VINCI
COMPASS

Addendum

Eleicoes no Chile: um balanco favoravel

Novembro de 2025

° Mercado internaliza que José Antonio Kast sera o proximo presidente do Chile
° A composicdo do Congresso dara espaco para a aprovacao de reformas pro-mercado
° Ativos de risco reagem positivamente

Mudancas e equilibrios

No domingo, 16 de novembro, foram realizadas as primeiras eleicoes gerais no Chile
com inscrigdo automatica e voto obrigatorio, o que levou mais de 13 milhbes de
pessoas a participarem desse evento.

Quanto aos resultados presidenciais e ao segundo turno, ocorreu o cenario basico:
a candidata do partido oficialista (Jeannette Jara) e o republicano (José Antonio
Kast) disputardo o segundo turno no dia 14 de dezembro. Nesse contexto, a
candidata do partido oficialista obteve 26,9% dos votos (Grafico 1), abaixo do que
as pesquisas previam.

Esse resultado se insere em uma tendéncia de alternancia politica que o Chile
mantém desde 2009, passando de governos de esquerda para governos de direita
e vice-versa.

A grande surpresa na eleigdo presidencial foi Franco Parisi, do “Partido de la Gente”
(PDG), que ficou em terceiro lugar com 19,7% dos votos. E dificil prever para onde
seus eleitores se inclinardo no segundo turno, embora o apoio dos outros dois
candidatos de direita (Evelyn Matthei e Johannes Kaiser) a Kast o posicione como
favorito para ganhar a presidéncia.

Na nova composicéo do Congresso, as coalizoes de direita (Chile Grande e Unido e
Cambio por Chile) conquistaram metade das cadeiras no Senado (25/50, Grafico
2) e somaram uma cadeira na Camara dos Deputados (76/155). Esta ultima foi
completamente renovada, enquanto no Senado foram eleitos 23 lugares. Por sua
vez, o PDG, com ideias econdmicas liberais, aumentou sua representacéo para 14
deputados.

O cenario base para o segundo turno é que Kast se torne o proximo presidente do
Chile, liderando um conglomerado mais amplo, centrado na seguranga e na
economia, evitando um discurso mais radical em questdes morais. Sua capacidade
de governar e executar o programa sem depender de profundas reformas
legislativas sera fundamental. Da mesma forma, manter altos niveis de aprovagao
sera determinante para avancar em sua agenda.

Resultado da suporte a ativos de risco

Como demonstrado na abertura do mercado, este resultado € positivo para os
ativos de risco chilenos, uma vez que antecipa uma virada para um governo mais
pro-mercado, com um Congresso disposto a aprovar reformas moderadas.
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Grafico 2. Composicao do Senado
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O mercado de agoes ja vinha descontando parcialmente esse cenario: o IPSA acumula um aumento de 52,9% no acumulado do ano
(em dodlares, até 14 de novembro). Em contrapartida, o peso chileno continua desacoplado de seus fundamentos, com uma
valorizagao de 7,4% no ano, abaixo de seus pares regionais, que ultrapassam os 10%. Acreditamos que a moeda estava esperando
que a incerteza eleitoral se dissipasse para se ajustar e recuperar terreno em relagao a regiao.

Com relagéo a atividade econdmica, a melhora nas expectativas tanto das empresas quanto dos consumidores, que poderia ser
desencadeada por esse cenario politico mais favoravel ao mercado, pode elevar — marginalmente — as perspectivas de crescimento
para 2026, ano em que o investimento sera o protagonista e crescera mais de 5%. Uma revisédo para cima do crescimento tendencial
exigira mudancas mais estruturais no funcionamento da economia chilena.

Até o momento:

° O IPSA chegou a apresentar altas de 3,4% em CLP, mas elas se moderaram e, as 13h, subiu 2,8%.

° O peso chileno abriu o dia com uma valorizacéo de 1,8%, desacoplando-se do resto das moedas da regiao, e as 13h
ganhou 0,6% do seu valor em relagdo ao fechamento da sexta-feira.

° As taxas de juros na parte média da curva comecaram o dia caindo 6 pbs., mas as quedas se moderaram e ficaram em
~4 pbs.

As opinides contidas neste relatério ndo devem ser consideradas como uma oferta ou solicitagdo de compra ou venda, subscrigao ou resgate, contribuigdo ou retirada de qualquer tipo de valor, mas s&o publicadas com
fins meramente informativos para nossos clientes. As projegoes e estimativas apresentadas foram elaboradas por nossa equipe de trabalho, com base nas melhores ferramentas disponiveis, no entanto, isso néo garante
que elas se concretizem. As informagdes contidas neste relatério ndo correspondem a objetivos de investimento especificos, situagao financeira ou necessidades particulares de nenhum destinatério do mesmo. Antes
de realizar qualquer transagao de valores, os investidores devem se informar sobre as condigdes da operagao, bem como sobre os direitos, riscos e responsabilidades implicitos nela, pelo que as sociedades da Vinci
Compass e/ou pessoas relacionadas (“Vinci Compass”) ndo assumem qualquer responsabilidade, direta ou indireta, derivada do uso das opinides contidas neste relatério. Qualquer opinido expressa neste material
estd sujeita a alteragbes sem aviso prévio da Compass, que nao assume a obrigagéo de atualizar as informagodes nele contidas. A Vinci Compass, suas pessoas relacionadas, executivos ou outros funcionarios podem
fazer comentérios de mercado, orais ou escritos, ou transagdes que reflitam uma opinido diferente daquelas expressas neste relatério.
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