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PERFORMANCE AND OUTLOOK*

El segundo trimestre de 2026 cerrd con una fuerte recuperacion de los mercados globales,
revirtiendo con holgura las pérdidas registradas durante los primeros tres meses del ano. El
periodo estuvo marcado por una dinamica de “estabilidad inestable”: pese a que el conflicto
en Medio Oriente continué dominando el escenario geopolitico y mantuvo elevados los riesgos
sobre inflacion y crecimiento durante buena parte del trimestre, los avances hacia una tregua
y la normalizacion parcial de los flujos energéticos hacia junio permitieron una significativa
reversion del shock observado en marzo. La fuerte caida del precio del petrdleo, junto con
sdlidos resultados corporativos, abundante liquidez y el continuo impulso de la inteligencia
artificial, dio paso a una recuperacion generalizada de los activos de riesgo. En este contexto,
el MSCI ACWI avanzé (16,6%) durante el trimestre, mientras que los mercados emergentes
subieron (22,0%).

En Estados Unidos, la renta variable lideré la recuperacién de los mercados desarrollados. El
S&P 500 avanzé cerca de (18,2%) durante el trimestre, mientras que el Nasdaqg supero el
(31,9%), registrando ambos sus mejores desempefios trimestrales desde 2020. El repunte
estuvo impulsado principalmente por companias vinculadas a inteligencia artificial,
semiconductores e infraestructura tecnoldgica, apoyadas por un ciclo de inversién que
continua sorprendiendo por su magnitud y por expectativas de utilidades corporativas que
mejoraron a lo largo del periodo. A diferencia de episodios anteriores, la elevada
concentracién del mercado ha estado acompanada por una contribucién igualmente
significativa de las principales companias a las utilidades agregadas, lo que ha permitido
sostener valorizaciones elevadas. No obstante, el creciente liderazgo de un grupo acotado de
empresas y la magnitud de las expectativas incorporadas en sus precios mantienen la
selectividad como un elemento central de cara a la segunda mitad del afio.

Fuera de Estados Unidos, el desempefio también fue positivo, aunque con importantes
diferencias regionales. Asia emergente destacé ampliamente, beneficiada por su exposicion
directa a la cadena de valor de la inteligencia artificial y al fuerte ciclo de inversién en
semiconductores y capacidad computacional. Mercados como Corea del Sur y Taiwan se
posicionaron entre los principales ganadores del trimestre, llevando al conjunto de los
mercados emergentes a superar ampliamente a los desarrollados. Europa y Japdn también
avanzaron, aungque con menor dinamismo relativo, enfrentando mayores desafios
estructurales asociados al crecimiento, la dependencia energéticay, en el caso de Japédn, la
persistente debilidad del yen. América Latina, en contraste, perdié el liderazgo observado
durante el primer trimestre: la correccién de los commodities y elaumento de la incertidumbre
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politica, particularmente en Brasil, generaron un desempefio mas débil. De esta forma, el
segundo trimestre mostré una clara rotacion desde los mercados beneficiados por el shock
energético hacia aquellos mas expuestos al ciclo tecnolégico global.

En renta fija, el trimestre mostré una recuperaciéon moderada, aunque en un entorno de
elevada volatilidad en las tasas de interés. La reversion parcial del shock energético redujo las
expectativas de inflacién hacia el cierre del periodo, pero esta dinamica convivié con una
economia estadounidense resiliente, un mercado laboral aun sélido y una politica monetaria
menos predecible bajo la nueva conduccidn del Banco de la Reserva Federal (Fed). En su
reunidon de junio, el Fed mantuvo la tasa de referencia en el rango de (3,50%-3,75%), mientras
reforzé su compromiso con la estabilidad de precios y dio sefales de una mayor dependencia
de los datos. En este contexto, los instrumentos de mayor duracién continuaron mostrando
elevada sensibilidad a los cambios en las expectativas de inflacion y tasas, mientras que el
crédito corporativo se beneficié del mayor apetito por riesgo y del estrechamiento de spreads.
Larentafija global investment grade avanzé cerca de (1,5%) durante el trimestre, evidenciando
una recuperacion respecto del débil desempeno del periodo anterior.

En commodities, el trimestre estuvo marcado por una de las reversiones mas significativas de
los dltimos afnos. Tras haber subido cerca de un (100,0%) durante el primer trimestre, el
petréleo Brent cayd aproximadamente (-41,8%) en el segundo, su mayor retroceso trimestral
desde 2020. El movimiento, sin embargo, no fue lineal: durante abril y mayo el petréleo se
mantuvo en niveles elevados ante las persistentes disrupciones en Medio Oriente, pero la
progresiva reapertura del Estrecho de Ormuz y los avances hacia un acuerdo entre Estados
Unidos e Iran redujeron rapidamente la prima geopolitica hacia el cierre del trimestre. El oro
también corrigié con fuerza, cayendo cerca de (-11,1%), afectado por el fortalecimiento del
dolar, elaumento de las tasas reales y una menor demanda tactica por activos refugio. A pesar
de ello, sus fundamentos estructurales —incluyendo la demanda de bancos centrales y su
capacidad de diversificacion— se mantienen relevantes en un escenario de elevada
incertidumbre geopolitica y fiscal.

De cara a los préximos meses, la reduccion de la prima energética ha permitido aliviar uno de
los principales riesgos que dominaron la primera mitad del afio, pero el escenario global
continua siendo desafiante. La resiliencia de la economia estadounidense, el liderazgo
estructural de la inteligencia artificial y el retorno de flujos hacia activos denominados en
dolares han reforzado la tesis del “excepcionalismo estadounidense”. Al mismo tiempo, una
inflacién que permanece sobre los objetivos de los bancos centrales, tasas reales elevadas y
una menor visibilidad sobre la funcién de reaccién del Fed sugieren que el entorno de tasas
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altas podria prolongarse. A esto se suman valorizaciones exigentes y una elevada
concentracién en los mercados accionarios, factores que aumentan la sensibilidad frente a
eventuales decepciones en resultados o crecimiento. En este contexto, consideramos que el
escenario continua favoreciendo una gestion activa y flexible, manteniendo exposicién a
tendencias estructurales de crecimiento, pero combindndola con diversificacion y coberturas
frente a riesgos inflacionarios, geopoliticos y de mercado.

Fondo Mutuo Vinci Compass Rendimiento Conservador

Durante el segundo trimestre del afo, las acciones chilenas mostraron un desempefio
significativamente mas rezagado que elresto de los mercados globales, con el IPSA avanzando
un 1,4% y acumulando una ganancia de 2,8% en lo que va del afio. En paralelo, la renta fija
chilena presenté desempefnos mixtos: la renta fija corporativa avanzé un 1,2%, mientras que
la renta fija soberana de largo plazo registrd un retorno de -2,0%.

En el plano cambiario, el peso chileno se aprecié durante abril y mayo; sin embargo, se
deprecid en torno a un 3,4% durante junio, acumulando una depreciacidon de 0,7% en el
trimestre y de 1,6% en lo que va del afio.

En este contexto, el fondo cerrd el segundo trimestre con un retorno de 3,4%, acumulando una
rentabilidad de 4,7% en lo que va del afio. Este desempefo estuvo explicado principalmente
por la elevada exposicion a renta fija corporativa local, junto con la participacion en la
recuperacion de los mercados accionarios globales.

Para mayor informacién sobre el Fondo, por favor revisar la pagina web de Vinci Compass en el
siguiente enlace: Fondo Mutuo Vinci Compass Rendimiento Conservador | Vincicompass.
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Raimundo Rodas
Assistant Portfolio Manager

e Incorporacion a la firma 2023
e Incorporacién a la industria 2023

Raimundo es Assistant Portfolio Manager en los mandatos discrecionales y estrategias
multiactivos en CLP, en la unidad de Investment Solutions, donde también trabajé como Analista
de Inversiones.

Raimundo es Ingeniero Comercial de la Universidad de Chile.

" Fuente: Vinci Compass, datos al 30 de junio 2026, FM Vinci Compass Rendimiento Conservador serie ¢
) Rentabilidades en USD para la seccion Performance & Outlook y en CLP para el Fondo Mutuo Vinci Compass Rendimiento Conservador.
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IMPORTANTE

° La rentabilidad o ganancia obtenida en el pasado por los fondos, no garantiza que ellas se repitan en el futuro. Los
valores de las cuotas de los fondos son variables. Inférmese de las caracteristicas esenciales de la inversion en
fondos, las que se encuentran contenidas en su respectivo reglamento interno. Elriesgo y retorno de los instrumentos
componentes de la cartera de los fondos presentados, no necesariamente corresponde al riesgo y retorno de los
instrumentos representados por los indices de referencia.

° La informaciéon contenida en este documento no corresponde a objetivos de inversion especificos, situacion
financiera o necesidades particulares de ningun receptor del mismo.

e Lasopiniones contenidas en esta presentacion no deben considerarse como una oferta o una solicitud de compra o
de venta, de suscripcion o rescate, de aporte o retiro de ningun tipo de valores, sino que se publican con un propoésito
meramente informativo para nuestros clientes.

° El contenido de este documento esta destinado al uso exclusivo del emisor y/o persona o entidad a quien va dirigida.

e Antes de realizar cualquier transaccion de valores, los inversionistas deberan informarse sobre las condiciones de la
operacion, asi como de los derechos, riesgos y responsabilidades implicitos en ella, por lo cual Vinci Compass y/o
personas relacionadas (“Vinci Compass”) no asume responsabilidad alguna, ya sea directa o indirecta, derivada del
uso de la informacion y/u opiniones contenidas en esta presentacion.

° Las sociedades de Vinci Compass no ofrecen garantias, ni asumen responsabilidades sobre la informacion o por las
decisiones de inversion adoptadas por terceros.

e  Cualquier uso, almacenamiento, divulgacion, distribucion o copia de la informacion contenida en este documento,
estd estrictamente prohibido y sancionado por la ley.
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