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Miembros actuales | st

Los miembros actuales del Consejo de Administracion son los siguientes: [#]

Jerome Powell
(Presidente)

Republicano

23 de mayo de 2022
{renombramiento)

presidente)

Retrato Gobernador actual = Fiesta = Inicio del trimestre = El mandato vence =
5 de febrero de 2018 (como
presidente) 15 de mayo de 2026 (como

25 de mayo de 2012 (como
gobermador)
16 de junio de 2014 {renombramiento)

31 de enero de 2028 (como
gobernador)

Philip Jefferson
(Vicepresidente)

Democratico

13 de septiembre de 2023 (como
vicepresidente)

T de septiembre de 2027 (como
vicepresidente)

23 de mayo de 2022 (como
gobermador)

31 de enero de 2036 (como
gobernador)

Michelle Bowman
(Vicepresidenta de
Supervision)

Republicano

9 de junio de 2025 (como
vicepresidente)

9 de junio de 2029 (como
vicepresidente)

26 de noviembre de 2018 (como
gobermador)

1 de febrero de 2020
{renombramiento)

31 de enero de 2034 (como
gobernador)

Cristobal Waller

Republicano

18 de diciembre de 2020

31 de enero de 2030

23 de mayo de 2022

Lisa Cook [3] Democratico 31 de enero de 2038
1 de febrero de 2024 (renovacion)

Michael Barr Democratico | 19 de julio de 2022 31 de enero de 2032

Vacante 3 de agosto de 2025 31 de enero de 2026




Investing.com - La presidenta del Banco de la Reserva Federal de Dallas, Lorie Logan, dijo
el jueves que el banco central estadounidense deberia ser "muy cauteloso" con futuros
recortes de los tipos de interés, sefalando que la inflacion esta por encima del objetivo y
con tendencia al alza.

Logan del Fed insta a la cautela con los
recortes de tipos mientras la inflacion sube

Logan describio el recorte de tipos del mes pasado como un "seguro contra una caida
mas rapida y no lineal en el mercado laboral", pero enfatizd los riesgos de flexibilizar la
politica monetaria demasiado rapido.

"Necesitamos ser muy cautelosos con los recortes de tipos a partir de ahoray
asegurarnos de calibrar adecuadamente la politica para no flexibilizar demasiado las
condiciones y luego tener que dar marcha atras, lo que seria muy doloroso en términos
de restaurar la estabilidad de precios", dijo Logan.

Logan sefiald que aunque los aumentos de ndminas han "disminuido notablemente", el
. mercado laboral sigue "bastante equilibrado" y "se esta desacelerando solo

NABE ==t gradualmente". Afiadid que la economia estd "muy cerca del pleno empleo" y que seria
"apropiado ver un poco mds de enfriamiento en el mercado laboral".

Sobre la inflacién, Logan sefiald que los aranceles han contribuido recientemente a una
mayor inflacién a través de los precios de los bienes, aunque sus efectos generales han
sido "mas moderados de lo que se habia anticipado". Advirtié sobre los riesgos
potenciales para las expectativas de inflacién si la incertidumbre arancelaria continua.

“Incluso si los aranceles tienen un efecto Unico, cuanto mas tiempo tome y la
incertidumbre continle, mayor sera el riesgo para las expectativas de inflacion", dijo
Logan. "Necesitamos protegernos contra el riesgo de que las expectativas de inflacion
puedan aumentar".

También destaco las fuerzas compensatorias en la economia, sefalando una caida en la
demanda del mercado laboral junto con una inversidn significativa en centros de datos
de IA que esta "contrarrestando la reduccion de la demanda en otras partes de la
economia".




Jefferson de la Fed prevé un crecimiento del
1,5% en EE. UU. y advierte sobre el mercado
laboral

Investing.com - El vicepresidente de la Reserva Federal, Philip Jefferson,
dijo el lunes que espera que el crecimiento econdmico de Estados Unidos
continde a un ritmo de aproximadamente 1,5% durante el resto de 2025,
mientras advirtido que el mercado laboral podria enfrentar tensiones sin el
apoyo del banco central.

Durante una conferencia del Banco de Finlandia en Helsinski, Jefferson
explicd su apoyo al recorte de un cuarto de punto en los tipos de interés
en la reunion de la Fed del 16-17 de septiembre como un equilibrio entre
los riesgos de inflacion y las preocupaciones emergentes del mercado
laboral.

"El mercado laboral se esta debilitando, lo que sugiere que, sin apoyo,
podria experimentar tensiones", dijo Jefferson. Anticipa que la inflacion
comenzara a disminuir hacia el objetivo del 2% de la Fed después de este
ano.

Jefferson destacd una incertidumbre significativa en su perspectiva
econdmica, principalmente debido a la evolucion de las politicas de Ia
administracion del presidente Donald Trump y sus posibles efectos sobre
el empleo y la inflacién.

Aungue el impacto de los aranceles sobre la inflacién y la economia en
general ha sido menos pronunciado de lo que algunos economistas
predijeron, Jefferson espera que estos efectos "se manifestaran mas en
los proximos meses".



Tom Lee cree que el S&P 500 superara los
7.000 puntos a finales de ano y dice que no
hay que dejarse enganar por los rumores
sobre el cierre del gobierno.

CNBC 2 de octubre de 2025.- Es poco probable que el cierre del gobierno
descarrile el impulso del mercado de valores hacia fin de afo, segun Tom Lee, jefe
de investigacion de Fundstrat Global Advisors.

Lee cree que la suspension de la publicacidon de datos econdmicos por parte de las
agencias federales es un asunto secundario, y afiade que los cierres anteriores han
tenido poco impacto duradero en la renta variable. El estratega, ampliamente
seguido por los analistas, quien predijo que la racha alcista de 2025 alcanzaria
maximos histdricos en las acciones, prevé que el S&P 500 alcanzard al menos
7.000 en diciembre con potencial de mayores ganancias.

“Si las acciones caen, comprariamos en las caidas. Es algo a tener en cuenta, ya
que podriamos escuchar graves advertencias de calamidad debido al cierre”.

Asimismo, Lee sefiald la fortaleza estacional como el principal impulsor de la renta
variable a partir de ahora. Senald que, desde 1950, el S&P 500 ha registrado una
ganancia media en el cuarto trimestre del 4,9 %, con una tasa de éxito del 81 %.

Lee también destaco paralelismos con 1998 y 2024, cuando la Reserva Federal
recorto los tipos de interés en septiembre y el indice subié un promedio del 13,8 %
en los ultimos tres meses del afo. Si se repite ese patron, se alcanzaria el nivel de
7.750.

“Hay un fuerte viento de cola estacional en marcha vy el potencial alcista es mayor
considerando la postura moderada de la Fed”, dijo.

Lee desaconsejé adoptar una postura defensiva en respuesta al cierre, aunque dijo
qgue el oro y el bitcoin siguen siendo inversiones atractivas.



Paul Tudor Jones dice que los
. d . s I El gestor de fondos de cobertura multimillonario Paul Tudor Jones cree que estan
Ingre Ientes eStan en su Ugar pa ra un dadas las condiciones para un fuerte aumento en los precios de las acciones antes
repunte maSiVO 3 nteS de un mercadO de que el mercado alcista llegue a su punto maximo.

alcista que “explote”

“Creo que todos los ingredientes estan reunidos para una especie de explosion”,
declard Jones el lunes en el programa ” Squawk Box ” de la CNBC . “La historia rima
mucho, asi que creo que alguna version de ella volvera a ocurrir. En todo caso,
ahora es mucho mas potencialmente explosivo que 1999”.

El inversor de larga trayectoria destacé la tensidon en el corazén de cada mercado
alcista en etapa avanzada: el afan por capturar ganancias descomunales y la
inevitabilidad de una correcciéon dolorosa.

Hay que subir y bajar del tren con rapidez. Si solo piensas en los mercados alcistas,
las mayores apreciaciones de precios siempre ocurren los 12 meses previos al
maximo —dijo Jones—. Se duplican, independientemente de los promedios
anuales, y antes de eso, si no juegas, te estas perdiendo la oportunidad; si juegas,
tienes que estar muy contento, porque el final serd muy malo.

Sin duda, Jones no predice una recesion inmediata. Cree que el mercado alcista
aun tiene margen de expansion antes de alcanzar su fase final.
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Se necesitara un frenesi especulativo para que elevemos esos precios. Se
necesitaran mas compras minoristas. Se necesitara mas reclutamiento de diversos
fondos de cobertura con posiciones largas y cortas, capital real, etc., dijo.
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Dijo que poseeria una combinacidn de oro, criptomonedas y acciones tecnoldgicas
del Nasdaqg entre ahoray fin de afio para aprovechar el repunte impulsado por el
miedo a perderse algo.




El historial del S&P 500 durante el resto del
ano es casi impecable cuando sube tanto

hasta septiembre.

CASOS EN LOS QUE EL S&P 500 SUBIO UN 10% O MAS A
FINALES DE SEPTIEMBRE
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El S&P 500 ha experimentado ganancias sdélidas hasta ahora en 2025, y es
probable que el indice de referencia solo avance mas durante el resto del
afo, si la historia sirve de guia.

Segun Bank of America, en todos los casos examinados cuando el S&P 500
habia subido al menos un 10% hasta finales de septiembre, el indice
continud subiendo en todos menos uno. La Unica vez que el S&P 500 no
mantuvo su ritmo fue en 2012, cuando Estados Unidos se enfrenté a un
abismo fiscal y las economias extranjeras parecian encaminarse a una
desaceleracion, y el indice bursatil de referencia cayd un 1% en los ultimos
tres meses del afio tras haber subido un 15% en los primeros nueve.

La tendencia podria repetirse en 2025, con el S&P 500 subiendo un 14%
hasta septiembre de este afio, lo que significa que el impulso podria ser
dificil de detener. De hecho, podria estar ya en desarrollo, ya que el indice
alcanzd un nuevo maximo intradiario histérico el viernes, el tercer dia de
negociacion del cuarto trimestre.

Bank of America no es el Unico que se muestra optimista sobre la
trayectoria de las acciones. A principios de esta semana, Tom Lee, de
Fundstrat Global Advisors, afirmd que espera que el S&P 500 alcance al
menos los 7000 puntos para diciembre , un objetivo que implica un alza de
mas del 4 % respecto al cierre del jueves.

Lee, jefe de investigacidon de Fundstrat, no cree que el actual cierre del
gobierno estadounidense amenace las futuras ganancias, ya que las
interrupciones generalmente han tenido poco efecto en las acciones . El
retraso en la publicacion de datos econdmicos , como la publicacién
programada para el viernes del informe de ndminas no agricolas de
septiembre, es un tema secundario.



El auge econdmico, no la recesion, podria
desencadenar |la proxima venta masiva de
tecnologia y bonos, advierte MRB
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Your investment roadmap in
an . uncharted macro landscape

MRB - The Macro Research Board is an independent top-down research
firm, specializing in global multi-asset investment strategy since 2010. We
pravide actionable absolute and relative return ideas.
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Investing.com - Los signos reveladores de recesion son escasos, pero VIRB
Partners advirtid que la fortaleza econdmica y las sorpresas inflacionarias al alza
podrian ser el céctel de la fatalidad que desencadene la préxima venta masiva en
un momento en que las valoraciones exuberantes en los bonos del Tesoro y el
sector tecnoldgico dejan poco margen para la decepcion.

"Los responsables de la politica monetaria estan decididos a aumentar
nuevamente sus politicas reflacionarias para fomentar un crecimiento econémico
mas fuerte y mayores ganancias en los precios de los activos", sefialé MRB, pero
advirtié que "las condiciones exuberantes en muchos activos financieros los dejan
vulnerables incluso ante decepciones menores".

Por ahora, MRB espera que el crecimiento de EE.UU. y global se fortalezca, con el
gasto y los balances de los hogares partiendo de una base saludable. La expansién
sigue impulsada por una politica monetaria y fiscal flexible desde la Crisis
Financiera Global, que lleva 16 afos sin una verdadera recesiéon en EE.UU.

Sin embargo, el préximo gran movimiento para los mercados podria ser defensivo.
MRB ve claras bolsas de aire formandose en los bonos del Tesoro estadounidense
y las acciones tecnoldgicas, ambos sobrevalorados y en riesgo de pérdidas mas
pronunciadas si los rendimientos de los bonos suben bruscamente o si la
exageracion del sector tecnolégico da paso a la realidad. La estampida haciala 1Ay
las megacapitalizaciones ha llevado el riesgo de concentracion a extremos, con las
diez mayores acciones representando mas del 40% de la capitalizacion del S&P
500, una configuracion que MRB dice esta "valorada para la perfeccion en un
mundo menos que perfecto".

Aun asi, la visidn de la firma sigue siendo pro-crecimiento por ahora, aunque con
un rally extendido y advertencias de que la selectividad, stops ajustados y seguros
de cartera estdn justificados.

Si la inflacién sorprende, la investigaciéon de MRB sugiere que los inversores
deberian prepararse para una reversion en la fortuna de bonos y acciones, ya que
cada nuevo maximo en los rendimientos en esta década ha producido una
significativa sacudida en las acciones.



Trump dice que el plan de paz para
Gaza avanza e insta a los negociadores
a actuar rapido

Investing.com- El presidente de Estados Unidos, Donald Trump, dijo el
domingo que ha habido "discusiones muy positivas con Hamas" para
poner fin a la guerra en Gaza y liberar a los rehenes, mientras las
delegaciones se preparaban para reunirse en Egipto para finalizar los
términos.

"Estas conversaciones han sido muy exitosas y avanzan rapidamente.
Los equipos técnicos se reuniran nuevamente el lunes en Egipto para
trabajar y aclarar los detalles finales", afirmoé Trump en una publicacion
en Truth Social.

"Me han informado que la primera fase deberia completarse esta
semana, y pido a todos que ACTUEN RAPIDO", afiadid.

Egipto, trabajando junto con Qatar y Estados Unidos, esta mediando en
las conversaciones. Trump ha presentado una propuesta de 20 puntos
para detener el conflicto en Gaza, asegurar la liberacién de rehenes y
delinear la futura gobernanza del territorio, con Israel y Hamas
acordando ciertos elementos de la misma.

"JEL TIEMPO ES ESENCIAL O SEGUIRA UN DERRAMAMIENTO DE SANGRE
MASIVO, ALGO QUE NADIE QUIERE VER!", escribié Trump.



Estados Unidos - indice de Precios de Vivienda (IPV) -

pricilold Ulilj}]ﬂmnnmmﬂnMllL e




Estados Unidos - Confianza del consumiador de The
Conference Board
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Estados UnNnidos - Encuesta JOLTS de ofertas de
empleco
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Estados Unidos - Cambio del empleoco no agricola ADP
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Estados Unidos - Indice PMI compuesto de S&P Global
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Estados Unidos - iIndice PMI del sector servicios
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Estados Unidos - iIndice PMI del sector manufacturero
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Estados UnNnidos - indice PMI del sector manufacturero
del Iinstitute for Supp iy Management (IS5 MM)
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Estados Unidos - indice PMI del sector no
manufacturero del Institute for Supply Management
(1S NIMNT)
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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
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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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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., EDT, September 17, 2025

Table 1. Economic projections of Federal Reserve Board members and Federal Reserve Bank presidents,
under their individual assumptions of projected appropriate monetary policy, September 2025

Percent
Median® Central Tendency? Range?
Variable
20252026 | 2027 | 2028 | Longer 2025 2026 2027 2028 Longer 2025 2026 2027 2028 Longer
run run run
Change in real GDP 1.6 18 19 18 : 1.8 1.4-1.7 1721 1820 1720 : L7-20 | L3-20 1526 L1727 1.6-2.6 : 1.7-2.5
June projection 14 16 18 18 12-1.5 15-18 L1.7-2.0 ' 17-20 | L1-21 06-25 0.6-2.5 ' 1.5-2.5
Unemployment rate 45 44 43 4.2 : 4.2 4445 4445 42744 4043 : 4.0-4.3 | 42-46 4046 4045  4.0-4.5 : 3.8-4.5
June projection 45 45 44 : 4.2 4445 4346 42-46 : 4.0-43 | 4346 4347 4047 : 3.0-4.5
PCE inflation 3.0 26 21 20 : 2.0 29-3.0 2427  2.0-212 2.0 : 2.0 2532 2228 2.0-24 2.0 : 2.0
June projection 3.0 24 121 : 2.0 2832 2326 20212 : 2.0 2533 2131 2.0-28 : 2.0
| | |
Core PCE inflation® 3.1 26 21 2.0 3.0-3.2 2527  2.0-212 20 2734 2229 2024 2022
June projection 3.1 24 21 : 2934 2327 2022 : 2535 2132  2.0-29 :
| | |
Memo: Projected | | |
appropriate policy path | | |
| | |
Federal funds rate 36 34 31 3l : 3.0 J.6-41 2936 2936  2.8-36 : 28-35 | 2944 2639 24-39  2.6-3.9 : 2.6-3.9
June projection 39 3.6 34 3.0 3.9-44 3.1-39 29356 v 2.6-3.6 | 3644 2641 2639 1 2.5-3.9




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

For release at 2:00 p.m., EDT, September 17, 2025
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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



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 28,07 Implied P/E
Bank of America Merrill Lynch  Savita Subramanian 6666 S262 6300 24.05
Barclays Venu Krishna 6600 S262 6050 23.09
BMO Brian Belski 6700 24.36
CFRA Sam Stovall 6585 $261

Citi Scott Chronert 6500 $261 6300 24.14
Deutsche Bank Binky Chadha 7000 S267 6550 24.53
Evercore ISI Julian Emanuel 6800 S255 5600 21.96
Fundstrat Global Advisors Thomas Lee 6600 S275 6600 24
Goldman Sachs David Kostin 6500 S262

JPMorgan Chase Dubravko Lakos-Bujas 6500 $260 6000 23.08
Morgan Stanley Mike Wilson 6500 $257 6500 26.00
Oppenheimer John Stoltzfus 7100

RBC Lori Calvasina 6600 S258

Wells Fargo Investment Institute Darrell Cronk 6600 S260 6000 23.08

Here are the current 2025 targets from top strategists:
Maximum target: 7,100 - John Stoltzfus, Oppenheimer Minimum target: 5,600 — Julian Emanuel, Evercore ISI

Average target: 6,363 Median Target: 6,400



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.

Here are the current 2025 targets from top strategists:

Wall Street’s 2025 stock market Outlook

Firm Strategist Original 2025 S&P 500 2025 EPS Est. Updated forecast (22,09) Implied P/E
Bank of America Merrill Lynch  Savita Subramanian 6666 S 6300 23.25
Barclays Venu Krishna 6600 S

BMO Brian Belski 6700 $275 6700 24.36
CFRA Sam Stovall 6585 $261 6525 25.05
Citi Scott Chronert 6500 S

Deutsche Bank Binky Chadha 7000 S

Evercore ISI Julian Emanuel 6800 S

Fundstrat Global Advisors Thomas Lee 6600 S275 6600 24
Goldman Sachs David Kostin 6500 S262

JPMorgan Chase Dubravko Lakos-Bujas 6500 $260 6000 23.08
Morgan Stanley Mike Wilson 6500 $257 6500 26.00
Oppenheimer John Stoltzfus 7100 $275 7100 25.82
RBC Lori Calvasina 6600 S 23.61
Wells Fargo Investment Institute Darrell Cronk 6600 S

UBS Bhanu Baweja 5500 $270 6100 22.59

Source: CNBC PRO

Maximum target: 7,100 - John Stoltzfus, Oppenheimer

Average target:

Minimum target:
Median Target:

—Dubravko Lakos-Bujas
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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
@ ucrania
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Zona euro - indice PMI compuesto de S&P Global
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Zona euro - Ventas minoristas - interanual £ Crear alarta
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IPC Zona euro - Inflacion de Zona euro mensual
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El jefe de comercio de EE. UU., Greer, califica
los aranceles del 55% a China como un "buen
statu quo”

Investing.com - El Representante de Comercio de Estados Unidos,
Jamieson Greer, afirmé el martes que el arancel promedio actual
del 55% sobre las importaciones chinas representa un "buen statu
quo", al tiempo que indicé que la Administracion Trump esta
buscando dreas donde el comercio bilateral podria expandirse
mas libremente.

Hablando en el Club Econédmico de Nueva York, Greer sugirid que
no hay planes inmediatos para reducir los aranceles antes de la
fecha limite del 10 de noviembre, cuando esta previsto que expire
la tregua comercial entre las dos economias mas grandes del
mundo.

"Si le preguntas al presidente, ’éTenemos un acuerdo con China?’
El dirfa, ’Si, este es nuestro acuerdo. Tengo aranceles del 55%
sobre él. Ese es el acuerdo’. Asi que ese es un buen statu quo",
afirmo Greer.

El representante comercial enfatizé que EE. UU. continuara
comerciando con China, pero necesita encontrar acuerdos con los
gue ambas naciones se sientan cdmodas. Senalo que la fuerte
dependencia de China de las exportaciones "no es sostenible" y
expreso su deseo de lograr relaciones comerciales mas
equilibradas entre los paises.



Sorpresiva victoria de liderazgo para
Takaichi en Japon

§

Investing.com - Las acciones japonesas lideraron las ganancias en los
mercados asiaticos el lunes, con el Nikkei disparandose a maximos
historicos después de que la victoria electoral de la paloma fiscal
Sanae Takaichi durante el fin de semana alimentara las apuestas de
qgue podrian venir mas gasto fiscal y estimulos del gobierno de
Japon.

Takaichi gané el liderazgo del Partido Liberal Democratico en una
eleccién de segunda vuelta celebrada durante el fin de semana, y
ahora esta a punto de convertirse en la primera mujer primera
ministra de Japon. Una sesidn parlamentaria sobre el asunto esta
programada para mediados de octubre.

Takaichi era considerada la mas moderada entre los cinco
principales candidatos al liderazgo del PLD.

Ha pedido mas gasto fiscal y alivio fiscal para apuntalar lo que
considera una economia japonesa fragil, y se espera ampliamente
que desaliente al Banco de Japdn de seguir aumentando los tipos de
interés.

Takaichi, una conservadora de linea dura y aliado cercano del
fallecido Shinzo Abe, considerada una defensora de la “Abenomics”
dijo el sabado que “trabajaria, trabajaria, trabajaria ” para convertir
“las ansiedades de la gente sobre su vida diaria y el futuro en
esperanza”.






Directora del FMI y EE.UU. coordinan
el plan de asistencia financiera a
Argentina

Washington, 3 oct (.).- La directora del Fondo Monetario Internacional (FMI),
Kristalina Georgieva, mantuvo conversaciones este viernes con Scott Bessent,
secretario del Tesoro de Estados Unidos para coordinar el plan de asistencia
financiera a Argentina.

Georgieva informé en su cuenta oficial de X que en una conversacion telefénica con
Bessent se discutio sobre el "apoyo a las reformas integrales de Argentina" y los
"amplios planes de asistencia financiera de Estados Unidos".

La directora del FMI agregd que también se discutid sobre el uso de tenencias
estadounidenses sobre los derechos especiales de giro y que espera tener
conversaciones con las autoridades argentinas en los proximos dias.

é¢Qué es el Fondo de Estabilizacion Cambiaria del Tesoro de EE.UU.?

Investing.com - Los recientes anuncios de apoyo planificado de EE.UU. a Argentina
han vuelto a poner la atencidén en el Fondo de Estabilizacion Cambiaria (ESF) del
Tesoro, segun indicd Bank of America (BofA) en una nota de investigacién esta
semana.

El banco informd a los inversores que el ESF fue creado bajo la Ley de Reserva de Oro
de 1934.

Mientras que su propdsito original era estabilizar el délar bajo el patrén de El oro,
"después del patrén oro, su alcance se expandid para ‘operar con oro, divisas y otros
instrumentos de crédito y valores’™, explicé BofA.

Es importante destacar que el Secretario del Tesoro tiene "total discrecion dentro del
alcance" para utilizar el fondo.

A nivel internacional, se utilizd para extender lineas de swap o crédito a México en
1994, Indonesia y Corea del Sur en 1997, Brasil en 1998, y Uruguay en 2002.



Trump dice que tuvo una llamada
"muy buena" con Lula sobre comercio

T m”:i Wi

N
Trump y Lula
buscan!"
reactivar lazos

Investing.com -- El presidente de Estados Unidos, Donald
Trump, dijo el lunes que tuvo una conversacion telefénica
"muy buena" con el presidente brasilefio, Luiz Inacio Lula da
Silva, centrando su discusion principalmente en las relaciones
econdmicas y comerciales entre ambas naciones.

"Esta mafiana, tuve una muy buena llamada telefénica con el
presidente Lula, de Brasil. Discutimos muchas cosas, pero la
atencidn se centro principalmente en la economiay el
comercio entre nuestros dos paises", escribio Trump en su
plataforma de redes sociales.

El presidente estadounidense indicé que ambos lideres
planean continuar su didlogo y organizar reuniones
presenciales en ambos paises.

"Tendremos mas conversaciones y nos reuniremos en un
futuro no muy lejano, tanto en Brasil como en Estados
Unidos. Disfruté la llamada — jNuestros paises trabajaran
muy bien juntos!", anadié Trump.



Chile - Produccion de cobre - interanual £ Crear alerta
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Produccion manufacturera de Chile (YoY) B Crearalerta
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C hile - Ventas minoristas - interanual £ Crear alerta
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para =1 CLFE mientras gue una lectura inferior a o esperado deberia ser
tomada como negativallbajista para =l CLEF
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Chile - Actividad econdmica - interanual £ Crear alerta

ElE3 @I -

UHimo anuncic HAucibual Smiberior
o110 2025 0,5% 1,8%
El indice de Actividad Econdmica brinda una estimacsdn temprana del Imp.:

wr
comporitamisnto ded FBI de CThile. Es calculado tomando e indecs de ST
actividad ecornomica mensual, usando la preduccicon de ssctores ==
especificos & informnacion de precios. Crvisas: L

& mervued o tierss influencia =obre las politicas econdmecas aen Chile A = e | e il
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Paro en Chile - Tasa de desempleo Chile @ Crear alerta

El E3 B3 3 =

Uitimo anuncio Actual Previsicon Anterior

30,00 2025 8,.8% &, 7 % &2, 7 Y

El indice de Desempleos s una medida del porcentaje de la fuerza laboral Imp.: -
total de Chile gque esta desempleada pero con deseos conseqguir trabajo, Pais- B

buscandolo activamente.

Altos porcaentajes indican debilidad en =l mercado laboral. Un porcentaje Driwvisac CLP
Dajo es un indicador positive para el mercado laboral en Chile, v deberia
ser tomado positivamente para 1 CLF.

Fusnte: E=stadisticas d= Chile
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Conclusiones:

Renta Variable: El historial del S&P 500 durante el resto del
ano es caS| |mpecable

* Corto Plazo:

* Clientes Liquidos : Comprar en bajas,
preferir A, Nasdag 100.

* Clientes Invertidos: Comprar en bajas,
preferir IA, Small Caps, Nasdaqg 100

* Medianoy largo plazo:
e Comprar en bajas, sobreponderar IA.
Small Caps, Nasdaq 100

* LP: Rotar acciones IPSA, Stock picking
e CP:Trading




Conclusiones:

Renta Fija: Diversificar plazos y preferir chilena por El historial del S&P 500 durante el resto del

TCy Eliminar DP = o C bl
Preferir local con Duracién 3 a6 afios ano és casi Impeca 7 €

AN AW oy . A ¥ 45 iy SRt T

Cambiar DP por Fondos

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

Renta Fija Internacional: 3 a 6 afios de duracion.
Volver a High Yield.

Tipo de Cambio:

* Continua Volatil desde inicios de julio entre 940
* y 970 (Recordar que BC estd Comprando)




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%
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