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Acerca de esta encuesta ey A CAFj endeavor @

En la cuarta edicidn de esta encuesta, un trabajo en conjunto de la Asociacion Chilena de Administradores de Fondos de Inversion (ACAFI),
Endeavor e EY, se busca dar a conocer la percepcion del mundo del emprendimiento y Venture Capital en relaciéon al escenario local de
inversion e internacionalizacion, asi como las principales oportunidades y riesgos que vislumbran en el corto y mediano plazo.

La informacion fue levantada entre el 16 de diciembre de 2025 y el 17 de enero de 2026, contando con la participacion de 37
emprendedores de alto impacto Endeavor y 16 gestoras de fondos de Venture Capital de nuestro pais.

Esperamos con esta iniciativa apoyar al ecosistema del emprendimiento en Chile, en la planificacién de los proximos afos y la toma de
decisiones para sus negocios.
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Principales resultados ey ACAFj endeavor @
Tanto los fondos VC como los emprendedores son bastante mas optimistas respecto del crecimiento del mercado de capitales en 2026

que en 2025.

Con relacion a las inversiones, tanto los gestores de fondos de Venture Capital como los emprendedores que participaron de la
encuesta se muestran mas optimistas para 2026 respecto a 2025.

A diferencia del afio pasado, es mas alto el porcentaje de VC que planea incorporar una linea de negocio en 2026, que de
emprendedores. De acuerdo con los encuestados de VC, el sector mas atractivo para invertir es Fintech, seguido de BioTech.

Una alto porcentaje de los encuestados considera que tanto el nuevo gobierno como la economia local son factores que pueden tener
un impacto positivo en las decisiones de inversion.

El 68% de los emprendedores cree que estara en una posicion de fortaleza y 19% podra sobreponerse a la competencia durante los
proximos 2 afios, algo menos que en 2025. Ademas, el 78% piensa aumentar su dotacion en 2026.

La mayoria de los encuestados tiene operaciones fuera del pais (89% de los emprendimientos y 63% de los Venture Capital) y en ambos
casos quienes no estan internacionalizados o planean hacerlo.

Como principales fuentes de financiamiento para la industria, los créditos bancarios se posicionan en primer lugar para los
emprendedores. En tanto, para los VC los fondos siguen siendo los mas importantes.

Destaca el rol de la IA como potenciador de desempeio tanto para los emprendedores como para los fondos VC. Y el principal riesgo
asociado es el upskilling de la fuerza laboral.

En linea con los resultados anteriores, las principales oportunidades para ambos grupos son las nuevas tecnologias y el crecimiento
econémico.



Considera que la inversion de VC en

_— :
Chile para 2026 respecto de 2025 sera: ey ACAF/ endeavor @

®

Emprendimiento Venture Capital

I Mayor

2026 2025 2024 2023 2026 2025 2024 2023

» Latotalidad de los encuestados de emprendimiento espera que la inversion de Venture Capital se mantenga igual o mayor en 2026
que la que anticiparon en 2025.

» Dos Tercios de los encuestados de fondos de VC anticipa un aumento en la inversion este afio que comienza.



Considera que su inversion para P _
2026 respecto de 2025 sera: ey ACAF) endeavor @

®

Emprendimiento Venture Capital
95% 94%
|’-_6-8%-_‘| 68% l ‘

I Mayor

23%23%

2026 2025 2024 2023 2026 2025 2024 2023

» 95% de los emprendedores encuestados espera que su inversion sea igual o mayor a la del afio pasado.
» Entanto, los fondos VC anticipan un aumento importante (17 puntos porcentuales mads) de su inversién en 2026.



En una escala de 1 a 10, siendo 1 nada optimista y 10 muy optimista

éCual es su sensacion respecto del crecimiento del mercado de capitales

en los proximos 2 afos?

Emprendimiento
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(Encuesta de expectativas 2025)

31%

En comparacion con el afio anterior, los emprendedores son en promedio (7.0) mas positivos respecto del mercado de capitales.

En tanto, los Venture Capital (7.3) mantienen una perspectiva aun mas alta que en la versidon anterior (5.5).

* Promedio ponderado de las respuestas entregadas por los emprendimientos y VCs encuestados en una escala de 1 a 10.
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éTiene planeado incorporar un nuevo

- :
negocio/linea de negocio en 20267 ey ACAFj endeavor @

®

Emprendimiento Venture Capital

0,
84% 759

M si
M No

2026 2025 2024 2023 2026 2025 2024 2023

» La mayoria de los emprendedores (78%) y fondos de Venture Capital (75%) encuestados planea incorporar un nuevo negocio o
linea de negocio durante este afio.

» Latendencia de los emprendedores de incorporar un nuevo negocio o linea de negocio sufre una leve disminucidn (6 puntos
porcentuales). Por el contrario, los fondos de Venture Capital aumentan su intencién de incorporar un nuevo negocio de manera
importante, con 21 puntos porcentuales mas que en 2025.



Sectores mas atractivos para invertir

Venture Capital

Fintech

31%
Biotech 23% °

31%
Proptech 15%
13%
25%
HealthTech o 31%

19%
AgTech 15%
40%
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20%
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Impacto en decisiones de inversion para 2026

Nuevo gobierno

Muy positivo

Positivo

Neutro

Negativo

Muy negativo

| 38%

] 49%
0 14%
0%

0%

* Nuevo 2026

87%

0%

Emprendimiento (1/3)

Inflacidon

O 8%

Muy positivo 0%

Positivo 6:%| 43%

] 38%
Neutro 3%

M 11%

Negativo 58%

0%

Muy negativo EL

2025 2026

51%

11%

g AC\AU endeavor @
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Tasa de interés

Muy positivo h 3%

10%
54%
i ] 51%
Positivo 16%
7 27%
Neutro 19%
i L1 19%
Negativo 359
- 19%
; 0%
Muy negativo 19%

Gran parte de los emprendedores ve como positivo el nuevo gobierno (87%) y 0% lo evalia como negativo.

La mejora en las cifras de inflacion hacen que esta tenga un impacto positivo en la toma de decisiones de inversién de los emprendedores.

Algo similar ocurre con la mejora en las tasa de interés, que también es un aspecto percibido como mayoritariamente positivo (54%).



Impacto en decisiones de inversion para 2026 ey A cw endeavor @

Emprendimiento (2/3)

Situacidén geopolitica Situacién econdmica Situacién econdmica local
internacional internacional
Muy positivo 0 5% Muy positivo h 3g/o°/o Muy positivo :IG%:}G%
1 32% 1 52% 1 75%
Positivo ) 27% Positivo r_?,%;g% Positivo %I 59%
Neutro I—F Neutro ] ;?’2% Neutro [ 19%.3
19% 23%
v I 19% vo = 16% vo H 5%
Negativo Negativo Negativo
32% 32%
] 19% ] ° 16% 1 ° 5%
Muy negativo 0% Muy negativo O‘Vio% Muy negativo 0% 19%
* Nuevo 2026
2025 2026

Los emprendedores esta optimistas respecto de la situaciéon econdmica internacional y local, que ahora es percibida como un
aspecto muy positivo.

En tanto la geopolitica es mas bien neutra.



Impacto en decisiones de inversion para 2026 ey A cw endeavor @

Emprendimiento (3/3)

Implementacién del Seguridad publica
régimen de inversiones de
fondos de pensiones

Muy positivo ]] gé Muy positivo DO‘%%
7 30% 7 49%
Positivo % 27% Positivo =557 | 41%
Neutro 48%?5% Neutro — 332;&
Negativo I 3% 29% Negativo 0 19% 52%
i 6% 4 19%
Muy negativo J] 3% 19% Muy negativo 00/1°0%
2025 2026

La seguridad publica es uno de los aspectos que mas preocupan a los emprendedores a la hora de tomar de decisiones de
inversion.



Impacto en decisiones de inversion para 2026

Nuevo gobierno

Muy positivo

Positivo

Neutro

Negativo

Muy negativo

| 50%
75%
| 25%
| 25%
0%
39%

0%

* Nuevo 2026

La inflacidon es un aspecto con un impacto neutro en la toma de decisiones de inversion de los fondos VC.

Venture Capital (1/3)

Inflacion

Muy positivo

Positivo

Neutro

Negativo

Muy negativo

2025

0%
0%

] 25%
0%

] 63%
23%
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69% | 130,

0%
8%
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Tasas de interés

Muy positivo

Positivo

Neutro

Negativo

Muy negativo

0 6%
0%

| 75%

81%

23%

0 6%
23%

M 13% .
46% 13%

0%
8%

Las mejores tasa de interés son un aspecto percibido como mayoritariamente positivo al igual que los emprendedores (81%).

Al igual que los emprendedores, ningln encuestado ve como un aspecto negativo el nuevo gobierno.

OIS



Impacto en decisiones de inversion para 2026

Situacién geopolitica
internacional

Muy positivo 0%

] 19%

Positivo

Neutro 1 25%

Muy negativo 0 6%

* Nuevo 2026

Venture Capital (2/3)

Situacion econdmica
internacional

.. 0%
Muy positivo 0%
16% i
i ] 50%
Positivo 38%
1 19%
Neutro 31%
o I 31%
ss Negativo 23%
(o] -
; 0%
Muy negativo 8%
2025 2026

50%

31%
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Situacion econdmica local

Muy positivo 1 25%

Positivo

Neutro : 19%

Negativo 54%
] 6%
Muy negativo 0

Los fondos de VC perciben de manera positiva la situacion econdmica local, 37 puntos porcentuales mas que en la version pasada

de la encuesta.

Los fondos de VC sefialan que la situacion econdmica global es mas positiva que negativa.
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Impacto en decisiones de inversion para 2026

Venture Capital (3/3)

Implementacién del
régimen de inversiones de
fondos de pensiones

Muy positivo

Positivo

Neutro

Negativo

Muy negativo

] 13%
0%
69%
I YA
15%
T 19%
38%
0 6%
38%
12%
0 6%
8%

2025

EY

Seguridad publica

Muy positivo

Positivo

Neutro

Negativo

Muy negativo

A C\AU endeavor

50%

12%

La seguridad publica pasan a ser uno de los aspectos que menos preocupan a los fondos VC (después de la situacion econédmica
local) a la hora de tomar de decisiones de inversidn, al igual que la implementacién del régimen de inversiones de fondos de

pensiones.
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éCuales son las expectativas para su compania en los
proximos 2 anos?

Emprendimiento

74% [ Creo que estaré en una posicion de

68%

fortaleza y nos sobrepondremos a la

competencia

Il Creo que luego de algunos ajustes
estaremos en una gran posicidn para

levantar capital

M En una posicién de sobrevivencia,

recortando costos y preparandonos

14%
para lo peor
0% . B Sin cambios en planes pre
establecidos
2026 2025 2024

» La mayoria de los emprendedores encuestados (87%) se siente en buen pie para enfrentar los préximos 2 afos.

» Sin embargo, quienes creen que estaran en una posicion de fortaleza en 2026, disminuyd en 6 puntos porcentuales en relacién a
2025.

g ACAFj endeavor @
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En relacion a la dotacion actual de su empresa, en P i @
ACAFjJ endeavor

2026: EY
©

Emprendimiento

78% 74% 71%

|
: 2026 2025 2024
|

[ Aumentara I Se mantendra I Disminuira
~ ~ “Aumentara en'mas dé 50%
Aumentara entre 26% y 50%
Aumentara entre 10% y 25%

Aumentara en menos de 10%

| ! |

: : Disminuira en menos de 10% 5% :
| |

-~ Disminuira entre 10%y 25% 5% |
| Disminuira entre 26% y 50% 3% ;
| |
|

» Los emprendedores seguiran contratando en 2026: 78% espera aumentar su dotacion en los proximos meses.
» El46% espera que su dotacion aumente entre 10% y 25%.



¢ Esta internacionalizado? ey ACAFj endeavor @

®

Emprendimiento Venture Capital

g S g e e e e s e e e e s e e e e e e e e e e
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e ——— écTiene interés en : Lat
- . . | : . . . 2. Latam
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internacionalizarse? : :
| Si |
’ | |
. | |
i |
] \
*QOrden de paises seglin menciones *QOrden de paises seglin orden alfabético

» La gran mayoria de los encuestados esta internacionalizado. Los emprendedores planean seguir con esa linea de accidn, en
mayor proporcidon que los encuestados de fondos Venture Capital.

» Meéxico, Colombia, EE.UU. y Espaia son los paises que mas se repiten como preferencias.



De la inversion que proyecta para 2026, iqué porcentaje estara
destinado a inversiones fuera de Chile?

Emprendimiento Venture Capital

35% 36% 31%  31%

27% 27%

25%5%

M 0% a 20%
m20,1% a 40%
M 40,1% a 60%
" 60,1% a 80%
m 80,1% a 100%

24%

o) o)
179479%4.7% wevas

18%18% 15%815%

2026 2025 2024 PACYAS) 2025 2024

» 56% de los encuestados de emprendimiento destinaran hasta 40% de sus inversiones fuera de Chile en 2026, porcentaje que
se reduce un poco en linea con 2025 (61%).

» El17% de fondos VC invertird entre 80,1% a 100% fuera de Chile en 2026, similar al 18% de 2025.

g ACAFj endeavor @
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éTendra una estrategia para el levantamiento de

ev ACAFj endeavor
recursos para los préximos dos afios? EY

Emprendimiento Venture Capital

45% 93%
(o]

42%

38% 39%

M Si, a nivel nacional e
internacional

M Si, solo a nivel
internacional

M Si, solo a nivel
nacional

® No

8% 8% 7%

PAYAS) 2025 2024 2023 2026 2025 2024 2023

» Ellevantamiento de recursos se planifica tanto a nivel nacional como internacional, siendo los Venture Capital los que tienen
una mayor tendencia a la busqueda dentro y fuera del pais en comparacién con los Emprendedores.

OIS



Conocia anteriormente el Proyecto que crea la Agencia
de Financiamiento e Inversion para el Desarrollo (Afide)?

g ACAFj endeavor @

®

_— mSi .
Emprendimiento . No Venture Capital

» La mayor parte de los emprendedores (84%) no conoce el Proyecto que crea la Agencia de Financiamiento e Inversidn para el
Desarrollo (Afide).

» Mientras que, el 56% de los encuestados de VC si conoce el proyecto.



¢ Cual considera que sera el impacto de la creacion P _ @
de la Afide? ey ACAFj endeavor

®

B Muy positivo
M Positivo
m Neutro

Emprendimiento Venture Capital

2026 B Muy negativo 2026

M No sé/ No responde

Negativo

» Pese a no conocer la Afide, el 46% de los emprendedores considera que su creacion de tendra un impacto positivo o muy
positivo.

» EI57% del los encuestados de VC, consideran que tendra un impacto positivo o muy positivo.



éCuales cree usted que seran las principales fuentes de

financiamiento para la industria en los proximos 12 meses?

Emprendimiento

Ranking 2026

!

Crédito bancario [k

Fondos

Multifamily

Corporate VC

Inversionista angel &

Crowdfunding

Otro Wi

~ ] ~v]oJuols]o]e ]

Programa publico W

vs 2025%*

59%
59%
27%
24%
16%
14%
11%
11%

Venture Capital

e ACAFS

Ranking 2026 vs 2025*

Fondos

Multifamily

Corporate VC

Crédito bancario

Crowdfunding

Programa publico

Inversionista angel

Otro

7

IEH KN N KN BN N B N

0%

0%

19%

13%

13%

38%

Los Créditos bancarios se posicionan en el primer lugar como fuente de financiamiento para los emprendedores.

endeavor @

69%

Los fondos siguen siendo las principales fuentes de financiamiento para la industria en la opinidn de los VC encuestados.

* Variacion en el ranking 2026 respecto de la posicion obtenida en el ranking de 2025.

81%
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Consideracion de factores ASG ey ACAFj endeavor
Emprendimiento Venture Capital
¢Considera que los factores ASG (Ambientales, Sociales y ¢Qué tan de acuerdo esta con la siguiente afirmacion?: “La inclusion

Gobierno) pueden generar oportunidades de negocio o de de factores ASG (Ambientales, Sociales y Gobierno) en un
acceso a capital para su empresa? emprendimiento influye en nuestra decision de inversion”
41% 46%

44%

35% 35%35% 349% ® Muy de acuerdo
M De acuerdo

H Ni de acuerdo ni en
desacuerdo

20% P

M En desacuerdo

6% 6%
® Muy en desacuerdo

PAYAS) 2025 2024 2026 2025 2024

» Un 43% de los emprendedores considera que los factores ASG pueden generar oportunidades de negocio o de acceso a capital, en
linea con el 41% que pensaba lo mismo en la versidn anterior.

» El44% de los fondos VC afirma que los factores ASG influyen en su decisidn de inversidon en un emprendimiento, mostrando una
disminucion de 17 puntos porcentuales respecto de 2025.

OIS



éTiene considerado algun plan para conservar el capital de su empresa

(estrategias o decisiones financieras orientadas a proteger y mantener el g ACAFj endeavor @
valor del patrimonio)? @

mSi

Emprendimiento

H No

» La mayor parte de los emprendedores (57%) no tiene considerado un plan para conservar el capital de su empresa.



Pensando en su estrategia para 2026, écual es el rol principal @
que jugara la Inteligencia Artificial en su compania y qué ey ACAFj endeavor
impacto espera en su eficiencia? @

Emprendimiento

[ potenciador de Eficiencia: Usaremos IA para hacer mas
54% con el mismo equip(esperamos aumentar la
productividad/ventas sobre un 20% sin aumentar
proporcionalmente la estructura)

Il Core/Estratégico: La IA es el corazén de nuestro
producto/servicio; esperamos que sea el principal
motor de ventas.

B Herramienta Tactica: Usaremos IA para tareas
aisladas (marketing, coding, soporte) con mejoras
marginales.

0% B Exploratorio/Nulo: Aln no tenemos una
implementacion clara no es relevante para
nuestro sector.

2026

» La mayoria de los emprendedores encuestados (54%) piensa que el rol principal que jugara la |IA sera de potenciador de eficiencia.
» A suvez, ningun emprendedor afirma estar en una fase temprana, exploratoria o nula



¢ Cual es su principal desafio respecto al capital humano para - :
implementar IA en 20267 Evy ACAEJ endeavor

Emprendimiento

I upskilling Interno: El desafio es capacitar a mi equipo
actual para que adopte las herramientas (Resistencia al
cambio / Curva de aprendizaje).

62%

Il Escasez de Expertos: No encontramos los perfiles
técnicos necesarios en el mercado (Ingenieros de
Datos, Expertos en IA) o son muy caros.

M Liderazgo: Falta vision en la gerencia/fundadores
para liderar esta transformacion.

B sSin Desafios: Ya tenemos el talento necesario o
usamos herramientas externas "no-code".

2026

» La mayoria de los emprendedores encuestados (62%) piensa que el desafio principal respecto al capital humano para implementar
la IA es un Upskilling interno.

» Sin embargo un 19% no considera desafios, debido a su personal actual o las herramientas externas.

©
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A la hora de evaluar nuevas inversiones en 2026 (Deal Flow), —~ :
ey ACAFj endeavor

écomo ponderara la adopcion de IA en las startups?

Venture Capital

[ Diferenciador (Nice-to-have): Nes obligatorio, pero
56% priorizaremos startups que demuestren ventajas
competitivas via IA.

7! Excluyente (Must-have): Es dificil que invirtamos
en una compaiiia que no tenga una estrategia de

B Agnéstico: Evaluamos el modelo de negocio
tradicional; la IA es secundaria irrelevante para
nuestra tesis actual.

0%

2026

» La mayoria de los Venture Capital encuestados (54%) evalua la adopcion de la IA en las startups como diferenciador (Nice-to-have)
» Un 44% dice que es algo que una empresa debe tener para invertir en ella.

IA integrada, independientemente de la industria.

OIS



Comparando una startup 'lA-Native' (o con alta adopcion)

. . . . V4 / ]
versus una tradicional en su portafolio, éicual es su ey ACAFj endeavor
expectativa de performance?

Venture Capital

88% [ Eficiencia de Capital: Esperamos que requieran menos
capital para llegar a los mismos resultados (burn rate
mas bajo).

Il Premium de Valoracién: Esperamos que las
startups con IA logren valoraciones mas altas y
exits mas rapidos.

B Mayor Riesgo: Vemos la IA como una burbuja o
riesgo técnico; preferimos modelos tradicionales
probados.

B Indiferente: No vemos correlacién directa entre

o, o)
0% 0% uso de IA y éxito del retorno.

2026

» La mayoria de los fondos de Venture Capital considera que un emprendedor con una alta adopcion de IA requerird menos capital
para lograr los mismos resultados.

©
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éCuales considera que son los principales riesgos

ev ACAFj endeavor
para la industria en los préximos 3 afios? Ey ALAL)

Emprendimiento Venture Capital

Talento/gestién de personas 38% Dificil acceso al financiamiento 63%
Dificil acceso al financiamiento 32% Incertidumbre y cambios... 38%
Incertidumbre y cambios regulatorios 30% Riesgos tecnoldgicos... 31%
Situacién econémica /baja demanda 27% Dificultad o lentitud en la... 25%
Inadecuada incorporacién de la Inteligencia... 22% Riesgos propios del sector 25%
Riesgos tecnoldgicos (ciberseguridad, quedar... 22% Altas tasas de interés 19%
Baja inversion 19% Baja inversion 19%
Dificultad o lentitud en la obtencion de permisos 14% Incertidumbre politica 19%
Incertidumbre politica 14% Valorizaciones defavorables 19%
Altas tasas de interés 11% Aspectos tributarios 13%
Aspectos tributarios 11% Inadecuada incorporacién de la... 6%
Riesgos propios del sector 11% Situacion econdémica /baja... (A
Tipo de cambio 11% Talento/gestidn de personas 6%
Otro 8% Tipo de cambio 6%

Talento/gestion de personas es el ambito mas relevante para los emprendedores, en cambio para los Venture Capital lo es el dificil

acceso al financiamiento.

Asimismo, los emprendedores mantienen la misma linea y consideran el dificil acceso al financiamiento como la 2da prioridad.



¢ Cuales considera que son las principales
oportunidades para la industria en los proximos 3 anos?

Emprendimiento

Nuevas tecnologias

Crecimiento econémico /mayor demanda
Oportunidades de compra / inversién
Internacionalizacion

Mayor inversion local

Nuevos negocios

Alianzas

Mejor acceso a financiamiento
Oportunidades propias del sector en el que opera
Mayor inversién extranjera

Cultura de emprendimiento pais

Factores de sostenibilidad

Menor inflacidn

Talento y gestion de personas

Los encuestados de emprendimiento y VC apuntan a las nuevas tecnologias como la principal oportunidad en los proximos 3 anos.

49%
38%
32%
16%
16%
14%
11%
11%
8%
5%
5%
5%
5%

65%

Venture Capital

Nuevas tecnologias

Crecimiento econémico /mayor demanda
Nuevos negocios

Oportunidades de compra / inversion
Cultura de emprendimiento pais
Factores de sostenibilidad

Mayor inversion local
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