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Ajustes en el sector tecnologico marcan el inicio de aio

Febrero estuvo marcado por un ajuste en el sector de tecnologia que se traslado con
mayor intensidad al ecosistema de venture capital. Mientras el S&P 500 retrocedio
-0,9% y el Nasdaq 100 cayo -2,3%, el indice TRVCI (FTSE Venture Capital Index) registro
una baja de -9,3% durante el mes.

La correccion se explica en gran medida por la elevada exposicion del ecosistema de
venture capital al sector tecnologico, especificamente en software. Segiin un analisis
reciente de PitchBook, las valuaciones del software piblico han experimentado un
ajuste significativo y actualmente se ubican por debajo de su promedio de los Gltimos
ocho anos.

Parte del debate del mercado gira en torno a si la inteligencia artificial podria reducir
las barreras de entrada en el modelo de software-as-a-service (SaaS), presionando
los margenes o el poder de fijacion de precios en ciertos segmentos. Este cambio en
las expectativas ha generado una recalibracion en las valuaciones del sector,
especialmente en companias con ventajas competitivas menos consolidadas.

Sin embargo, varios analisis coinciden en que este proceso responde mas a un ajuste
de expectativas y multiplos que a un deterioro generalizado de los fundamentos del
ecosistema. En la practica, el software empresarial continiia contando con
importantes barreras de sustitucion, como la integracion con sistemas existentes,
seguridad, cumplimiento regulatorio y altos costos de migracion. En este contexto,
mientras algunos modelos de negocio podrian enfrentar presiones estructurales,
aquellos que demuestren mayor solidez y capacidad de adaptacion estaran mejor
posicionados para liderar la proxima fase de consolidacion del sector.

Oportunidades estructurales y reactivacion del ecosistema

A pesar del ajuste reciente, los fundamentos estructurales del venture capital
continiian mostrando senales constructivas hacia adelante. El contexto actual de
ajuste en valuaciones podria abrir oportunidades de entrada mas atractivas para
inversionistas de largo plazo.

La inteligencia artificial sigue concentrando una parte significativa de la inversion en
el ecosistema. Segin PitchBook, la actividad de venture en IA alcanzo USD 54 billones
en el cuarto trimestre de 2025, reflejando un fuerte interés de los inversionistas,
aunque cada vez mas concentrado en companias con ventajas tecnologicas claras y
alto potencial de escalabilidad.

Términos y Condiciones

Descripcion del Fondo

HMC US Venture Opportunities tiene como
objetivo ofrecer acceso a inversiones
alternativas en Venture Capital, mediante
productos de inversion liquidos, vinculados
a indices, a través de los cuales se entregan
retornos atractivos similares a los de la
industria de capital de riesgo en Estados
Unidos.

Tipo de Producto Piblico
Duracion Rescatable, duracion indefinida

Comision de Administracion
= Seriel: hasta 0,36% IVA Incluido
= Serie BP: hasta 1,49% IVA Incluido

Monto Minimo de Inversion
= Seriel: US $1.000.000

= Serie BP: sin minimo.
Moneda USD
Rescates hasta t + 11 dias

Aportes diarios

Al mismo tiempo, el ecosistema de salidas comienza a mostrar senales de reactivacion. PitchBook destaca que 2026 podria convertirse en un
ano clave para la liquidez de venture capital, con una posible expansion de la actividad de IPO si se mantienen condiciones macro favorablesy

continda la evolucion hacia un mercado mas selectivo y disciplinado.

Rentabilidad del Fondo

Retorno del Periodo NES 3 Meses YTD 1Ano Inicio
Serie BD -11,59% -17,74% -17,79% -8,72% -36,14%
Serie | -11,52% -17,52% -17,66% -7,67% -29,36%

La serie BD fue lanzada en noviembre 2021y serie | en diciembre 2021. Datos con corte a febrero 2026.

Fuente: PitchBook, Bain & Company

El retorno negativo desde el inicio del fondo refleja
las condiciones presentes en su lanzamiento,
marcadas por altos niveles de liquidez y un optimismo
generalizado hacia las empresas tecnologicas. A partir
de 2022, el entorno macroeconomico se torno mas
desafiante, con fuertes correcciones en los mercados
y una paralisis en las salidas. No obstante, la
tendencia ha comenzado a revertirse y el fondo ya
muestra senales de recuperacion, con un retorno a 3
anos alrededor del 12%.

La informacion contenida en el presente documento es de caracter confidencialy de propiedad de HMC S.A. de sus filiales y relacionadas (“HMC Capital”). La informacion contenida en este documento se ha entregado con cardcter meramente informativo y no constituye una

oferta de venta o una solicitud de compra o venta lgin valor, de a s en sociedades de cuotas en un fondo de inversion. Las rentabilidades esperadas respecto a las inversiones indicadas en este documento no estan aseguradas, pues dependen en muchos casos, de

factores externos ajenos a HMC S.A., les o relacionadas.
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Acerca del Indice TRVCI

% Otros 1%

Elindice FTSE Venture Capital Index (TRVCI), antes llamado TR Venture Tecnologia y Equipamiento 3

Capital, tiene como objetivo replicar los retornos brutos de la industria
de Venture Capital de EEUU. TRVCI busca rastrear gran parte del Consumo 4%
universo de compafias invertidas por fondos de venture capital
norteamericano e incluye mas de 20.000 empresas.

Industrial y Materiales 7%

Salud 6%

Distribucion del indice por sector

El sector de Tecnologia y Software es un area importante para el
Venture Capital, y las empresas mas grandes y exitosas de este sector
han recibido grandes cantidades de capital de riesgo. Venture Capital
ha sido una fuente clave de financiamiento para startupsy ha
desempenado un papel fundamental en el desarrollo de las empresas
mas exitosas del mundo.

Tecnologia y
Software 79%

@ TRVCI fue lanzando en el 2012. Desde su creacion, la rentabilidad anualizada ha superado a la del Nasdaq
AN Composite en un 1,8%, alcanzando un nivel de 18,9%.

Performance - Total Return

Periodo Retorno

2012 -6,1%

25600
2013 48,8%
o 2014 25,1%
it 2015 232%
2016 0,4%

3200
2017 55,8%
b A 2018 8,5%
800 k 2019 53,7%
2020 67,9%
. 2021 23.2%
e A ”‘ &——— Reflects start of live 2022 -54,9%
o0 H vl 2023 56,1%
2024 28,9%
N 2025 16,3%

'95 01 '06 ir) 7 23

YTD 2026 -17,2%

— TRVCl Index — Cambridge VC Index — Nasdag Composite

Desde la creacion

(Anualizada) 18,86%

Fuente: FTSE Russell y Cambridge Associates. Datos TRVCI con corte febrero 2026.

La informacion contenida en el presente documento es de cardcter confidencial y de propiedad de HMC S.A. de sus filiales y relacionadas (“HMC Capital”). La informacién contenida en este documento se ha entregado con cardcter meramente informativo y no constituye una

oferta de venta o un np nta de algl socied inversion. Las rentabilidad a las inversiones indicadas en este documento no estan aseguradas, pt

factores externos ajenos a filiales o relacionadas.
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Retornos indice TRVCI vs indices Tecnologia y S&P 500

Durante los Gltimos 10 afios, el FTSE Venture Capital Index (TRVCI) ha tenido un mejor desempefio frente al indice de compafiias piblicas de
Estados Unidos.

1600

) TRVCI S&P500 NASDAQ Tech SPDR
FTSE Venture Capital Index
1400 2015 23,2% -0,7% 8,4% 3,6%
——— SPDR S&P 500 Index

2016 0,4% 9,5% 5,9% 12,9%

1200
— NASDAQ 100 Stock Index 2017 558%  19,4% 31,5% 32,2%
1000 2018 8,5% -6,2% -1,0% -3,1%
——Technology Select Sector SPDR Fund 2019 53,7% 28,9% 38,0% 47,9%
800 2020 67,9%  162% 47,6% 51,7%
2021 23,2% 26,9% 26,6% 33,7%
600 2022 -54,9% -19,4% -33,0% -28,4%
2023 56,1% 24,2% 53,8% 54,7%
400 2024 28,9% 23,2% 24,8% 20,7%
2025 16,3% 16,4% 20,2% 23,8%

200
YTD 2026 -17,2% 0,5% -1,1% -3,6%

Retorno
0 Acumulado  434,3% 253,1% 489,3% 572,6%
2012 2015 2018 2021 2024 10 afios

El elemento considerado para efectuar la comparacion fue el tipo de inversion,
todos los activos son de renta variable. Fuente: Bloomberg, FTSE Venture Capital
Index, S&P Index, Nasdaq 100 Index y Technology Select Sector SPDR ETF. Creacion
HMC Capital. Datos con corte a febrero 2026.

Acerca de HMC Capital )

HMC Capital es una compania global de inversiones alternativas con mas de 16 anos de trayectoria

y mas de USD 22.5 mil millones en activos bajo gestion y asesoria. Con un equipo de mas de 100 *
profesionales en 8 paises, combinamos alcance global con ejecucion local para ofrecer soluciones a la .
medida en maltiples clases de activos, respaldadas por un solido track record y una vision de largo plazo. .

Contactanos hmccapital@hmecap.com www.hmccap.com

ARGENTINA BRASIL CHILE COLOMBIA EEUU MEXICO I REINO
Buenos Sao Santiago Bogota y Nueva Ciudad de i UNIDO
Aires Paulo Medellin York México Londres
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