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Brasil: El regreso a la moderacion

El domingo 2 de octubre se llevaron a cabo las elecciones de primera vuelta presidencial y legislativas en Brasil, pasando
a segunda vuelta presidencial el ex presidente Luiz Indcio Lula da Silva (del Partido de los Trabajadores) y el actual
mandatario Jair Bolsonaro (Partido Liberal, Grafico 1), quienes se enfrentaran el 30 de octubre. Si bien este era el
escenario proyectado por las encuestas, la brecha entre ambos candidatos fue mas estrecha, con un mejor desempefio
por parte de candidatos de derecha en los resultados del poder legislativo. Con esto, la composicién del Congreso
llevard a que la negociacion y la moderacién sean elementos clave durante el préximo gobierno.

La eleccién conté con una participacion del 79.1% del padrén
electoral y sorprendié con el resultado de los partidos de
derecha, quienes obtuvieron 49% y 44% de la composicién de la
Camara de Diputados y del Senado respectivamente (Gréfico 2).
1.2% A su vez, los partidos de centro mantienen su relevancia,
mientras que los partidos de izquierda obtuvieron menos
escafios que los esperados, especialmente en el Senado (16%).

Grafico 1: Resultados elecciones presidenciales
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= Luiz Inécio Lula Da Silva Con esto, independiente de quién gane la eleccién presidencial,
Jair Bolsonaro serd necesario que negocie con los partidos de centro y que
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= Otros En la carrera presidencial, Bolsonaro también mostré un mejor

resultado al estimado, pero se encuentra en una posicion mas
compleja para poder obtener mas votos en segunda vuelta. Lo
anterior debido a que su gestion tiene una elevada
desaprobacidn (57%), y que, si bien posee una buena evaluacién
en temas contra la corrupcién, este elemento ya no se
encuentra entre las prioridades de los ciudadanos, a diferencia
de la eleccion 2018, en la cual lo beneficio.

Fuente: Tribunal Superior Eleitoral

Por otra parte, el escenario base continla siendo que en
segunda vuelta presidencial triunfe Lula, quien se encuentra
mas cercano a obtener la mayoria de los votos dado el resultado
obtenido. Ademads, las principales preocupaciones de la
ciudadania consisten en la economia y demandas sociales,

siendo esta Ultima uno de los pilares de la campafia del
expresidente. A su vez, la mayoria de los votantes tienen un
= Coaliciones de derecha recuerdo positivo de sus mandatos debido al crecimiento

econdémico y la disminucién en la desigualdad de la distribucion
de ingresos en el pais.

Grafico 2: Composicion del Senado
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= Coaliciones de

zquierda Bajo este contexto, se espera una reaccion favorable en los

mercados, dada la alta probabilidad de moderacién en el
discurso de Lula, descartando medidas mas radicales, lo que
entregaria soporte a los activos de riesgo. Ejemplo de esto es
que el Bovespa tuvo un alza de 5.5% durante la jornada de ayer
lunes, mientras que la tasa de interés del bono soberano a 10
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Addendum | Compass Group 1



ADDE NDUM .COMF’ASS GROUP

LatAm Investment Strategy

No obstante, todavia quedan elementos que afiaden incertidumbre, tales como la composicién del
préximo equipo econdmico, como sera la propuesta para modificar la regla del gasto fiscal (“Techo de
gasto”) y la intencién de mantener la sostenibilidad fiscal durante el préximo gobierno.

La informacién contenida en este documento no implica algun tipo de asesoria o consejos de inversion, ni corresponde a objetivos de inversion especificos, situacion financiera o necesidades
particulares de ninglin receptor del mismo, por lo tanto, 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 propdsito meramente informativo para nuestros clientes. Las proyecciones y estimaciones que se presentan han sido elaboradas por nuestro equipo de trabajo,
apoyado en las mejores herramientas disponibles, no obstante, esto no garantiza que ellas se cumplan. Antes de realizar cualquier transaccién de valores, los inversionistas deberédn informarse sobre
las condiciones de la operacién, asi como de los derechos, riesgos y responsabilidades implicitos en ella, por lo cual las sociedades de Compass Group y/o personas relacionadas (“Compass Group”),
no asumen responsabilidad alguna, ya sea directa o indirecta, derivada del uso de las opiniones contenidas en este documento. Cualquier opinion expresada en este material, estd sujeta a cambios sin
previo aviso de Compass Group, quienes no asumen la obligacion de actualizar la informacién contenida en él. Compass Group, sus personas relacionadas, ejecutivos u otros empleados, podran hacer
comentarios de mercado, orales o escritos, o transacciones que reflejen una opinién distinta a aquéllas expresadas en el presente documento. Cualquier uso, almacenamiento, divulgacion, distribucion
o copia de la informacidn contenida en este documento, esta estrictamente prohibido y sancionado por la ley.
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