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Reaccion de activos financieros
A resultados elecciones presidenciales

Analizamos el impacto en los mercados de los resultados de elecciones presidenciales en
escenarios donde ha ganado la derecha y la izquierda. El analisis sugiere que los mercados
tienden a anticipar el resultado con mayor probabilidad de materializarse y, una vez confirmado,
profundizan la tendencia previa. En este contexto, los triunfos de la izquierda han estado
asociados con depreciacion cambiaria, ampliacién de las primas de riesgo y desvalorizacion de
activos locales, mientras que los resultados alineados con la derecha han generado el
comportamiento opuesto, reflejando una rapida recomposicién en la percepcién de riesgo pais.

Reaccidn de activos financieros a resultados de elecciones presidenciales

Se analiza un periodo comprendido entre 30 dias antes de la primera vuelta y 30 dias después de
la segunda vuelta presidencial. Como referencia, se toma como tiempo cero el dia previo a la
primera vuelta; los activos se normalizan a un indice base 100 en dicha fecha, mientras que la
deuda publica a 10 afilos en moneda local se expresa como variacion en puntos basicos (pbs),
tomando como referencia 0 pbs en ese mismo dia.

En este marco, se evalla la reacciéon del dodlar, la deuda publica a 10 ainos, el riesgo pais y el
mercado accionario ante los resultados de las elecciones presidenciales en Chile: las realizadas
entre noviembre y diciembre de 2025, en las que resultd electo un candidato de derecha, vy las
de mayo y junio de 2022, donde el resultado favorecio a la izquierda.

El principal resultado es que el mercado tiende a anticipar el escenario con mayor probabilidad
de materializarse y, una vez confirmado el resultado electoral, continta con la tendencia previa.
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Escenarios de estudio
Triunfo de la izquierda y la derecha

En el escenario de un triunfo de la izquierda, el ddélar llegd a apreciarse hasta un 23%
(equivalente a COP 850 pesos colombianos), moderdandose posteriormente a un 14%. La deuda
publica a 10 aflos en moneda local alcanzd una desvalorizacidon de 215 puntos basicos, aunque
cerrd con un ajuste de solo 23 puntos basicos. Por su parte, el riesgo pais aumenté hasta un 77%,
corrigiéndose posteriormente a un incremento del 40%. Finalmente, las acciones registraron una
caida del 21%.

En contraste, ante un triunfo de la derecha, el délar se deprecié un 11% (equivalente a COP 450
pesos colombianos), la deuda publica a 10 afios en moneda local se mantuvo relativamente
estable, el riesgo pais se redujo en un 24% y las acciones subieron un 31%.

Riesgo pais (CDS a 5 afios)

Normalizado base 100 en fecha de primera vuelta
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Normalizado base 100 en fecha de primera vuelta
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El contenido de la presente comunicacién o mensaje no constituye una recomendacion profesional para realizar inversiones en los términos del articulo 2.40.1.1.2 del Decreto 2555 de 2010 o las normas que lo
modifiquen, sustituyan o complementen. Tampoco representa una oferta ni solicitud de compra o venta de ningtin instrumento financiero, ni es un compromiso de Aval Casa de Bolsa S.A. para entrar en
cualquier tipo de transaccion. El presente documento constituye la interpretaciéon del mercado por parte del Area de Estudios Econémicos y de Mercado. La informacién contenida se presume confiable, pero
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ADVERTENCIA

El presente informe fue elaborado por el area de Andlisis y Estrategia de Aval Casa de Bolsa S.A. Comisionista de Bolsa (“Aval Casa de Bolsa”). Este informe, y todo el material que incluye, no fue
preparado para una presentacion o publicacidon a terceros ni para cumplir requerimiento legal alguno, incluyendo las disposiciones del mercado de valores. La informacion contenida en este
informe esta dirigida inicamente al destinatario de esta y es para su uso exclusivo. Si el lector de este mensaje no es el destinatario, se le notifica que cualquier copia o distribucién que se haga de
este se encuentra totalmente prohibida. Si usted ha recibido esta comunicacion por error, por favor notifique inmediatamente al remitente. La informacién contenida en el presente documento es
informativa e ilustrativa. Aval Casa de Bolsa no es proveedor oficial de precios y no extiende ninguna garantia explicita o implicita con respecto a la exactitud, calidad, confiabilidad, veracidad o
integridad de la informacion presentada, de modo que Aval Casa de Bolsa no asume responsabilidad alguna por los eventuales errores contenidos en ella. Las estimaciones y calculos son
meramente indicativos y estan basados en asunciones o en condiciones del mercado, que pueden variar sin aviso previo.

LA INFORMACION CONTENIDA EN EL PRESENTE DOCUMENTO FUE PREPARADA SIN CONSIDERAR LOS OBJETIVOS DE LOS INVERSIONISTAS, SU SITUACION FINANCIERA O NECESIDADES
INDIVIDUALES. POR CONSIGUIENTE, NINGUNA PARTE DE LA INFORMACION CONTENIDA EN EL PRESENTE DOCUMENTO PUEDE SER CONSIDERADA COMO UNA ASESORIA, RECOMENDACION U
OPINION ACERCA DE INVERSIONES, LA COMPRA O VENTA DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS, O LA CONFIRMACION PARA CUALQUIER TRANSACCION. LA REFERENCIA A UN DETERMINADO VALOR
NO CONSTITUYE CERTIFICACION SOBRE SU BONDAD O SOLVENCIA DEL EMISOR NI GARANTIA DE SU RENTABILIDAD. POR LO ANTERIOR, LA DECISION DE INVERTIR EN LOS ACTIVOS O ESTRATEGIAS
AQUI SENALADOS CONSTITUIRA UNA DECISION INDEPENDIENTE DE LOS POTENCIALES INVERSIONISTAS, BASADA EN SUS PROPIOS ANALISIS, INVESTIGACIONES, EXAMENES, INSPECCIONES,
ESTUDIOS Y EVALUACIONES.

El presente informe no representa una oferta ni solicitud de compra o venta de ningun valor y/o instrumento financiero, y tampoco es un compromiso por parte de Aval Casa de Bolsa de entrar en
cualquier tipo de transaccion. Aval Casa de Bolsa no asume responsabilidad alguna frente a terceros por los perjuicios originados en la difusion o el uso de la informacién contenida en el presente
documento.

CERTIFICACION DEL ANALISTA

EL(LOS) ANALISTA(S) QUE PARTICIPO(ARON) EN LA ELABORACION DE ESTE INFORME CERTIFICA(N) QUE LAS OPINIONES EXPRESADAS REFLEJAN SU OPINION Y SE HACEN CON BASE EN UN ANALISIS
TECNICO Y FUNDAMENTAL DE LA INFORMACION RECOPILADA, Y SE ENCUENTRA(N) LIBRE(S) DE INFLUENCIAS EXTERNAS. EL(LOS) ANALISTA(S) TAMBIEN CERTIFICA(N) QUE NINGUNA PARTE DE SU
COMPENSACION ES, HA SIDO O SERA DIRECTA O INDIRECTAMENTE RELACIONADA CON UNA RECOMENDACION U OPINION ESPECIFICA PRESENTADA EN ESTE INFORME.

INFORMACION DE INTERES

Algun o algunos miembros del equipo que participd en la realizaciéon de este informe posee(n) inversiones en alguno de los emisores sobre los que esta efectuando el analisis presentado en este
informe. En consecuencia, el posible conflicto de interés que podria presentarse se administrara conforme a las disposiciones contenidas en el Cédigo de Etica aplicable.
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