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® Resumen de medidas post
PASO y proyeccion de las ca-
maras legislativas para las
generales.

El Gobierno optoé por un salto
discreto del tipo de cambio
oficial que ahora cotiza en $350
(+22%).

Bullrich gané la interna de JxC y
Massa la interna de UxP. Las
elecciones generales tendran

cinco candidatos.

i Nuevamente el mercado y las encuestas no pudieron anticipar el resultado electoral.

Las encuestas y los precios convalidados por el mercado reflejaban una elecciéon refiida entre JxC y UxP, con LLA en tercer lugar y con sacando menos del
20% de los votos. Milei sorprendid siendo el candidato mas votado individualmente y aun mas sorprendid que la LLA fue la fuerza que recolectd mas votos.
En nuestro Informe N°021 le asignamos una probabilidad de 10% al escenario tres tercios que, finalmente, fue el escenario que se materializé en las urnas.

® Milei sorprendio en las PASO y se
convirtio en el candidato mas
votado.

R

Mapa Electoral PASO 2023 por partido politico

e —

i El mapa electoral se tiiio de violeta.

Javier Milei fue el candidato mas votado con un total de 7.116.352 votos representando un total de 30.0% del total (31,6% como % de los votos positivos).
Asimismo, LLA superé a JxC (28,3%, con Bullrich venciendo a Larreta en la interna) y a UxP (27,3%, con Massa ganandole la interna a Grabois) como el
partido mas votado. El escenario tres tercios tendra vigencia por 70 dias (hasta el 22-oct) cuando se celebren las elecciones generales. Creemos que los tres
candidatos preminentes (Milei, Bullrich y Massa) tienen chances de meterse en un eventual ballotage (19-nov) pero en las proximas 10 semanas el contexto
puede cambiar radicalmente. Los tres candidatos estan a una distancia de 3 p.p. sumando los votos de sus respectivos partidos, y tendran que buscar
cautivar tanto a argentinos que no fueron a votar, como a votantes de otros partidos que estén indecisos de votar al ganador de la interna. Por lo pronto, de
cara a las generales habra un total de 5 candidatos: Milei, Bullrich, Massa, Schiaretti y Bregman que lograron superar el umbral del 1,5%.

Partidos que obtuvieron >1,5% e ingresaron a las generales Partidos que obtuvieron <1,5% y NO ingresaron a las generales

N o Partido Interna / Candidato % Votos N° Votos
Partido Interna / Candidato % Votos N’ Votos
M 77%
Principios y Valores M;;?nn;z ° 777 0,79% 187.893
La Libertad Avanza Javier Milei 30,04% 7.116.352 001%
Libres del Sur Jesus Escobar 0.65% 154338
i Bullrich 16,98%
Juntos por el Cambio S 28.27% 6.698.029 —
R. Larreta 11,29% Nuevo MAS Manuela Castaneira 036% 85.628
.. . Massa 21,40% Cu 9
Union por la Patria : . 27.27% 6.460.689 e uneo 0,23% 034% 81972
PORCENTAIE DI Grabois 587% Castells 011%
VOTOS DEL GANADOR Hacemosp;;?sr Nuestro Juan Schiaretti 3.83% 907.437 Politica Obrera Marcelo Ramal 0,26% 62.404
- Bregman 1,86% Fte. Patriota Federal César Biondini 0.21% 50.842
— FIT-U Sofano . 79; 2.65% 628.893
L . Mov. de Accid
_ - S CDAGEL Raul Albarracin 0'17% 42252
o Vecinal
En blanco 5,00% 1.148.342
Vasena 0,05%
Frente LIBER.AR 0,10% 23.886
Etchepare 0,03%
Nulos 1,30% 293.041 —dinoll oe%
30% 9304 Proyecto Joven G|ard|nlell| 0.06% 0,10% 23.870
A. Ortiz 0,04%
Impugnados 0,16% 35.850 Ucedé Andrés Passamonti 0.05% 11982
P JXC LIBERTARIOS TERCERA Vi [ZOUIERDA OTROS
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Participacioén electoral
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¢De donde vino el apoyo a Milei?

LLA capté votos de JxC en la mayoria de las provincias del interior (principalmente San Luis, Mendoza, Cérdoba y Santa Fé) pero también realizé una
excelente eleccion en conurbano bonaerense (donde quedd en tercer lugar) que historicamente fue territorio predominantemente peronista. De un total de
5.709.330 votos del GBA, UxP obtuvo el 37.2% (1.974.623 votos), JxC 27,8% (1.405.697 votos) y Milei un 25,7% (1.365.895 votos). Mas informacion podra

encontrarse en la tabla anexo al final de este informe.

Baja participacion.

Es valido remarcar que la participacion electoral fue del 69,6%, la segunda mas baja desde la vuelta de la democracia. El promedio de aumento de
participacion entre las PASO y las generales desde el 2015 es +3,9 p.p. lo que implica una posibilidad de 1.350.000 votos mas en oct-23. Estos casi 4 puntos
de mayor participacion podrian dejar a cualquiera de los tres candidatos fuera del ballotage si se adicionan los votos de las PASO por partido, por lo que en
las préoximas 10 semanas esperamos una intensa campafia de captacion de los votos indecisos y de aumento de la participacion.

Un resumen de las reacciones y medidas post PASO.

o Tipo de cambio oficial.

La medida mas relevante de lajornada es la devaluacion discreta del tipo de cambio oficial (délar
A3500) que subié un 21,8% desde los ARS 287,3 del cierre del viernes hasta los ARS 350,0 (ARS
+62.7). El tipo de cambio oficial acumula una suba del 27,2% en ago-23 y un incremento de
97,6% en el acumulado del afio 2023. Esto sin contabilizar la devaluacion fiscal de fines de jul-23
que encarecio el precio de importaciones de bienes y servicios. En |la prensa se menciond que el
BCRA dejara atras el ajustado diario (crawling peg) y adelanta la suba prevista de los proximos
meses al dia de hoy. Una primera pregunta que surge aqui es: (EI BCRA dejara quieto el tipo de
cambio en $3507? éPor cudnto tiempo podré sostenerlo? Si el BCRA da indicios de que lo dejard
quieto, forzara liquidaciones en el cortisimo plazo (esta semana) y se quedara sin ingresos de
divisas en el corto plazo, sufriendo presiones a una devaluacion o desdoblamiento en los
proximos meses.

9 Resto de los tipos de cambio.

Luego de conocerse el resultado de las elecciones, el mercado de ddlares cripto reaccionaron en
tiempo real. Para la medianoche del domingo los exchanges vendian el dolar a precios de entre
$690 y $699. En la apertura del mercado, y sin intervencién oficial, los ddlares financieros
mostraron subas significativas, pero sin trasladar en su totalidad la devaluacién del oficial. El
MEP antes intervenido subié un 13% y se acopld al resto de MEP (que subieron +9%) en torno a
los $610-$615. El CCL trepd +7% hasta los $644. El délar blue salté de los $605 del viernes
hasta los $695 (+15%). La brecha se achicé desde abajo, dado el traslado parcial de la
devaluacion a los ddlares financieros, pero se mantiene en valores altos: 95% para el blue; 84%
para el CCLy 75% para el MEP. Con las percepciones de ganancias y de bienes personales, y el
impuesto PAIS, el délar ahorro y tarjeta (consumos < USD 300) subié hasta los $640, mientras
que el délar tarjeta para consumos mayores a USD 300 o “ddlar Qatar” trepd hasta $731 luego
del salto discreto del doélar oficial.
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Precios, dolar oficial y Tasa de Politica Monetaria ,
Variacién % mensual 9 Tasas de Interés.
30% TPMpromedio mensual  —O—IPC  —O—Dolar oficial La autoridad monetaria entendié como conveniente readecuar el nivel de las tasas de interés de los instrumentos de regulacion monetaria, en linea
con la recalibracion del nivel del tipo de cambio oficial. Por lo tanto, en simultaneo a la devaluacion discreta, el BCRA dispuso elevar las tasas de
T interés de la economia en 21 p.p. Primero, el interés del Plazo Fijo para personas humanas se elevé a 118% TNA para los depdsitos a 30 dias y hasta
25% ARS 30 M. (9,7% TEM). Para el resto de los depdsitos a Plazo Fijo del sector privado la tasa minima garantizada se establece en 111% TNA (9,12%

mensual). La tasa de politica monetaria (LELIQ a 28 dias de plazo) pasé de 97% TNA a 118% TNA (209% TEA). La suba de tasas de interés eleva la

nominalidad de la economia a dos digitos como minimo.
20%

Q Renta fija.

15% Los bonos en USD amanecieron con caidas de entre 8%-10%, que se fueron recortando con el paso del dia. Los bonos CER muestran caidas de entre
1% y 3%, auin cuando la expectativa de inflacion se incrementd. Las subas de spread de los titulos CER son un reflejo del mayor riesgo de corto plazo
(el Gobierno se debilité fuertemente) y de mediano plazo (en el escenario de dolarizacion de Milei estos titulos deberian ser canjeados). Tantos los
bonos ddlar-linked como los duales mostraron caidas (entre -1% y -5%). Los floaters y letras a tasa fija también evidenciaron caidas de precio de
entre -2% vy -7%.

10%

- . - . ., Composicion actual de las Camaras legislativas
6 ¢Es el FMI fue quien exigio una devaluacion?

El FMI exigio repetidas veces una mejora en el tipo de cambio real para el mejor
dic-20  abr-21  ago-21 dic-21  abr-22 ago-22 dic-22  abr-23 ago-23 funcionamiento de la macro argentina. Si para destrabar los desembolsos el Gobierno Quorum
Fuente:Parakeet Capital en base a datos de INDEC y BCRA debia devaluar si o si, deberfamos esperar un resultado favorable en la reunién del 129 bancas
directorio del 23-ago y posiblemente los desembolsos pactados para los préoximos meses. |

Camara de Diputados

0%

m UxP

Bonos Argentinos 118

150 Bonar 30 y Global 30 | Indice base 31-dic-22 - 100 @ A la espera de las declaraciones del Gobierno.

—AL30 ——GD30

m Otros

El gobierno podria echarles la culpa de |la devaluacion a los resultados de las elecciones o

. (Y4 7 . . . 7 b . 15
140 1388 asignarle la devaluacion al proximo gobierno con un discurso en la linea de “esto se viene ‘ o
138,2 con ellos, nosotros no queriamos devaluar”. Todavia no hay declaraciones de este tipoy los | L —

voceros del gobierno no emitieron comunicados al respecto. Total W Iz,

257 bancas 4
130

1249 P Proyecciones de las PASO a las generales.

123,0 Camara de Senadores

¢Como quedan las bancas del Congreso? Quorum

37 bancas

La principal limitante para que Milei cumpla su plan de Gobierno en un eventual Gobierno
110 es la imposibilidad de aprobar leyes en el congreso porgue no cuenta con fuerzas propias m UxP
suficientes como para lograr quorum. La composicion actual de las Camaras refleja que 3
ninguna fuerza tiene mayoria simple, y UxP es la minoria mas grande en ambas camaras.
100 Si se proyecta el resultado de las PASO a las elecciones generales de octubre, LLA lograria
reunir 40 diputados y 8 senadores, pasando a ser la tercera fuerza en ambas camaras y
teniendo mayoria en diputados aliandose con cualquiera de los otros dos partidos, pero en

90 senadores solo en alianza con UxP. M Otros

4

Total

2
80 72 bancas
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Composicién proyectada de las Camaras legislativas

Camara de Diputados

Quorum P La pregunta clave ¢La Macro sobrevive el periodo inter-elecciones?

129 bancas

e Por lo pronto _Ia suba de |la tasa de interés contiene (e_n menor o mayor r_nedio_la) a Iqs pesos de la economia. El cepo Cambiario evita que los pesos
107 I LLA puedan dolarizarse libremente. La suba de la tasa de interés también evita el incentivo perverso de endeudarse en pesos mientras se espera a una

| 40 devaluacion con activos dolarizados al oficial (como es el caso de los exportadores). No esta claro que la macro como esta aguante los proximos 70
dias y casi con seguridad se necesitaran nuevas medidas cambiarias, fiscales e impositivas para sostener el esquema. Lo cierto es que hoy la
devaluacion agarra a la economia en un punto de partida de mucha mayor nominalidad que los otros 4 eventos de devaluacién de los ultimos 20

- Fe;leral afnos. La economia esta corriendo a una tasa anualiza de 150% y no al 25% de la devaluacién de 2014 y 2015, o las corridas cambiarias de 2018 y las

" 'Z:" PASO 2019. El riesgo de espiralizacion es mucho mayor y las decisiones contractuales se toman a plazos muchos mas cortos. La situacién es mucho

Total 5 Otros mas similar al periodo 1987-1989 con desdoblamiento cambiario y un régimen de inflacion mucho mayor. El riesgo de terminar de una manera
257 bancas 5 similar a aquella vez reside en la capacidad politica del oficialismo, de las acciones que lleven a cabo las -ahora- dos fuerzas opositoras y como sus

vinculos con el FMI afecten las politicas econdmicas en las proximas semanas. Por lo pronto esperamos una aceleracion sustancial de la inflacion

Camara de Senadores : , .
que, posiblemente, alcance los dos digitos en el mes de ago-23.

Quorum
37 bancas

Tabla Anexo: Resultados electorales por Provincia

33 ’
h PASO 2023 (Presidente) Generales 2021 (Diputados) Generales 2019 (Presidente)
Resultados electorales % Padrén Milei I UsP UsP UxP
por provincia (¥)
Votos (*) % (**) Votos % Votos Votos % Votos %

TOTAL PA[S 100,0% 7.116 31,6% 6.698 29,7% 6.461 42,0% 7.802 33,6% 403% | 12946 48,2%

BUENOS AIRES 37.0% 2162 26.3% 2.568 312% 2.831 34.4% 3.480 390.8% 3.368 38.5% 3.641 35.9% 5.295 52,2%

CORDOBA 8,7% 689 34.1% 515 25,6% 178 8,8% 1059 54,0% 206 10,5% 1394 61.3% 666 29.3%

Total 1 SANTA FE 8,0% 646 36,5% 580 32,7% 387 21.8% 724 40,2% 563 31.3% 938 43.5% 920 42,7%

72 bancas CABA 7.2% 299 18.1% 813 49.1% 397 24,0% 856 47,0% 457 251% 1.068 52,6% 720 355%

. MENDOZA 4,2% 466 457% 294 28.8% 176 17.2% 486 49.5% 256 26.1% 576 50,1% 435 37.8%

Ultimas aceleraciones inflacionarias TUCUMAN 37% 343 371% 207 22,4% 313 339% 385 39.9% 406 42.2% 348 33.9% 592 57.8%

Var. % trimestrales anualizadas ENTRE RIOS 3.2% 176 251% 257 36,7% 233 33.2% 432 54.5% 251 31,6% 391 44.5% 391 44.4%

SALTA 3.1% 319 50.4% 111 17.5% 156 24,6% 187 301% 201 32.4% 266 34.7% 374 48,8%

—— Badlar mensual anualizada —IPC —— A3500 Var. 3 meses anualizada CHACO »8% 181 301% 166 27.7% 216 361% 255 42.8% 264 44.3% 258 35,6% 405 55.7%
180% 1l 400% MISIONES 2.8% 278 451% 123 19.9% 175 28,5% 256 40.9% 95 15.2% 245 SeI0% 418 57.7%
. Salida del cepo -~ CORRIENTES 2.6% 181 29,8% 213 35.0% 183 30,0% 319 58,0% 197 36,5% 201 41.9% 355 51,2%
SANTIAGO 2.3% 142 28,0% 56 11,0% 281 55.2% 72 13.5% 339 63.5% 111 18,4% 451 75.0%

140% - 300% SAN JUAN 17% 144 35.3% 117 28,9% 122 30,0% 172 42.2% 177 43.5% 160 351% 242 53,0%
corridas 20118 JUIUY 17% 168 17% 100 24,0% 8 217% 196 1% 10 250% 186 15% 20 6.2%

7/ 417 4.9 7 4 9 49, 3 59 415 7 406,

120% 250% RIO NEq RO 17% 148 39.3% 84 22.3% 106 281% 101 27.2% 100 27.0% 124 28,6% 248 57.2%
NEUQUEN 16% 156 412% o1 24.1% 79 20,8% 86 22.8% 66 17.4% 152 37.3% 194 47.7%

100% 200% FORMOSA 14% 81 26,2% 69 22,3% 148 48,0% 126 41,6% 175 57.6% 100 28,5% 230 65.2%
CHUBUT 1,3% 124 411% 77 25,4% 72 23,8% 109 38,0% 81 28.3% 08 20.4% 175 52.4%

80% 150% SAN LUIS 12% 135 49.6% 67 24,4% 49 18.1% 139 511% 124 45.6% 139 45.0% 129 41.7%
CATAMARCA 1,0% 54 27.4% 45 22,7% 88 44,6% 75 37.2% 102 50,6% 80 34,0% 133 56.7%

6o% 100% LA RIOJA 0.9% 70 37.1% 39 20.6% 60 32.1% 49 28,0% 08 56.1% 80 44.4% 86 47.4%
40% 0% LA PAMPA 0.8% 66 33.5% 57 20.0% 57 287% 101 48,0% 89 42.,4% 87 37.7% 115 50,1%
SANTA CRUZ 0.7% 52 40,8% 28 22,0% 38 30,1% 58 35.0% 45 27.6% 51 28.2% 108 59.8%

20% 0% T. DEL FUEGO 0.4% 36 36,4% 21 21,5% 30 30,2% 27 28,9% 38 39,7% 27 26,1% 58 56,9%

(") Numero de votos en miles
0% 50% (") Votos como % de votos positivos

ene-13 feb-14 mar-15 abr-16 may-17 jun-18 jul-19 ago-20 sep-21 oct-22
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Disclaimer

Parakeet Capital S.A. es un Agente de Liquidacién y Compensacion registrado bajo el N° 230 y un Agente de Colocacién y Distribucién de Fondos Comunes de Inversidn registrado bajo el N°176 ante la Comision Nacional de Valores. La informacion contenida en el presente informe se expone a titulo meramente informativo, y no constituye una recomendacién de inversién, invitacidn, oferta, solicitud u obligacién por parte de
Parakeet Capital S.A. para llevar a cabo operacién o transaccién alguna. El destinatario del informe debera evaluar por si mismo la conveniencia de los instrumentos mencionados en el presente. La informacidn, noticias, valores y nimeros aqui consignados son obtenidos de fuentes de mercado que se presumen confiables y si bien se han tomado recaudos razonables, Parakeet Capital S.A. no garantiza la plena ni parcial
exactitud o exhaustividad de la informacion vertida ni de los resultados analiticos ni contables. Las opiniones, estimaciones y proyecciones incluidas en el reporte reflejan el juicio actual de Parakeet Capital S.A. a la fecha del reporte, y estan sujetas a cambios sin previo aviso. El rendimiento pasado de las inversiones no constituye una guia para el rendimiento futuro de las mismas.




