() compass

ADDENDUM

INDIA: tiempo al tiempo Junio 2024

Las elecciones generales de India arrojaron resultados inesperados, que reflejan una disminucion del apoyo popular a
Narendra Modi, quien seguird en el poder por los préximos 5 afios

e Se mantiene posicionamiento neutral: cautela en acciones indias

e Tercer mandado de Modi = mas débil de lo esperado, aumenta incertidumbre

e Solidez macroecondmica

Un giro en el escenario politico

Desde el 19 de abril hasta el 01 de junio se llevaron a cabo las elecciones mas grandes del mundo, una maratén democratica de
seis semanas para conformar el 182 Lok Sabha (parlamento). Durante la campafa electoral, Narendra Modi centré su discurso
en el crecimiento econdmico y en su vision de convertir a India en un pais desarrollado para 2047. Sin embargo, evité abordar
preocupaciones clave como el desempleo, el aumento del costo de vida y la desigualdad. A pesar de ello, Modi pronosticé un
apoyo masivo para su coalicion, la Alianza Democrdtica Nacional (NDA), con expectativas de alcanzar 400 escafios en el
parlamento de 543. Las encuestas también predecian una victoria contundente para Modi, lo que se reflejé en el optimismo del
mercado el dia previo a los resultados oficiales; el indice Sensex aumenté 3.8% (en USD), la rupia india se aprecié 0.4% y el
indice MSCI subidé ~1% (en USD).

Nadie lo vio venir

Contrariamente a las expectativas, el recuento de votos revelé una notable disminucidn del apoyo hacia Modi. Su partido, el
Bharatiya Janata Party (BJP), logré apenas 240 escafios, una significativa reducciéon en comparacion con los 303 obtenidos en
2019, y por debajo de los 272 necesarios para una mayoria parlamentaria simple. La reaccién del mercado fue negativa y el
martes cuando inicid el conteo de votos el indice Sensex cayd 6.3% (en USD), la rupia se deprecié cerca de 0.5% y el indice MSCI
retrocedié ~10% (en USD) entre martes y miércoles.

A pesar del revés, Modi asegurd un tercer mandato sumando 292 escafios en el parlamento, en conjunto con NDA. No obstante,
su tercer gobierno se percibe como mas débil, lo que podria dificultar las reformas promercado y provocar un giro hacia politicas
mas populistas. Mientras tanto, el partido de oposicidn, Indian National Congress, casi duplicd el nimero de asientos en el
parlamento a 99 desde 52 en las elecciones de 2019, en conjunto con una coalicidon opositora unida y una campafa dirigida a
preocupaciones sociales.

Modi, ya en su tercer mandato junto con 71 miembros del consejo de ministros, ha intentado calmar las preocupaciones sobre
la estabilidad politica y econédmica nombrando a algunos de sus ministros anteriores, incluyendo a la ministra de Finanzas, el
ministro del Interior, el ministro de Defensa y el ministro de Transporte. Esta estrategia busca transmitir una sefial de continuidad
y fortaleza econdmica.

Aungque este inesperado resultado ha agitado a este mercado de Asia emergente, la fortaleza econdmica es un contrapeso para
apaciguar las aguas. La economia india creci6 8.2% anual en el afio fiscal 23-24, al mismo tiempo que los PMI de manufacturas
y servicios continian en amplio terreno expansivo (50 pts. umbral de expansidén/contraccién de un sector en los sgtes. 12
meses). Por otro lado -uno mas importante para los votantes-, la inflacidn continda en la senda de desaceleracion, alcanzando
4.8% anual en mayo el nivel mas bajo en casi un afno.
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El panorama se ha hecho mas incierto, con riesgos al alza y a la baja. Sin embargo, uno de los principales temas a monitorear
sera la agenda de los primeros 100 dias del nuevo mandato. Modi inici6 la planificacidén de la agenda con meses de anticipacidn,
centrado en infraestructura, finanzas, agricultura entre otros. Esta puede cambiar, impulsado por sus aliados, incluyendo
reformas al cddigo laboral o medidas de bienestar social. Por otro lado, en julio se conocera el presupuesto final del afo fiscal
24-25, el primer presupuesto del nuevo gobierno. Aun cuando no se esperan grandes modificaciones con respecto al publicado
en enero, este se encuentra en linea con la agenda recién comentada y debido a los dividendos sobre lo estimados de parte del
Banco de la Reserva de India, el gobierno tendra disponible un 0.3% del PIB mds para gastar y seguir cumpliendo las metas
presupuestarias. En el corto plazo, las sefiales que se entreguen en los primeros 100 dias de gobierno seran determinantes para
definir el sentimiento hacia el mercado accionario indio.

Las opiniones contenidas en el presente informe no deben considerarse como una oferta o una solicitud de compra o de venta, de suscripcidn 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. La informacion contenida en este informe no corresponde a objetivos de inversidn especificos, situacion financiera
o necesidades particulares de ningun receptor del mismo. Antes de realizar cualquier transaccién de valores, los inversionistas deberdn informarse sobre las condiciones de la operacidn, asi como de los
derechos, riesgos y responsabilidades implicitos en ella, por lo cual las sociedades de Compass y/o personas relacionadas (“Compass”), no asumen responsabilidad alguna, ya sea directa o indirecta,
derivada del uso de las opiniones contenidas en este informe. Cualquier opinidn expresada en este material, esta sujeta a cambios sin previo aviso de Compass, quienes no asumen la obligacién de
actualizar la informacién contenida en él. Compass, sus personas relacionadas, ejecutivos u otros empleados, podrdn hacer comentarios de mercado, orales o escritos, o transacciones que reflejen una
opinidn distinta a aquéllas expresadas en el presente informe.
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