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Collins del Fed espera un recorte de Investing.com -- La presidenta del Banco de la Reserva Federal de
Boston, Susan Collins, declaré el miércoles que anticipa que el

tipos de interés este ano banco central reducird los tipos de interés mas adelante este afio.

En un comunicado, Collins afirmd: "Aunque sigo esperando que
sea apropiado reanudar la normalizacion gradual de la politica
monetaria mas adelante este afo, mi perspectiva podria cambiar
significativamente a medida que se desarrollen los
acontecimientos y el impacto econdmico de los cambios en varias
politicas gubernamentales se vuelva mas claro".

Collins sefialé que el momento de los recortes de tipos estaria
influenciado por la evolucion econdmica, particularmente en lo
gue respecta a la inflacion. "Mucho dependera de si el 'shock de
precios’ de los aranceles se disipa rapidamente”, dijo.

Las declaraciones de la presidenta de la Fed de Boston sugieren
que, si bien los recortes de tipos siguen sobre la mesa para 2025,
el momento exacto dependera de como evolucionen las
condiciones econdmicas en los proximos meses.




Bostic de la Fed mantiene su prevision
de un recorte de tipos este ano

Investing.com -- El presidente del Banco de la Reserva Federal de Atlanta, Raphael
Bostic, reafirmé el lunes su expectativa de un Unico recorte de los tipos de interés en
2025, con tres recortes mas proyectados para el préximo afo.

Hablando en un evento organizado por Market News International, Bostic dijo: "Sigo
manteniendo" su previsién de una reduccion de tipos este ano. Anadié que ha
"anotado tres recortes de tipos para el proximo ano".

Bostic enfatizd que el banco central puede permitirse ser deliberado en su enfoque
hacia las decisiones de politica monetaria. "Creo que realmente tenemos el lujo de ser
pacientes porque los mercados laborales estan bastante solidos", afirmo, afadiendo
gue la Fed "tiene tiempo para esperar y observar antes de actuar sobre los tipos".

Sobre el tema de los aranceles, Bostic sefiald que las advertencias anticipadas han
permitido a las empresas gestionar el proceso, pero persiste la incertidumbre sobre la
direccién de la politica comercial. "Todavia hay mucha incertidumbre sobre hacia
dénde ira la politica comercial", dijo, indicando que "pasara tiempo antes de que
llegue una claridad completa".

El presidente de la Fed de Atlanta expresé preocupacion de que la inflacidn
relacionada con los aranceles podria potencialmente influir en las expectativas,
calificandolo como "una cuestion abierta". Sefialé que "gran parte de los precios
relacionados con los aranceles aun no se han incorporado a la economia.

Bostic reconocio que la incertidumbre politica se extiende mas alla de los problemas
comerciales, y enfatizd que las personas generalmente prefieren estabilidad en la
politica monetaria, afirmando que "a la gente no le gusta cuando la politica monetaria
es volatil".



Kashkari espera dos recortes de tipos de
interés en 2025, el primero en
septiembre

Investing.com -- El presidente del Banco de la Reserva Federal de Minneapolis, Neel
Kashkari, mantiene su perspectiva de dos recortes de tipos de interés en 2025, con la
primera reduccion potencialmente en septiembre, segun un ensayo publicado el
viernes.

Kashkari senald que la desaceleracion de la inflacidon permitiria al banco central
comenzar a flexibilizar su politica monetaria, aunque advirtio que si el progreso en la
inflacion se estanca o retrocede, la Fed podria pausar su ciclo de recortes de tipos hasta
gue los precios vuelvan a moderarse.

El presidente regional de la Fed reconocié que los aranceles probablemente impulsaran
la inflacién a medida que mas productos de Asia sujetos a los mayores aumentos
arancelarios lleguen a los estantes de las tiendas estadounidenses. Aunque inicialmente
las empresas pueden dudar en subir los precios por temor a la reaccidon negativa de los
clientes, eventualmente trasladaran estos aumentos si los acuerdos comerciales no
reducen los aranceles.

"Si recortaramos en septiembre y luego los efectos de los aranceles aparecieran este
otofio, creo que no deberiamos estar en un curso preestablecido de flexibilizacion",
escribiod Kashkari. Ahadidé que la Fed podria mantener los tipos en nuevos niveles hasta
ganar confianza en que la inflacidn estaba volviendo al objetivo.

Hasta ahora, los datos econdmicos han mostrado "solo una modesta huella de los
efectos de los aranceles en los precios, la actividad o el mercado laboral", con la
inflacién continuando su movimiento hacia el objetivo del 2% de la Fed. Esto sugiere que
las empresas podrian estar encontrando formas de evitar los aranceles mediante
exenciones, rutas de suministro ajustadas u otros medios.



Los recortes de tipos de la Reserva

Federal son "improbables" a corto plazo,

segun Morgan Stanley
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Investing.com - Es improbable que la Reserva Federal recorte los tipos de
interés en sus proximas dos reuniones de julio y septiembre, segln analistas
de Morgan Stanley (NYSE:MS), quienes anadieron que la mayoria de los
funcionarios del banco central se han alineado con la postura cautelosa de
politica monetaria del presidente Jerome Powell.

En una nota a clientes, el bréker argumento que el flujo de datos econédmicos
entrantes seguira siendo "consistente" con el reciente enfoque de esperay
observacion de la Fed respecto a los tipos.

"Esperamos datos de inflacion mas firmes que muestren mas senales de un
impulso arancelario durante el verano. Y vemos informes de empleo
relativamente sélidos en el futuro préximo, con una desaceleracion en las
ganancias de empleo pero sin signos de fractura que pondrian a la Fed con
prisa", dijeron los analistas.

comentarios recientes de algunos funcionarios de la Fed han indicado que no
todos los responsables de fijar los tipos comparten la vision de Powell. Los
gobernadores de la Fed Michelle Bowman y Christopher Waller han
mencionado esta semana que estan abiertos a recortes de tipos tan pronto
como julio si no ven mas evidencia de crecimiento emergente de precios.

Sin embargo, estas reducciones a corto plazo no son vistas como probables
por los analistas de Morgan Stanley.

"Datos de ndminas negativos, aumento del desempleo e inflacion moderada
podrian desencadenar un recorte mas temprano", escribieron, pero
sefialaron que esto "no es nuestra hipotesis de base".



Goldman ahora prevé recortes de tasas
mas pronto por impacto inflacionario
puntual de aranceles

Investing.com - Se espera ahora que la Reserva Federal comience a recortar las tasas tan
pronto como en septiembre, dijo Goldman Sachs (NYSE:GS) el lunes, adelantando su
prevision desde diciembre, ya que la incertidumbre arancelaria se disipa y los riesgos
inflacionarios parecen ser puntuales, allanando el camino para un ciclo de flexibilizacién mas
profundo y rdpido.

"Ahora estamos proyectando recortes en septiembre, octubre y diciembre de 2025, asi como
en marzo y junio de 2026", dijeron los economistas, situando las probabilidades de un recorte
en septiembre algo por encima del 50%.

Hay varias rutas hacia un recorte en septiembre, destacan los economistas, sefialando
"efectos arancelarios poco impresionantes, mayores compensaciones desinflacionarias, y ya
sea un debilitamiento genuino del mercado laboral o un susto por la volatilidad mes a mes".

La razon clave del cambio: "La evidencia muy temprana sugiere que los efectos arancelarios
parecen un poco menores de lo que esperdbamos, otras fuerzas desinflacionarias han sido
mas fuertes, y sospechamos que los lideres de la Fed comparten nuestra visién de que los
aranceles solo tendran un efecto puntual en el nivel de precios", dijo Goldman.

Junto con el impacto mds moderado de los aranceles en la inflacidn, el crecimiento salarial
moderado, una inflacion de alquileres nuevos mas suave y una débil demanda de viajes estan
dando un renovado impulso a la tendencia desinflacionaria.

Después de un breve salto, las expectativas de inflacién han "retrocedido un poco", y
Goldman cree que hay un consenso creciente de que factores técnicos y sesgos partidistas
han distorsionado las lecturas recientes de encuestas.

El mercado laboral, mientras tanto, sigue saludable pero hay sefiales de que la resiliencia
podria estar desgastandose. "Se ha vuelto dificil encontrar trabajo, y tanto la estacionalidad
residual como los cambios en la politica de inmigracién representan un riesgo a la baja a
corto plazo para las néminas", dijeron los economistas.

Las sefales de grietas en el mercado laboral podrian incluso dar paso a un recorte de tasas
tan pronto como julio si el informe de ndminas no agricolas de esta semana muestra una
caida mucho mayor de lo esperado. "No esperamos un recorte en julio, a menos que los
datos de empleo de esta semana sean mucho mas débiles de lo esperado”, dijo Goldman.



El plazo de los aranceles "no es estricto"
y podria ampliarse, dice la Casa Blanca

—

THE WHITE HOUSE

WASHINGTON

Investing.com- La Casa Blanca indico el jueves que el plazo del 9 de
julio establecido por el presidente Donald Trump para alcanzar
nuevos acuerdos comerciales podria extenderse, con la secretaria
de prensa Karoline Leavitt afirmando que "el plazo no es critico".

El periodo original de 90 dias, iniciado en abril para impulsar
acuerdos con los principales socios comerciales, ha producido hasta
ahora solo dos acuerdos, con el Reino Unido y China.

Leavitt enfatizd que, aunque el plazo podria cambiar, Trump
mantiene la autoridad para imponer o ajustar aranceles reciprocos
segun lo que considere beneficioso para Estados Unidos y sus
trabajadores.

Bajo el plan de Trump, todos los socios comerciales enfrentarian un
arancel base del 10% después del 9 de julio, con aranceles
reciprocos aumentando si no se llega a un acuerdo.

Con discusiones en curso y didlogo activo con la UE e India, la
Administracién parece preferir ampliar el marco temporal de julio.

Un informe del Wall Street Journal del jueves indicé que la Union
Europea estd considerando reducir aranceles en una serie de
importaciones estadounidenses en un intento por alcanzar
rapidamente un acuerdo comercial con el presidente Donald Trump.



Canada rescinde el impuesto a los
servicios digitales

Canada decidié rescindir su impuesto sobre servicios digitales a empresas
tecnoldgicas apenas unas horas antes de que entrara en vigor, mientras
Ottawa busca revitalizar las estancadas negociaciones comerciales con la
Administracién Trump.

El impuesto habria cubierto el 3% de los ingresos por servicios digitales que
una empresa tecnolodgica obtiene de clientes canadienses por encima de 20
millones de ddlares en un afio natural. También habria sido retroactivo hasta
2022.

El presidente de EE.UU., Donald Trump, utilizo el impuesto como motivo la
semana pasada para terminar las conversaciones comerciales con Canada,
calificdndolo de "atroz" y amenazando con imponer una nueva tasa
arancelaria sobre los productos canadienses en respuesta.

Pero en un comunicado, el ministerio de finanzas de Canada dijo que la
recaudacion del impuesto, programada para el lunes, serd suspendida. El
ministro de finanzas de Canada también sefialo que se presentara legislacion
para eliminar el impuesto.

Tras esto, el Primer Ministro Mark Carney y el presidente de EE.UU., Donald
Trump, mantendran conversaciones con el objetivo de alcanzar un acuerdo
comercial antes del 21 de julio, segun informa el ministerio de finanzas de
Canada.



UE dispuesta a aceptar arancel universal
del 10% pero con exenciones sectoriales

Investing.com - La Unidn Europea esta preparada para aceptar un
arancel universal del 10% sobre muchas de sus exportaciones a
Estados Unidos, pero busca tarifas mas bajas para sectores clave,
segun un informe de Bloomberg publicado el lunes.

La UE quiere que EE.UU. se comprometa a reducir los aranceles sobre
productos farmacéuticos, alcohol, semiconductores y aviones
comerciales como parte de cualquier acuerdo comercial.

Los negociadores europeos también estan presionando por cuotas y
exenciones para reducir efectivamente el arancel estadounidense del
25% sobre automaviles y autopartes, asi como el arancel del 50%
sobre acero y aluminio.

La Comisidn Europea, que gestiona los asuntos comerciales para la
UE, considera que este posible acuerdo favorece ligeramente a
EE.UU., pero lo ve como un compromiso aceptable, anadié el informe.

La UE enfrenta un plazo hasta el 9 de julio para alcanzar un acuerdo
comercial con Donald Trump antes de que los aranceles sobre casi
todas las exportaciones europeas a EE.UU. aumenten al 50%.



Trump llama "mimado" a Japon por
importaciones de arroz y sugiere fin de
negociaciones

Investing.com- El presidente de Estados Unidos, Donald
Trump, arremetio el lunes contra Japdn por la supuesta falta
de voluntad del pais para comprar arroz cultivado en
Estados Unidos, e insinud la posibilidad de poner fin a las
conversaciones comerciales con Tokio.

No quedd inmediatamente claro a qué arroz se referia
Trump, dado que Japon importd al menos 298 millones de
ddélares de arroz estadounidense en 2024, segin mostraron
datos de la Oficina del Censo de EE.UU. CNN informd que
las criticas de Trump estaban dirigidas al sistema altamente
regulado de importaciones de arroz de Japdn, que, segun
un analisis de la administracién Biden, limitaba la capacidad
de los exportadores estadounidenses para acceder de
manera significativa a los consumidores japoneses.

"Para mostrar a la gente lo mimados que se han vuelto los
paises con respecto a los Estados Unidos de América... no
aceptan nuestro ARROZ, y sin embargo tienen una escasez
masiva de arroz", dijo Trump en una publicacién en
Truth.Social.

"Simplemente les enviaremos una carta, y nos encanta
tenerlos como socio comercial durante muchos anos mas".



Trump presiona a los republicanos para
tener listo su plan fiscal antes del 4 julio
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Los Angeles (EE.UU.), 27 jun (.).- El presidente de Estados Unidos,
Donald Trump, presiond este viernes a las filas republicanas para que
terminen cuanto antes un importante proyecto de ley sobre impuestos y
gastos para que llegue a su despacho antes del 4 de julio, dia en el que
el pais conmemora su independencia.

"La Camara de Representantes debe tenerlo listo para enviarmelo antes
del 4 de julio. Podemos lograrlo. Sera una celebracion maravillosa para
nuestro pais", indicé el mandatario estadounidense en su red social,
Truth Social.

Trump insistio en una rueda de prensa en la Casa Blanca su intencién de
tener para esa fecha la publicacién del bautizado como "gran y hermoso
proyecto de ley", que prevé una retahila de recortes fiscales.

Esta medida implementara cero impuestos sobre las propinas, las horas
extras y la seguridad social para los adultos mayores, y prevé reforzar la
seguridad en las fronteras y lograr "unas fuerzas armadas aun mas
grandes y poderosas”, segun explico.

El plan fiscal cuenta con la oposicion de los demdcratas, pero también
de un numero significativo de republicanos. El proyecto ha sido
aprobado por la Cdmara Baja y esta siendo tramitado en el Senado,
donde los republicanos también tienen la mayoria.



Ray Dalio pide un enfoque bipartidista
para abordar la "bomba de
déficit/deuda" de EE.UU.

Investing.com- El inversor multimillonario Ray Dalio pidié el lunes una solucién bipartidista
para prevenir una crisis de deuda y déficit en Estados Unidos, al tiempo que solicitd
aumentos significativos en los ingresos fiscales y reducciones en el gasto gubernamental.

"No hay forma de abordar de manera sostenible el problema de la bomba de déficit/deuda
a menos que haya una combinacién de aumentos en los ingresos fiscales y disminuciones
en el gasto que se determinen de manera bipartidista", dijo Dalio en una publicacién en X.

Dalio afirmé que tanto republicanos como demdcratas probablemente entendian esto,
pero lamentd que la politica se hubiera vuelto "tan absolutista" que los responsables de la
politica monetaria no podian tomar un camino equilibrado sin perder el apoyo de sus
electores y partidos.

Dalio, fundador del fondo de cobertura Bridgewater Associates, sefialé que un aumento en
los ingresos fiscales y un recorte en el gasto gubernamental conduciran a una "mejora en el
equilibrio oferta/demanda para la deuda estadounidense", lo que a su vez podria ayudar a
reducir los tipos de interés.

"Tipos de interés mas bajos ayudarian a reducir el déficit presupuestario, asi como a
impulsar los mercados y la economia", dijo Dalio.

Las declaraciones de Dalio se produjeron mientras un amplio proyecto de ley de recortes
fiscales y gasto respaldado por el presidente Donald Trump avanzaba en el Congreso. Se
espera que el Senado vote la aprobacién del proyecto esta semana.

Pero el proyecto, denominado "One Big Beautiful Bill Act" (Ley de Un Gran y Hermoso
Proyecto), ha sido un importante punto de discordia, especialmente porque los analistas
afirman que podria aumentar los niveles de deuda gubernamental en 3,3 billones de
délares durante la proxima década.

El proyecto describe amplios recortes fiscales, que Trump afirma serdn financiados
mediante recortes en el gasto de bienestar social y con mayores ingresos comerciales a
través de los aranceles de Trump.

Sin embargo, analistas no partidistas han advertido que tal escenario parece improbable y
que el proyecto probablemente aumentaria el déficit fiscal.



La mesa de operaciones de JPMorgan predijo que el mercado bursatil
volveria a alcanzar maximos histdricos. Ahora afirman que este impulso
puede continuar.

Los operadores de JPMorgan, con un

“Creemos que la configuracion del mercado es alcista y esperamos una ola

pronéStiCO Optimista, a hOI"a es pe ran una de nuevos maximos histéricos a medida que obtenemos claridad sobre el
oy . ;. proyecto de ley de presupuesto/impuestos y la politica comercial entrando
Ola de nNUevosS Maximaos h Istoricos. en la temporada de ganancias donde las expectativas son demasiado bajas”,

escribieron los operadores del banco en una nota el lunes.

Los operadores de JPMorgan escribieron el pasado martes 24 de junio que
era “ hora de animarse otra vez”.

El lunes, dijeron: «Creemos que los datos macroecondmicos generaran
suficiente optimismo para mantener al SPX en posicion de alcanzar una
nueva serie de maximos historicos. Los beneficios tienen un liston bastante
bajo, y creemos que, entre el sector financiero y el tecnoldgico, eso es
suficiente para impulsar el mercado al alza durante la temporada de
resultados, con la publicacion de NVDA justo antes del Dia del Trabajo,
suficiente para entusiasmar a los inversores de cara al cuarto trimestre».

Es cierto que aun persisten muchos riesgos para el rally.

N CHASE & CO. s

LN RSN

Los estrategas de UBS advirtieron que los inversores aun no estan a salvo,
ya que se esperan episodios de volatilidad y focos de vulnerabilidad en la
segunda mitad del afio. De hecho, aun quedan muchos acuerdos
comerciales por concretar, y el conflicto en Oriente Medio se mantiene a
raya gracias a un fragil alto el fuego. Si las negociaciones comerciales
fracasan o las tensiones en Oriente Medio vuelven a aumentar, el repunte
del mercado podria tambalearse.




Estados Unidos - Confianza del consumidor de The
Conference Board
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Estados Unidos - Ventas de viviendas
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Estados Unidos - Permiasos de construccion
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Paro en EE.UU. - Nuevas peticiones de

desempleco
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Table 1. Economic projections of Federal Reserve Board members and Federal Reserve Bank presidents,

under their individual assumptions of projected appropriate monetary policy, June 2025

For release at 2:00 p.m., EDT, June 18, 2025

Percent
Median! Central Tendency? Range?
Variable 2025 | 2026 | 2027 | Longer 2025 2026 2027 Longer 2025 2026 2027 Longer
run run run
Change in real GDP 1.4 1.6 1.8 : 1.8 1.2-1.5 1.5-1.8 1.7-2.0 |, 1.7-2.0 1.1-2.1 0.6-2.5 0.6-2.5 : 1.5-2.5
March projection 1.7 1.8 1.8 : 1.8 5—-1.9 1.6-1.9 1.6-20  1.7-2.0 1.0-2.4 0.6-2.5 0.6-25 | 15-25
Unemployment rate 4.5 4.5 4.4 : 4.2 4.4-4.5 4.3-4.6 492-46 | 4.0-43 4.3-4.6 4.3-4.7 40-47 1 3545
March projection 4.4 4.3 4.3 : 4.2 4.3-4.4 4.2-4.5 41-44 | 3.9-43 4.1-4.6 4.1-4.7 3.9-4.7 : 3.5-4.5
| I |
PCE inflation 3.0 24 21 1+ 2.0 2.8-3.2 2.3-2.6 20-22 20 2.5-3.3 2.1-3.1 2028 2.0
March projection 2.7 2.2 2.0 : 2.0 2.6-2.9 2.1-2.3 2.0-2.1 : 2.0 2.5-34 2.0-3.1 1.9-2.8 : 2.0
| I |
Core PCE inflation® 3.1 2.4 2.1 : 2.9-34 2.3-2.7 2.0-2.2 : 2.5-3.5 2.1-3.2 2.0-2.9 :
March projection 2.8 2.2 2.0 2.7-3.0 2.1-24 2.0-21 2.5-3.5 2.1-3.2 2.0-29
| 1 |
Memo: Projected : : :
appropriate policy path | I |
| I |
Federal funds rate 3.9 3.6 3.4 : 3.0 3.9-4.4 3.1-3.9 2.9-3.6 : 2.6-3.6 3.6-4.4 2.6-4.1 2.6-3.9 : 2.5-3.9
March projection 3.9 3.4 3.1 1+ 3.0 3.9-4.4 3.1-3.9 29-36 ' 2636 3.6-4.4 2.9-4.1 26-39 1+ 25-39
| 1 ]




For release at 2:00 p.rmnm., EIDVT, Jumne 15, 20025

Figure 2. FOMO participants’ assessments of appropriate monetary policy: MMidpoint of target range
or target lewvel for the federal funds rate

Percent
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For release at 2:00 p.m., EST, December 18, 2024

Table 1. Economic projections of Federal Reserve Board members and Federal Reserve Bank presidents,
under their individual assumptions of projected appropriate monetary policy, December 2024

Percent
Median! Central Tendency? Range®
Variable

2024 | 2025 (2026 | 2027 |Longer | 2024 2025 2026 2027 | Longer 2024 2025 2026 2027 | Longer
run run run
Change in real GDP 25 21 20 19 1.8 2.4-2.5 1.8-2.2 1.9-21  1.8-20 , 1.7-20 2.3-2.7 1.6-2.5 1.4-25  1.5-25 , 1.7-25
September projection | 2.0 2.0 2.0 2.0 1.8 1.9-2.1 1.8-2.2 1.9-23 1821 "' 1720 1.8-2.6 1.3-25 1.7-25  1.7-25 ' 1.7-25
Unemployment rate 42 43 43 43 4.2 4.2 4.2-4.5 4144 4044 , 3.94.3 4.2 4.2-4.5 3.9-46  3.8-45  3.54.5
September projection | 44 44 4.3 4.2 4.2 4.3-44 4.2-4.5 4.0-44 4044 | 3.94.3 4.2-4.5 4.2-4.7 3.9-4.5 3845 3545

PCE inflation 24 25 21 20 2.0 2.4-2.5 2.3-26 2.0-2.2 2.0

September projection | 2.3 2.1 2.0 2.0 2.0 22-24 21-22 2.0 2.0 2.0 2.1-2.7 2.1-24 20-2.2 2021 2.0
Core PCE inflation* 28 25 22 20 2.8-29 2527 2.0-2.3 2.0 2.8-2.9 2.1-3.2 2.0-27  2.0-26
September projection | 2.6 2.2 2.0 2.0 2.6-27 2123 2.0 2.0 2.4-29 2.1-2.5 2.0-22 2.0-22

Memo: Projected

|

|

|

|

1

1

1

1

1

2.0 24-2.7 2.1-2.9 20-26  2.0-24 1+ 20

I

appropriate policy path i
|

Federal funds rate 44 39 34 31
September projection | 44 34 29 29

3.0 14-46  3.6-4.1 3.1-36 2936
29 44-46  3.1-3.6 26-3.6 2636

2.8-3.6 4.4-1.6 3.1-4.4 24-39  24-39 | 2439
2.5-3.5 4.1-4.9 2,941 24-39 2439 :2.4—3.8




Figure 2.

or target level for the federal funds rate

For release at Z2:00 p.mn., EST, December 18, 2024

FOMRO participants’ assessments of appropriate monetary policy:

Midpoint of target range

Percent
" =
H
— R R E R R R RN RN RN RN R N R N R R R R R R R e R E R R R E RN NN N NN R R E e e e R R RN RN RN RN R IR IR RN EEEEEESEEI IR R R R R R R R g -
L]
H
H )
e L T I L L R L T T e R T LT P R R I PP T T T T TR R . =5
L]
L]
. 5 . v v  m m m w o m w m m m m W o m m W o m E m R m m m m e e e e e e m @ R m kW m @ m o m E m o E m R m & m s e e e e e e e e m @ s m & W R m kR m E m R m B m o m e m e e e e e e e e e e e m R m e m o m e m e e e .:.- ................................... [——
H
[ ]
r
L]
— 8B N R N R R R R R BB B BB B e e e e R R RN NN R R R RN RN RN RN N R BB e e e R NN BAccssasasa s st n 10 10 IR0 NN NI EEEEEE ——
[]
]
] 5 5
o e e e e e e e e e e e e e e e e i -
n
[ ]
e e e e e e m e m e e e e e e e w e e e e e e e e e e e e m e m e m e m e m e m e e e m e e e e e e e e e e e e m o m e m e e e e e e e e e e e e e e e ke e e e e e e B —
]
]
i 5.0
]
]
o e e e e e e e e e e N e —
il :
e e et e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e B e —_— 4.5
o - '
e e e e n e E R e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e R e e e e e e e e e e e e e e J—
- H
-5 —
e ol e ol il ol e E = -
L)
e e S e e S E e E L s s n st W mm e M e
_—— . - H -
o e : ------------- L EEEEEEEEEEEEE —— 3 5
- ol - - : E
e o e e ek e e e e e e e ke e e e e e e e e B i —
L il A -l ol - = E
: s !
- - H -
B s aaararsirirrrsirsirrreEmsommssassaasriser L R e P L TR W g M —_
L = L
B e R TR B T e L CL L C L R R TR R RN SRR L RN Bommaaaaaaraians . IERRRRETE e x5
- - i -
o e e e e e e e e R —
]
- il
. 2
L]
L e e R I R R e R I R R R R I I I I R R R R T I -
.
H
e o o e e e e e e e — 1.5
H
H
o e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e - -
L]
H L
¥ .
H
L]
O S R o5
(R
| 1 I
224 2Z5 2026 2027 Longer mun



For release at 2:00 p.m., EDT, March 19, 2025

Table 1. Economic projections of Federal Reserve Board members and Federal Reserve Bank presidents,

under their individual assumptions of projected appropriate monetary policy, March 2025

Percent
Median® Central Tendency? Range®
Variable 2025 | 2026 |2027 | Longer 2025 2026 2027 Longer 2025 2026 2027 Longer
rin rn run
Change in real GDP L7 18 1.8 |, 18 1.5-1.9 1.6-1.9 1.6-2.0 |, 1.7-2.0 1.0-2.4 0.6-2.5 0.6-2.5 |, 1525
December projection 21 20 19 ' 18 1.8-2.2 1.9-2.1 1.8-2.0 ! L7-20 1.6-2.5 1.4-2.5 15-25 ! 1.7-25
Unemployment rate 44 43 43 | 42 1.3-44 1.2-4.5 41-44 | 3.9-4.3 1.1-4.6 4.1-4.7 3.9-4.7 | 3545
December projection 43 43 43 | 42 1.2-4.5 1.1-4.4 4044 | 3943 1.2-4.5 3.9-1.6 3845 | 3545
| 1 |
PCE inflation 2.7 22 20 1 20 2.6-2.9 2.1-2.3 20-21 1 20 2.5-3.4 2.0-3.1 1.9-28 1+ 20
December projection 25 21 20 , 20 2.3-2.6 2.0-2.2 2.0 L 20 2.1-2.9 2.0-2.6 2024 , 20
| 1 |
Core PCE inflation* 28 22 20 2.7-3.0 2.1-2.4 20-2.1 2.5-3.5 2.1-3.2 20-29 !
December projection 2.5 2.2 20 2.5-2.7 2.0-2.3 2.0 I 2.1-3.2 2.0-2.7 2.0-26
| 1 |
Memo: Projected : : :
appropriate policy path | I |
| 1 |
Federal funds rate 39 34 31 | 30 3.9-4.4 3.1-3.9 2.9-3.6 | 26-3.6 3.6-4.4 2.9-4.1 26-39 | 2539
December projection 39 34 31 1 30 3.6-4.1 3.1-3.6 2.0-36 1 2.8-3.6 3.1-4.4 2.4-3.9 24-39 1 24-39
1 |




For release at 2:00 p.m., EDT, March 19, 2025

Figure 2. FOMC participants’ assessments of appropriate monetary policy: Midpoint of target range
or target level for the federal funds rate

Percent
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Where do the sharpest minds on Wall Street believe the market is headed? The CNBC PRO exclusive Market Strategist Survey is a roundup of
year-end targets for the S&P 500 from top Wall Street strategists, updated quarterly, or whenever there is a material change to the forecasts.

Wall Street’s 2025 Outlook

Firm Strategist Original 2025 S&P 500 2024 EPS Latest target (07,01,2025) Implied P/E
Bank of America Merrill Lynch  Savita Subramanian 6666 S275 6666 24.24
Barclays Venu Krishna 6600 S271 6600 24.35
BMO Brian Belski 6700 S275 6700 24.36
CFRA Sam Stovall 6585 $272 6585 24.19
Citi Scott Chronert 6500 S270 6500 24.07
Deutsche Bank Binky Chadha 7000 S282 7000 24.82
Evercore ISI Julian Emanuel 6800 S263 6800 25.86
Fundstrat Global Advisors Thomas Lee 6600 S275 6600 24
Goldman Sachs David Kostin 6500 S268 6500 24.25
JPMorgan Chase Dubravko Lakos-Bujas 6500 $270 6500 24.07
Morgan Stanley Mike Wilson 6500 $271 6500 24.07
Oppenheimer John Stoltzfus 7100 $275 25.82
RBC Lori Calvasina 6600 S271 6600 24.35
UBS Jonathan Golub 6400 S257 24.9
Wells Fargo Investment Institute Darrell Cronk 6600 S275 6600 24

Source: CNBC Pro

Here are the current 2025 targets from top strategists.
Maximum target: 7,100 - John Stoltzfus, Oppenheimer

Average target: 6,643

Minimum target: 6,400 - Jonathan Golub, UBS

Median Target: 6,600



Where do the sharpest minds on Wall Street believe the market is headed? The CNBC Pro exclusive Market Strategist Survey is a roundup of year-
end targets for the S&P 500 from top Wall Street strategists, updated quarterly, or whenever there is a material change to the forecasts.

Wall Street’s 2025 stock market outlook

Firm Strategist Original 2025 S&P 500 2025 EPS Est. Updated forecast 29,04 Implied P/E
Bank of America Merrill Lynch  Savita Subramanian 6666 S250 5600 22,4
Barclays Venu Krishna 6600 S262 5900 22.52
BMO Brian Belski 6700 $250 6100

CFRA Sam Stovall 6585 $262 6240 23,84
Citi Scott Chronert 6500 S255 5800 22,75
Deutsche Bank Binky Chadha 7000 $240 6150 25,63
Evercore ISI Julian Emanuel 6800 S255 5600 21,96
Fundstrat Global Advisors Thomas Lee 6600 S275 6600 24
Goldman Sachs David Kostin 6500 S253 5700 22.53
JPMorgan Chase Dubravko Lakos-Bujas 6500 $250 5200 20,8
Morgan Stanley Mike Wilson 6500 $257 6500

Oppenheimer John Stoltzfus 7100 $265 5950 22,45
RBC Lori Calvasina 6600 S258 5550 21,32
Wells Fargo Investment Institute Darrell Cronk 6600 S260 6000 23,08

Source: CNBC PRO
Here are the current 2025 targets from top strategists:

Maximum target: 6,500 —Mike Wilson, Morgan Stanley Minimum target: 5,200 — Dubravko Lakos-Bujas, JPMorgan

Average target: 5,917 Median Target: 5,925



Where do the sharpest minds on Wall Street believe the market is headed? The CNBC Pro exclusive Market Strategist Survey is a roundup of year-
end targets for the S&P 500 from top Wall Street strategists, updated quarterly, or whenever there is a material change to the forecasts.

Wall Street’s 2025 stock market outlook

Firm Strategist Original 2025 S&P 500 2025 EPS Est. 29,04 Updated forecast 08,06 Implied P/E
Bank of America Merrill Lynch  Savita Subramanian 6666 S250 5600 5600 22.40
Barclays Venu Krishna 6600 S262 5900 6050 23.09
BMO Brian Belski 6700 $250 6100 6100 24.40
CFRA Sam Stovall 6585 $262 6240 6240 23.84
Citi Scott Chronert 6500 $261 5800 6300 24.14
Deutsche Bank Binky Chadha 7000 S267 6150 6550 24.53
Evercore ISI Julian Emanuel 6800 S255 5600 5600 21.96
Fundstrat Global Advisors Thomas Lee 6600 S275 6600 6600 24
Goldman Sachs David Kostin 6500 S262 5700 6100 23.28
JPMorgan Chase Dubravko Lakos-Bujas 6500 $260 5200 6000 23.08
Morgan Stanley Mike Wilson 6500 $257 6500 6500 26.00
Oppenheimer John Stoltzfus 7100 $265 5950 5950 22.45
RBC Lori Calvasina 6600 S258 5550 5730 22.21
Wells Fargo Investment Institute Darrell Cronk 6600 S260 6000 6000 23.08

Source: CNBC PRO
Here are the current 2025 targets from top strategists:
Maximum target: 6,600 —Thomas Lee, Fundstrat Global Advisors Minimum target: 5,600 — Julian Emanuel, Evercore ISI; Savita,

Subramanian, Bank of America
Average target: 6,094 Median Target: 6,075
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Referendum de Anexion de Rusia

Los lideres rusos declararon la victoria en una serie de
“referéndums” condenados por la ONU, mientras el
Kremlin avanzaba para anexar una gran parte del
territorio ucraniano ocupado.

El dafio severo a dos gasoductos de Rusia fue
“deliberado”, y la Unidn Europea tomara mas medidas
para reforzar su seguridad energética, dijo el jefe de
politica exterior del bloque, Josep Borrell.

El creciente éxodo de rusos que huyen de la orden de
movilizacion del presidente Vladimir Putin esta
creando confusion en las fronteras con los estados
vecinos y generando temores sobre una posible
inestabilidad.

La UE esta considerando agregar restricciones de
envio a sus sanciones petroleras mientras el bloque
continta discutiendo la introduccion de un tope de
precio en el petrdoleo ruso, segun personas
familiarizadas con el asunto.

Anexion del Sureste
de Ucrania

Rusia
Areas anexadas en 2014
- Areas anexadas en 2022
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Primer ministro Li: China tomara
’'medidas contundentes’ para impulsar el
consumo

Investing.com- China actuara de manera mas agresiva para impulsar el rezagado
consumo en el pais, dijo el primer ministro Li Qiang en un discurso el jueves,
probablemente anunciando mdas medidas de estimulo desde Pekin.

China tomara medidas contundentes para impulsar el consumo", dijo Li en un
discurso durante la reunién anual del Banco Asiatico de Inversidn en
Infraestructura.

Li también destacd la resiliencia de la economia china y afirmd que el crecimiento
se habia mantenido estable en el segundo trimestre.

Pekin habia implementado a finales de 2024 una serie de medidas destinadas a
impulsar el rezagado gasto del consumidor en el pais, principalmente subsidios
en productos electrénicos y bienes para el hogar.

Aunque las medidas parecian estar brindando cierto apoyo, la tendencia de
desinflacién de China mostré pocas sefiales de mejora en los ultimos meses, con
los aranceles estadounidenses aplicando una nueva presion sobre el pais.

Las declaraciones de Li el jueves probablemente anuncian mas apoyo de politica
monetaria desde Pekin, mientras los inversores siguen esperando mas estimulo
fiscal.

Un reciente acuerdo comercial provisional entre Estados Unidos y China, que
redujo los aranceles sobre el pais, también beneficiara a la economia.

Pero mientras que una serie de lecturas econdmicas recientes mostraron cierta
presion por los aranceles estadounidenses, también destacaron la resiliencia de
la segunda economia mas grande del mundo.



Iindice de gestores de compras (PMI) compuesto de
China
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China - indice PMI del sector manufacturero £ Trear alarts
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China - indice PMI del sector no manufacturero
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China - Indice PIMI del sector manufacturero de Caixin
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Chile - Produccion de cobre - interanual £ Crear alerta
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Produccidon manufacturera de Chile (Yo¥Y)
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Chile - Ventas minoristas - interanual & Crear alerta
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Paro en Chile - Tasa de desempleo Chile & Crear alerts
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Conclusiones:

Renta Variable: Vulve la Mirada a Datos

Sigue En Resistencia

Corto Plazo: EconOmicos

* Clientes Liquidos : Revisar nuevas
recomendaciones. Y stock picking

* Clientes Invertidos: Revisar posibles
cambios y stock picking

Mediano y largo plazo: Revisar nuevas
recomendaciones. Y stock picking

LP: Rotar acciones IPSA, Stock picking
CP: Trading




Conclusiones:

Renta Fija: Diversificar plazos y preferir chilena por Vulve la Mirada a Datos
TCy Eliminar DP

 Preferir local con Duracién 3 a6 afios EconémiCOS

e Cambiar DP por Fondos

e Armar Portafolios Balanceados con instrumentos
alternativos. (En Chile y Extranjero)

* Renta Fija Internacional: Alargar Plazos. \olver a
High Yield.

Tipo de Cambio:
* Dodlar entre 935 y 945. En equilibrio de corto

plazo




Portafolio Accionario MSCI
Valcapital ACWI LP LP L.P LP LP LP LP LP LP LP LP LP LP LP LP LP
07,2020 |12,05,20/07,07,2019,12,20|23,03,21|07,06,21|26,07,21|30,08,21|05,01,22|27,04,22 (13,07,22(12,10,22|28,12,22|01,03,23(03,04,24103,07,24
USA 56,6%| 58,0% 50,0%| 40,0% | 50% 50% 55% 55% 55% 55% 55% 60%
Large Cap 30% 25% 25% 40% 40%
Small Cap 25% 20% 20% 20% 15%
Canada 2,8%
Europa Des. (MSCI sin
UK) 10,0% | 10,0% | 15,0% | 15% 15% 20% 20% 25% 15% 10% 5% 5% 10% 15% 15% 15%
UK 4,1%
Emergentes
Asia Pacifico 32,0%
Asia sin Japon 32,0% | 30% 25% 25% 10% 5% 5% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 5% 5%
India 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5%
China 4,5% 5% 5% 10% 5% 10% 10% 5% 0% 5%
Asia Desarrollada
(Japon) 7,6% 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5%
Otros 24,3%
Latinoamerica 10% 10% 10% 0% 5% 5% 5% 5% 5% 5% 0% 0%
Brasil 0,0% 5,0% | 10,0% 5%
México
Chile 0,0% 3,0% 5,0% 5% 0% 0% 0% Trading | Trading | Trading| 5% 5% 10% 10% 10% 10%
otal Accionario 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100% [ 100% | 100% 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100%




Portafolio Renta Fija |[Corto [Largo
Valcapital Plazo |Plazo
Pesos| 20% 20%
UF| 80% 80%
Total Renta Fija 100% | 100%

Indicativos segun
perfil clientes

M
o}
d
e
ra
d
(o}
Agresivo* * |Conservador*
R
RF RV [F |IRF RV
6
800 10
Corto Plazo 20% %(%(90% %
5
1000 20
Largo Plazo 0% %(%(80% %

*. Los porcentajes indicativos son "hasta" en Renta Fija Agresivoy en
Renta Variable Moderado y Conservador

Def:Corto Plazo: 0 a 6 meses; Largo Plazo:
7 meses en adelante
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Health Care Select Sector SPDR& Fund, United States, NuevaYork: XLV, D
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IXIC, NASDAQ

XHB, MUEVA YORK
WM, NUEVA YORK

XLC (Comunicaciones)

XLU (Utilities)
XLF (Financiera)

. - 16.62%
XLK (Tecnologia)

XLV (Salud)
XLP (Cons. Basico)

XLI (Industria

XLB (Materiales)
XLE (Energia)
XLRE (Inmobiliaria)

XLY (Cons. Discrec.)

r-2.00%

r-4.00%

r-6.00%

r-8.00%

r-10.00%

F-12.00%
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