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° Mercado internaliza que José Antonio Kast sera el proximo presidente de Chile
° Composicion del Congreso dara espacio para aprobacion de reformas promercado
° Activos de riesgo reaccionan positivamente

Cambios y equilibrios

El domingo 16 de noviembre se celebraron las primeras elecciones generales en
Chile con inscripcién automatica y voto obligatorio, lo que llevd a mas de 13
millones de personas a participar en esta instancia.

En cuanto a los resultados presidenciales y el paso a segunda vuelta, se dio el
escenario base: la candidata oficialista (Jeannette Jara) y el republicano (José
Antonio Kast) competiran el domingo 14 de diciembre. En este contexto, la
candidata oficialista obtuvo un 26.9% de los votos (Grafico 1), por debajo de lo que
anticipaban las encuestas.

Este resultado se enmarca en una tendencia de alternancia politica que Chile ha
mantenido desde 2009, pasando de gobiernos de izquierda a derechay viceversa.

Lagran sorpresa en la carrera presidencial fue Franco Parisi, del Partido de la Gente
(PDG), quien alcanzo eltercer lugar con el 19.7% de los votos. Es dificil prever hacia
dénde seinclinaran sus electores en elbalotaje, aunque elrespaldo de los otros dos
candidatos de derecha (Evelyn Mattheiy Johannes Kaiser) a Kast lo posiciona como
favorito para ganar la presidencia.

En la nueva composicion del Congreso, las coaliciones de derecha (Chile Grande y
Unido, y Cambio por Chile) lograron la mitad de los escafos del Senado (25/50,
Grafico 2) y sumaron un asiento en la Camara de Diputados (76/155). Esta ultima
se renovo completamente, mientras que en el Senado se eligieron 23 lugares. Por
su parte, el PDG, con ideas econdmicas liberales, aumentd su representacion a 14
diputados.

El escenario base para la segunda vuelta es que Kast se convierta en el proximo
presidente de Chile, liderando un conglomerado mas amplio, centrado en
seguridad y economia, evitando un discurso mas radical en temas morales. Sera
clave su capacidad para gobernar y ejecutar el programa sin depender de reformas
legislativas profundas. Asimismo, mantener altos niveles de aprobacion sera
determinante para avanzar en su agenda.

Resultado da soporte a activos de riesgo

Taly como lo ha mostrado la apertura del mercado, este resultado es positivo para
los activos de riesgo chilenos, ya que anticipa un giro hacia un gobierno mas
promercado, con un Congreso dispuesto a aprobar reformas moderadas.
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El mercado accionario yavenia descontando parcialmente este escenario: el IPSA acumula un alza del 52.9% en lo que va del afio (en
dolares, al 14 de noviembre). En cambio, el peso chileno sigue desacoplado de sus fundamentos, con una apreciaciondel 7.4% enel
ano, por debajo de sus pares regionales que superan el 10%. Creemos que la moneda estaba esperando que se disipara la
incertidumbre electoral para ajustarse y recuperar terreno frente a la region.

Con respecto a la actividad econdmica, la mejora en las expectativas tanto empresariales como de los consumidores que podria
gatillar este escenario politico mas promercado, puede elevar -marginalmente- las perspectivas de crecimiento de cara a 2026, afio
en elqgue la inversién sera la protagonista y crecera masde un 5%. Unarevision al alza del crecimiento tendencial necesitara cambios
mas estructurales en el funcionamiento de la economia chilena.

En lo que va de la jornada:

e ELIPSA llegd a mostrar alzas de 3.4% en CLP, pero se moderany alas 13:00 sube 2.8%

e FElpesochileno abri¢ la jornada con una apreciacion de 1.8%, desacoplandosedel resto de las monedas de la region,
y alas 13:00 gana un 0.6% de su valor con respecto al cierre del viernes

e |astasas deinterés en eltramo medio de la curva comenzaron el dia bajando 6 pbs., pero las caidas se moderany se
ubican ~4 pbs.
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