

6.0%

4.0%

2.0%

0.0%
Retorno 1Y Retorno 5Y Retorno 10Y Retorno 15Y

M Infraestructura Real Estate Deuda Privada

Venture Capital M Private Equity = Promedio Alternativos

Durante 2024 los fondos de infraestructura lograron mejores retornos que los
fondos de capital privado en general

El buen desemperio de los fondos de infraestructura se explica por su perfil
defensivo y por el creciente impulso global en inversiones destinadas a energia
renovable, infraestructura digital y transporte sostenible, lo que ha generado un
mayor volumen de oportunidades en el sector.
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Perfil de Riesgo Infraestructura surqs

Los activos de infraestructura han demostrado un menor perfil de riesgo que el del segmento corporativo, gracias a
su naturaleza esencial, flujos de ingresos predecibles y estructuras financieras disefadas para mitigar riesgos

Tasa Default Infraestructura Vs Bonos Corporativos

Los activos de infraestructura suelen estar ligados a

45 Activos estables 'y servicios publicos criticos, lo que asegura una demanda
) esenciales relativamente constante y predecible, incluso en ciclos
4.0 econémicos adversos.
3.5
3.0 Los activos cuentan con contratos de concesién, tarifas
. . reqguladas o acuerdos de compra a largo plazo que
2.5 "~ . . L
Flujos predecibles estabilizan los flujos de ingresos y reducen la exposicion
2.0 al riesgo de mercado.
1.5
1.0 La financiacion de infraestructura involucra procesos
05 ’,—~~__,,—-~~___\ e = === Due diligence y exhau'stivos de evalluacién técnica, filr\anciera, legaly
NS bl PR S’ estructuras rigurosas ambiental, ademas de estructuracion robusta que
- - incluye garantias, fondos de reserva y cobertura de
(o] o (@} — N (a2] g 19} 0 M~ o o (@} — N (42] g .
(] o —~ — —~ — — ~ — —~ — — N N IS I8\ N riesgos.
& & 0o 0o O O O O O o o o o0 o 6 o o©
N N N N N N (9] (o] N N N (9] (o] N N N (o]
) Los inversionistas como fondos de inversién, bancos e
= = = Default % Infraestructura Default % Deuda Corporativa Estandares de

institucionales imponen estandares elevados de
monitoreo y cumplimiento, lo que reduce la
probabilidad de incumplimiento.

gobiernoy
cumplimiento

* Los activos de infraestructura histéricamente presentan tasas de default mas bajas
que los bonos corporativos, debido a su naturaleza esencial, flujos de ingresos

estables y estructuras financieras robustas que permiten mitigar riesgos.
Los activos tienden a tener modelos de negocio atados

Menor exposicién a a contratos, con margenes operativos relativamente
predecibles y menor exposicion a shocks de demanda o
competencia.

* Incluso en entornos macroeconémicos adversos, como la crisis financiera global o
la pandemia de COVID-19, los activos de infraestructura han demostrado una shoks de demanda
mayor resiliencia frente al incumplimiento que el segmento corporativo.

12

INVESTMENTS

Fuente: S&P Global: Dafault, Transition, and Recovery: 2024 Annual Infrastructure Default and Rating Transition Study



suras

1 1 Contenido

l

N s

!“ }(-"
o P 7 I" % b '..

Analisis de segmento institucional

INVESTMENTS



Asset Allocation Institucionales S

Los inversionistas institucionales estan reafirmando su apetito por infraestructura y existe holgura para que
incrementen su exposicidn a niveles de otros activos alternativos

Tasa de Exposicion a Infraestructura por Tipo de Inversionista (%)! Intencién de Inversionistas sobre su Exposicidon a Infraestructura?

B Exposicion % a Alternativos 2024 Exposicidon % a Infraestructura 2024 Disminuir exposiciéon Mantener exposicion Incrementar exposicién
% del portafolio del inversionista 37.3 % de los inversionistas encuestados
34.2
23% 22% 16%
23.4 40% 32%
67%
T 63% 49% 66%
7.7
5.8
1.9 1.7
2.7 ! - 22% 14% 19% 12% 16%
Fondos de pensiones  Fondos de pensiones Compaiiias de seguros Fundaciones / Fondos de pensién Fondos de pensién  Inversionistas Compaiiias de Fundaciones /
publicos privados endowments publicos privados Institucionales seguros Endowment
* La infraestructura representa una alternativa de inversién alineada con el perfil de * Segln una encuesta reciente de Infrastructure Investor, méas del 80% de los
los inversionistas institucionales de largo plazo, por el componente defensivo y inversionistas institucionales planean mantener o incrementar su exposicion a
estabilizador dentro de sus portafolios. infraestructura, impulsados por los buenos resultados y la resiliencia demostrada

por los activos.
* A nivel global, los inversionistas encuestados por Pregin tienen en promedio un

5,7% de su portafolio invertido en fondos y activos de infraestructura. * Pese ala menor exposicion actual a infraestructura, cerca del 90% de las compafiias

de seguros encuestadas manifestaron su intencién de mantener o aumentar su

* Las compafias de seguros aun cuentan con espacio para incrementar su exposicion, reconociendo la brecha actual frente a otros inversionistas
exposicion al nivel de otros inversionistas institucionales como fondos de institucionales como fondos de pensiones y fundaciones.

pensiones y fundaciones.
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Fuente: (1) Institutional Allocation Study 2025 - Preqin (2) Infrastructure Investor's Investor Report H1 2025
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Oportunidad Infraestructura

El sélido desempenio de la infraestructura y el creciente interés institucional abren oportunidades para atraer
inversionistas en alternativos que alin no han incorporado infraestructura en sus portafolios

% de Inversionistas que Invierten en Real Assets

Evolucién de Exposicidn a Infraestructura por Tipo de Inversionista (%)

93% 95%
89% 85%
7 (o7
o% 69%
59%
45%
33%
11 -5 1.7 25%
- I T |
Fondos de Pensiéon Fondos de Pensién  Compainiias de Seguros Fundaciones / Fondos de Pensién Fondos de Pensién  Compaiiias de Seguros Fundaciones /
Privados Pablicos Endowments Privados Publicos Endowments

2020 m2022 m2024

La exposicién a infraestructura ha aumentado entre los inversionistas institucionales
globales, impulsada por su buen desempeio, estabilidad y capacidad para
complementar el perfil de riesgo-retorno de los portafolios.

Los fondos de pensiones publicos lideran el aumento en exposicion, motivados por su
rol estratégico en financiar la transicién energética, la infraestructura social y la
digitalizacion.

Las compaiias de seguros, aunque han reducido su exposicidon general a alternativos,
han priorizado la infraestructura por su solidez en entornos adversos y porque, en
algunos marcos regulatorios como Solvencia I, ciertos activos de infraestructura reciben
un tratamiento de capital mas favorable.

Fuente: Institutional Allocation Study 2025 - Preqin

B % Inversionistas Infraestructura + NR % Inversionistas RE % Inversionistas Alternativos

Segun una encuesta global de Preqin a mas de 4,000 inversionistas institucionales, mas
del 90% de los fondos de pensiones ya invierten en activos alternativos, pero solo entre
el 25% y 33% tienen exposicion a infraestructura. Esto revela una brecha que representa
una oportunidad concreta para incorporar nuevos inversionistas al asset class.

Los endowments, a pesar de tener la mayor exposicidn a alternativos, muestran una
baja adopcién de infraestructura, solo 13 de cada 85 con exposicién a alternativos
invierten en este asset class. Esta diferencia, junto con su creciente interés por activos
defensivos y eficientes en capital sugiere una oportunidad Unica para educar sobre
cémo la infraestructura puede fortalecer y diversificar sus portafolios de forma eficiente y
en el largo plazo.
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Asset Allocation — Inversionistas Institucionales S

Los inversionistas institucionales estan profundizando su exposicién a activos alternativos, destacando el creciente
protagonismo de infraestructura, deuda privada y private equity dentro de sus estrategias de asignacién

Evolucion Asset Allocation Alternativos — Inversionistas Institucionales

Hedge Funds Hedge Funds

1
I
1
39% | 34%
: Infraestructura +
Infraestructura + :
NR |
6% |
' Deuda Privad
Deuda Privada 2020 ! SCfe ] AR 2024
3% Real Estate I 5% Real Estate
33% ! 30%
1
1
Alternativos : Alternativos
como % de AUM : como % de AUM
1
20.6% / USD | 23.0% / USD
7.553 Bn . 8.922 Bn

» De acuerdo con Preqin, los inversionistas institucionales estan incrementando su asignacién a activos alternativos (del 20.6% en 2020 al 23.0% en 2024) en busqueda
de mayores retornos ajustados por riesgo frente al contexto de baja rentabilidad en activos tradicionales.

* Infraestructura y recursos naturales han ganado traccion por su perfil defensivo, generacién estable de flujos y beneficios regulatorios en ciertos marcos (como
Solvencia ll). Ademas, el apetito por estrategias vinculadas a transicion energética, infraestructura digital y sostenibilidad ha impulsado su demanda como un vehiculo
atractivo de inversién a largo plazo.

* La mayor exposicidn a private equity y deuda privada refleja el interés de los inversionistas por estrategias con retornos superiores y estructuras mas flexibles frente a
los desafios macroecondmicos.
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Fuente: Institutional Allocation Study 2025 - Preqin
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Asset Allocation — Fondos de Pensiones Privados S

Los Fondos de Pensiones Privados estan reafirmando su interés por infraestructura y private equity, priorizando
activos con estabilidad, retorno atractivo y afinidad con estrategias de largo plazo frente a otros vehiculos alternativos

Evolucion Asset Allocation Alternativos — Fondos de Pensiones Privados

Hedge Funds Hedge Funds

|
|
I
27% : 24%
: Real Estate
Real Estate | 329%
38% !
Infraestructura + : Infraestructura +
NR 2020 : N 2024
% I 8%
70 1
|
Deuda Privada : Deuda Privada
6% Alternativos | 5% Alternativos
como % de AUM |i como % de AUM
Private Equity | Private Equity
23% 16.0% / USD | 31% 23.4% / USD
1.652Bn ! 1.581 Bn

* De acuerdo con Preqin, la infraestructura y el private equity han ganado traccién por sus caracteristicas complementarias. Infraestructura destaca por su perfil
defensivo, generacién de flujos estables y beneficios regulatorios, mientras que el private equity ofrece alto potencial de retorno con estructuras mas flexibles y
adaptadas a horizontes de largo plazo.

* Segun el informe, otros activos como deuda privada, real estate y hedge funds estan perdiendo tracciéon dentro de los portafolios de los fondos de pensiones

privados. La deuda privada se ve afectada por cambios en la forma de acceso (mayor uso de productos estructurados), el real estate por ajustes de valuacién y menor
dinamismo en mercados maduros, y los hedge funds por su menor transparencia y costos relativos mas altos frente a otros vehiculos alternativos
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Fuente: Institutional Allocation Study 2025 - Preqin
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Asset Allocation — Fondos de Pensiones Publicos suras

-
Los Fondos de Pensiones Publicos se consolidan como los inversionistas institucionales mas activos en
infraestructura, impulsados por su creciente interés en activos que generan impacto social y ambiental, alineados con
la construccion de una sociedad mas sostenible

Evolucion Asset Allocation Alternativos — Fondos de Pensiones Publicos

Hedge Funds
10%

Hedge Funds
12%

Real Estate

Infraestructura + Real Estate 28%

NR 34%
13%

Infraestructura +
NR
17%

2020 2024

Deuda Privada

11% Deuda Privada
Alternativos 12% Alternativos
como % de AUM . . como % de AUM
Private Equity Private Equity
30% 26.9% / USD 33% 34.2% / USD
2.336 Bn 2.928 Bn

* Seqgun Preqin, los Fondos de Pensiones Publicos se posicionan como los inversionistas institucionales mas activos en infraestructura, evidenciado en su exposicién a
este activo en los ultimos afios.

* Su mayor participacion esta respaldada por una alineacién natural con objetivos sociales y medioambientales, la infraestructura permite generar retornos financieros
con impacto positivo en la sociedad, en linea con los mandatos fiduciarios estatales y principios ESG. Adicionalmente, los marcos regulatorios en muchos paises
promueven explicitamente la inversidn en infraestructura por parte de fondos de pensiones publicos, reconociendo su perfil defensivo, su capacidad para generar
flujos estables y sus beneficios en términos de diversificaciéon del portafolio.

* Los fondos publicos han enfrentado menores restricciones de liquidez en comparacién con aseguradoras o wealth managers, lo que les ha permitido asumir mayor
exposicién en activos alternativos y en infraestructura en particular por su vocacién de largo plazo.
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Fuente: Institutional Allocation Study 2025 - Preqin
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Asset Allocation - Aseguradoras surgs
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Las aseguradoras han incrementado su exposicion a infraestructura en los ultimos afos, impulsadas por el

calce natural con sus pasivos y la resiliencia que ha demostrado la infraestructura frente a entornos

macroecondémicos adversos

Evolucién Asset Allocation Alternativos - Aseguradoras

Hedge Funds Hedge Funds

|
|
10% I 10%
1
Infraestructura + :
NR I Infraestructura +
11% Real Estate : NR Rea:lgz;tate
39% : 17% °
|
|
2020 ! 2024
. ; Deuda Privada
Deuda Privada : 29
19% I
Alternativos : Alternativos
como % de AUM |i como % de AUM
Private Equity | Private Equity
21% 8.4% /USD 1.933 || 35% 7.7% / USD 1.965
Bn - Bn

* De acuerdo con Preqin, pese a la disminucion de la exposicidon a alternativos de las aseguradoras derivada de la iliquidez del mercado, han priorizado las
asignaciones a infraestructura y recursos naturales dentro del portafolio de alternativos, desplazando parcialmente a deuda privada y real estate, impulsadas por su
sélido desempeirio y perfil defensivo.

* Las inversiones en infraestructura ofrecen flujos estables y predecibles a largo plazo, lo que ha permitido a las aseguradoras alinearlas eficientemente con sus
obligaciones futuras, fortaleciendo la gestién del riesgo de liquidez y duracién, y el calce natural con pasivos de largo plazo.

* A nivel global, marcos regulatorios como Solvencia Il otorgan un tratamiento preferencial a activos de infraestructura de alta calidad, reduciendo la carga de capital y
mejorando el rendimiento ajustado por capital para las aseguradoras.
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Fuente: Institutional Allocation Study 2025 - Preqin
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Asset Allocation - Endowments sura }7

Las Fundaciones / endowments registran la mayor exposicién a activos alternativos. Existe oportunidad de
ampliar su participaciéon en infraestructura, alineada con tesis de impacto y criterios ESG

Evolucion Asset Allocation Alternativos - Endowments

Hedge Funds Hedge Funds

1
1
1
46% | 40%
| Infraestructura +
| NR
1 %
Infraestructura + I
0 = &
5% : D i
euda Privada
Deuda Privada 2020 i 2024 Real Estate
2% Real Estate | 2t
12% |
Alternativos : Alternativos
. . como % de AUM |i como % de AUM
Private Equity ! Private Equity
35% 26.1% / USD 232 | 45% 37.3% / USD 358
Bn - Bn

* De acuerdo con Preqin, los Endowments y fundaciones son los inversionistas institucionales con mayor exposicién a activos alternativos, apalancados en su
capacidad de asumir mayores niveles de riesgo y su enfoque de largo plazo. Esto les ha permitido profundizar en estrategias como private equity y hedge funds,
superando en participacién a otros perfiles institucionales.

* A pesar de su vocacion por inversiones de impacto, su exposiciéon a infraestructura se ha mantenido en el 5% de sus portafolios. Esto refleja una oportunidad clara para
aumentar su exposicion en esta clase de activo teniendo en cuenta el valor estratégico de la infraestructura como activo defensivo, generador de flujos estables y
altamente alineado con objetivos ESG.

* Muchos de estos inversionistas manejan portafolios de menor tamafio en comparacién con otros actores institucionales, lo que restringe su capacidad para participar
en proyectos de infraestructura, donde se requieren tickets de inversiéon elevados y compromisos de capital significativo
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Fuente: Institutional Allocation Study 2025 - Preqin
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