USA:

*  FED: Reunidn hoy y mafiana

*  Economia:
*  Morgan Stanley cambia de opinion: Mafiana habra baja de tasas
*  Kevin Hasset favorito de Trump para presidir la FED
* Jefferies: El dolor de los aranceles habria alcanzado su punto un maximo
*  MRB Partners: {Economia de USA para el 2026?

* USAV/S China:
*  Rivalidad Tecnoldgica en 2026
*  China agiliza licencias de exportacion de tierras raras tras reunion Trump-Xi

*  Andlisis de Mercado:
*  FOMO podria impulsar repunte hasta fin de afio
* 3 Firmas de W Street aumentan prondsticos para 2026
e Trump revierte normas de Biden
*  Apple: Inminente caida del mercado de Iphone 17 en 2026

»  Datos Macro: Encuesta ADP muy débil

¢ Mercado: En doble techo.

EUROPA

e PMI Servicios bien

ASIA:

* Japdn: PIB se contrae inesperadamente fuerte en tercer trimestre

América Latina

*  Brasil: Se desacelera en Tercer Trimestre

e Chile: PIB Decepciona. Fin a la Huelga de Pilotos de Latam

Conclusiones:

* RVCP : Comprar
e RVLP : Comprar

* RF : Plazo de 3 a 6 afios en RF Internacional.

A La Espera De La Fed




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




Voting for the monetary policy action were

1.-Jerome H. Powell, Chair;

2.-John C. Williams, Vice Chair; Entro
3.-Michael S. Barr;

4.-Michelle W. Bowman;

5.-Susan M. Collins;

6.-Lisa D. Cook;

7.-Austan D. Goolsbee;

8.-Philip N. Jefferson; Salio
9.-Alberto G. Musalem; and
10.-Christopher J. Waller.

Voting against this action were
11.-Stephen I. Miran, who preferred to lower the target
range for the federal funds rate by 1/2 percentage point at

this meeting, and

12.-Jeffrey R. Schmid, who preferred no change to
the target range for the federal funds rate at this meeting.



"Nos precipitamos": Morgan Stanley
vuelve a pronosticar un recorte de tipos
de la Fed en diciembre

Investing.com - Morgan Stanley ha vuelto a su prondstico anterior de un
recorte de un cuarto de punto en los tipos de interés por parte de la
Reserva Federal en su proxima reunion de este mes.

El prestamista habia descartado previamente su prevision de un recorte
de 25 puntos basicos al final de la reunion de la Fed del 9 al 10 de
diciembre tras un sdlido informe de empleo de septiembre publicado el
mes pasado. En su lugar, pronosticaron que esa reduccion llegaria mas
adelante en 2026.

Pero los analistas del banco, incluidos Michael Gapen y Sam Coffin,
citaron la comunicacién de los funcionarios de la Fed antes del periodo
de silencio previo a la reunion como factor determinante en su decision
de volver a proyectar un recorte de tipos en diciembre.

En una nota del viernes, los analistas dijeron que "parece que nos
precipitamos", afadiendo que "deberiamos haber sido mds pacientes".

Sefalaron especialmente que el presidente de la Fed de Nueva York, John
Williams, describid la politica monetaria como todavia restrictiva y abogo
por un recorte de tipos en el "corto plazo", mientras que tanto el
gobernador de la Fed, Christopher Waller, como la presidenta de la Fed
de San Francisco, Mary Daly, también respaldaron costes de
endeudamiento mas bajos.

Mientras tanto, los mercados practicamente estan descontando una
reduccion la préxima semana, con las probabilidades de un recorte
rondando el 87%, segun CME FedWatch.



Trump se refiere a Kevin Hassett como "potencial” presidente de |la Fed

. KEVIN HASSETT
SE PERFILA COMO

POSIBLE REEMPLAZO
DE JEROME POWELL EN LA FED

Investing.com -- El presidente Donald Trump se refirid a
Kevin Hassett como un "potencial” presidente de la
Reserva Federal durante un evento reciente.

"Supongo que un potencial presidente de la Fed también
esta aqui, no lo sé, se me permitid decir eso, potencial. Es
una persona respetada, eso puedo decirles. Gracias.
Kevin", dijo Trump.

Segun informes, las entrevistas para el puesto de
presidente de la Reserva Federal aun contindan.
Aparentemente, Hassett ofrece cualidades que otros
candidatos podrian no poseer, incluyendo |la confianza del
presidente y credibilidad en los mercados financieros.
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Jefferies:

El dolor de los aranceles probablemente
alcanzo su punto un maximo en los
servicios de EE.UU., pero el peak de

inflacion sigue fuera de alcance

g
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Investing.com - El dolor maximo de los aranceles en los servicios estadounidenses
podria estar disminuyendo, pero Jefferies no esta listo para dar por terminada la
inflacién en los servicios, ya que el trasfondo subyacente de salarios y empleo sigue
apuntando a presiones de precios persistentes en lugar de una clara historia de
desinflacion.

El ultimo ISM de servicios PMI subié a 52,6 en noviembre desde 52,4, alcanzando la
lectura mas alta desde febrero, pero el componente de precios pagados del indice,
un indicador inflacionario, se robd el protagonismo tras caer a 65,4 desde 70,0.

La caida en los precios pagados sefiala "evidencia de que la presion arancelaria
probablemente ha alcanzado su punto maximo, aunque la presién inflacionaria
general en el sector servicios sigue siendo significativa", dijeron los economistas de
Jefferies Thomas Simons y Michael Bacolas en una nota reciente.

La afirmacion sobre el ’pico de aranceles’ en servicios llega en un momento en que
hay muchas razones para ser optimistas por el crecimiento del sector que estd
acelerando su ritmo.

"Los aranceles estan causando dolores de cabeza en muchas industrias y
presionando los precios tanto de bienes como de servicios, pero los datos sugieren
que esta presién probablemente ya ha alcanzado su punto maximo", dijeron los
economistas, seflalando una menor incertidumbre a principios de 2026, impulsos
fiscales, el cierre del gobierno "en el retrovisor", y tipos de interés moderadamente
mas bajos como razones para ser "optimistas sobre un retorno a una sélida
trayectoria de crecimiento".

Sin embargo, el sector servicios no ha salido del bosque inflacionario, ya que las
presiones arancelarias no fueron el Unico catalizador que avivé los vientos de
inflacion.

Una vez que el impulso arancelario se desvanezca, "la presion de precios en los
servicios volvera a la presion salarial y la disponibilidad de mano de obra", dijo
lefferies, sefialando la menor oferta de mano de obra como una preocupacion.



MRB Partners:
La economia estadounidense se mantuvo
firme ante los shocks arancelarios, pero
équé nos depara el futuro en 20267

Investing.com -- Después de un aio de shocks arancelarios, drama por el cierre del
gobierno y cambios en las politicas migratorias, MRB Partners cree que, en ausencia de
nuevos shocks de politica, un impulso inicial proveniente de la “One Big Beautiful Bill
Act” dejara el crecimiento de Estados Unidos en mejor forma el préoximo afo de lo que
muchos esperan.

“El crecimiento de Estados Unidos estd en camino de mejorar el proximo afio y
superara su tasa potencial, en ausencia de nuevos shocks politicos”, dijeron los
estrategas de MRB Partners en una nota reciente, y agregaron que “un impulso fiscal
inicial compensara el lastre persistente de la guerra comercial”.

MRB prevé que la economia estadounidense crecerd alrededor del 2,4 % en 2026,
impulsada por las sdélidas condiciones financieras de los hogares y las empresas, un
mercado laboral estable y el continuo aumento de las inversiones en capital
relacionadas con la IA. Se espera que el gasto del consumidor, la columna vertebral de
la economia, se mantenga relativamente solido, afiadio MRB, con un crecimiento real
de aproximadamente el 2,2 %. El impacto en los hogares de bajos ingresos, debido a la
desaceleracion de los ingresos laborales reales, se vera amortiguado por la probable
implementacién de cambios favorables en el cédigo tributario por parte de la
administracion Trump.

Esta vision optimista de la economia no estd exenta de riesgos, advierte MRB, citando
la inflacidn persistente como una amenaza. La inflacién se mantendra elevada, segin
los estrategas, con un IPC subyacente "mantenido por encima del 3%", respaldado por
el continuo efecto de traspaso de las tarifas de este afio y cierto potencial alcista de los
servicios no relacionados con el alquiler.

Ese contexto, combinado con una tasa de desempleo en gran medida estable,
probablemente mantendrd a la Fed “bajo fuerte presidn para seguir recortando la tasa
de politica”, dejando la politica “ligeramente acomodaticia” en lugar de restrictiva,
incluso si la tasa de fondos termina mas alta que lo que los mercados estiman
actualmente.



EE.UU. pasara de la contencioén a la
rivalidad tecnologica con China en 2026 -
Jefferies

Investing.com -En una nota a clientes, los estrategas, entre ellos Aniket Shah y Charles
Boakye de Jefferies argumentaron que Pekin ha asegurado el "dominio" en toda la industria
tecnoldgica. Afladieron que la rivalidad tecnoldgica entre EE.UU. y China constituye ahora
"la cuestion mas importante que configura la geopolitica durante las préximas décadas".

En este contexto, los analistas predijeron que "2026 marcard un punto de inflexién en la
postura de EE.UU. - de los intentos de contencidn, a la competencia tecnoldgica en varios
frentes".

Washington podria centrarse en la politica industrial y buscar coordinarse con "actores
clave, incluidas universidades [y] laboratorios nacionales" en su respuesta al surgimiento de
China como potencia tecnoldgica, aiadieron.

La evidencia de este impulso se vio la semana pasada, cuando el presidente de EE.UU.,
Donald Trump, establecié mediante una orden ejecutiva una iniciativa nacional para
acelerar el descubrimiento cientifico a través de la inteligencia artificial, dijeron los
analistas. Segun el plan, conocido como Misién Génesis, el Departamento de Energia
liderara el desarrollo de una nueva plataforma destinada a unificar recursos entre
laboratorios, ciencia publica y socios de la industria privada como empresas tecnoldgicas.

Los flujos de trabajo de investigacidn en areas de vanguardia como materiales avanzados,
biotecnologia y computacidn cuantica se acelerarian con la propuesta, acortando los plazos
para el descubrimiento y la comercializacién de nuevas tecnologias.

Para los inversores, el plan de Trump se centra principalmente en monetizar innovaciones,
un objetivo que "podria remodelar los gastos de capital y cdmo/a quién se acumula el
crecimiento a largo plazo", dijeron los analistas de Jefferies. Sefalaron que China ha
construido una "ventaja estructural” en esta area durante los ultimos diez afios, avanzando
con adelantos en productos como vehiculos eléctricos, paneles solares y robdtica.

Los acuerdos entre laboratorios nacionales y grupos tecnolégicos de gran capitalizacion -
incluidos Nvidia, la matriz de Google Alphabet, el gigante del comercio electréonico Amazon,
el gigante del software Microsoft, el propietario de Instagram Meta y el fabricante de
coches eléctricos Tesla- "deberian proporcionar una indicaciéon de dénde estan dispuestos
los socios privados a comprometer recursos", dijeron los analistas.



China agiliza licencias de exportacion de
tierras raras tras reunion Trump-Xi

Investing.com -- China anuncio el jueves que esta emitiendo licencias
simplificadas para la exportacidn de tierras raras, cumpliendo una
promesa clave hecha durante la reciente reunién entre el presidente de
EE.UU., Donald Trump, y el presidente chino, Xi Jinping, que ayudo a
aliviar las tensiones comerciales entre ambos paises.

A principios de abril, Pekin afiadid varios elementos de tierras raras e
imanes a su lista de control de exportaciones, requiriendo licencias de
doble uso para las exportaciones. Esta medida provocd que las
exportaciones chinas de imanes de tierras raras cayeran
significativamente en abril y mayo, obligando a algunos fabricantes de
automoviles globales a detener temporalmente parte de su produccion.

"China ha estado utilizando activamente licencias generales y otras
medidas de facilitacion para promover el comercio conforme de articulos
de doble uso", informo el jueves el medio estatal Xinhua, citando una
rueda de prensa semanal del Ministerio de Comercio.

El portavoz del Ministerio de Comercio, He Yadong, dijo a los periodistas
en la rueda de prensa semanal: "Siempre que las solicitudes de licencias
de exportacion para articulos relacionados con tierras raras sean para uso
civil, el gobierno ha dado su aprobacion de manera oportuna".

Las nuevas licencias generales estan disefiadas para permitir mas
exportaciones bajo permisos anuales para clientes individuales, segun
informes de principios de noviembre.



Los operadores de Wall Street ven una
buena oportunidad para una ‘persecucion
impulsada por FOMQO’ que impulse las
acciones hacia fin de aho

Segln los operadores de Wall Street, las acciones pueden subir hasta fin de
afio porque los inversores celosos buscan entrar en accién.

Entre ellos se encontraba Scott Rubner, de Citadel Securities, quien declard en
una nota que los participantes con poca inversion siguen dejandose llevar a
comprar en el mercado por el miedo a perderse algo. Mientras tanto, sefiald
gue existen factores favorables en el mercado relacionados con temas como la
inteligencia artificial y la desregulacion.

“El desajuste entre la oferta y la demanda ha favorecido decisivamente al
comprador”, escribié Rubner en una nota de trading. “Si los indices alcanzan
nuevos maximos, el comportamiento de persecucion impulsado por el miedo a
perderse algo podria acelerarse”.

“Los inversores minoristas —los principales fijadores de precios de este afio—
siguen siendo los mas activos y se mantienen plenamente comprometidos”,
afadio. En comparacion, calificd a los inversores institucionales de
“subexpuestos”.

Morgan Stanley dijo que los inversores estan pasando por alto las acciones
positivas que se estan produciendo fuera del sector de la IA.

El equipo comercial principal del banco destacé la “fortaleza creciente” de la
banca global y agregd que el ETF Invesco KBW Bank (KBWB)

Ha entrado en una ruptura confirmada. Morgan Stanley también afirmé que el
mercado ha experimentado una “reactivacion de la economia real” esta
semana, ilustrada en parte por el ETF iShares Transportation Average (IYT)
alcanzando nuevos maximos.

“2025 termina donde pasoé gran parte del ano: subestimando aquello que
puede salir bien”, escribio el equipo comercial de la firma.



Tres firmas mas de Wall Street
presentaron perspectivas alcistas
para 2026. Aqui explican por qué

prevén otro ano optimista.

Oppenheimer pronostica el S&P 500 El precio del S&P 500 subira hasta 8.100 para finales de 2026, lo
que sugiere un aumento del 18% desde el cierre del viernes. Wolfe Research prevé que el indice de
referencia suba hasta 7.600, lo que implica una ganancia del 11%. UBS predice que el S&P 500 subira
hasta 7.500, lo que equivale a un avance del 9%.

Openheimer: “En el centro de lo que nos espera para alcanzar nuestro precio objetivo de 2026 se
encuentra la 1.- politica monetaria, 2.-la politica fiscal y 3.-el continuo progreso de la innovaciény 4.-
el crecimiento de las ganancias corporativas, todos los cuales han respaldado los precios de las
acciones y son clave para el crecimiento de las ganancias y los ingresos en el préximo afio”, escribio el
estratega de mercado de Oppenheimer, John Stoltzfus, el lunes en una nota a los clientes.

Lo que mejora alin mas las perspectivas es que la Fed “realizard al menos uno o dos recortes
adicionales a su tasa de referencia el préximo afio si la inflacion se mantiene contenida”, dijo el
estratega.

UBS:Es probable que mayores ganancias corporativas también impulsen las acciones al alza, en
particular a medida que los titanes de la IA contintan intensificando sus acuerdos, segun UBS.

UBS pronostica un crecimiento de ganancias de aproximadamente el 14% el préximo afo, y casi la
mitad de ese porcentaje provendra de sectores “Tech+” con vinculos cada vez mas profundos con la
IA, escribid el analista del banco a sus clientes.

“La adopcion se esta acelerando en todos los sectores principales, y si bien el impacto directo en las
ganancias y pérdidas aun es incipiente, la variedad de casos de uso, la escala de la inversién y los
primeros logros operativos sugieren que la IA serd un factor diferenciador clave para las empresas
estadounidenses durante el préximo ciclo”, escribié el lunes Sean Simonds, estratega de UBS.

Es mas, la mejora en la confianza del consumidor podria ser el tercer pilar sobre el que se sostenga el
mercado.

“El consumo discrecional se enfrenta a sefales de un régimen débil y una confianza del consumidor
fragil, aunque el sentimiento esta mejorando”, escribié Simonds.

Wolfe:Esa es también la opinién en Wolfe, que afirmd que el gasto de los consumidores seguira
siendo sdlido el proximo afio incluso cuando los fabricantes empiecen a mostrar signos de debilidad.

“Dado que el aumento de las acciones en los Ultimos afios ha afectado de manera desproporcionada a
los consumidores de alto nivel sobre los de bajo nivel, creemos que es probable que el gasto
continue”, dijo Wolfe en un informe el lunes.



Trump revierte normas de Biden que
buscan impulsar los carros eléctricos a los
de gasolina

Washington, 3 dic (.).- El presidente de Estados Unidos, Donald Trump,
firmo este miércoles una orden ejecutiva para revertir los requisitos de
eficiencia de combustible y emisiones para vehiculos nuevos,
aprobados por el expresidente Joe Biden para promover las ventas de
vehiculos eléctricos en el marco de la lucha contra el cambio climatico.

"Firmé una orden ejecutiva para poner fin al injusto y costoso mandato
de los vehiculos eléctricos. Las onerosas regulaciones de Biden
contribuyeron a que el precio de los carros se disparara mas de un 25 %
y subieron un 18% en un afo. Hoy, damos un paso mas para acabar con
esta nueva estafa ecolégica", asegurd el mandatario desde el Despacho
Oval.

Segun la Casa Blanca esta medida supondra un ahorro total de 109.000
millones de délares para las familias estadounidenses en los proximos
cinco anos y podran ahorrar cerca de 1.000 ddlares de media por cada
coche nuevo comprado.

"Tenemos mas gasolina que cualquier otro pais, con diferencia, y la
gente quiere carros de gasolina", afirmd Trump junto a los consejeros
delegados de Ford y Stellantis, Jim Farley y Antonio Filosa.

La propuesta reducira significativamente los requisitos de ahorro de
combustible, que establecen las distancias que deben recorrer los
vehiculos nuevos con un galén de gasolina.



El iPhone 17 de Apple impulsa ventas
récord en 2025 ante inminente caida del
mercado en 2026

Investing.com -- Se espera que los envios globales de smartphones caigan un 0,9% en 2026,
ya que los precios de los chips de memoria elevaran los precios medios de venta a niveles
récord, segun la firma de investigacion IDC.

Apple esta preparada para tener un afio récord en 2025, con envios proyectados que
aumentaran un 6,1% hasta los 247 millones de unidades, impulsados por la fuerte
demanda de su serie iPhone 17.

En China, el mercado mas grande de Apple, la popularidad del iPhone 17 ha elevado la
cuota de mercado de la companiia por encima del 20% en octubre y noviembre. Este
rendimiento ha revertido las proyecciones anteriores de una caida del 1%, y ahora IDC
pronostica un crecimiento del 3% en los envios en la region para el afio.

A escala global, se espera que Apple genere mas de 261.000 millones de ddlares en
ingresos por ventas de iPhone en 2025, lo que representa un aumento del 7,2% respecto al
afio anterior.

La anticipada caida del mercado en 2026 refleja la escasez de componentes y la decisidén de
Apple de retrasar su préximo modelo base de iPhone hasta principios de 2027, lo que
segun IDC reducird los envios de iOS en mas del 4%.

Se espera que la actual escasez global de memoria limite el suministro y aumente los
costes, siendo los dispositivos Android de gama baja y media los mds afectados debido a su
sensibilidad al precio.

A pesar de la proyectada disminucidn en las ventas de unidades, se espera que los precios
medios de venta aumenten a 465 délares el préximo afio, elevando el valor total del
mercado a un récord de 578,9 mil millones de délares.

"El préximo afio sera un momento desafiante para la industria, sin embargo, IDC todavia
cree que el mercado podria ver precios medios de venta récord", dijo Anthony Scarsella,
director de investigacion en IDC.



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:
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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



Estados UnNnidos - indice PMI del sector manufacturero
del Institute for Supply Management (1S5SMhM)
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Estados Unidos - Cambio del empleo no agricola ADP
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Paro en EE.UU. - Renovaciones de los subsidios por
desempleo

B £ Craar alarts
< Jil in i = =
UHimo anuncic S al Frewisior Anterior
I 12 205 1. 959K 1 S50k 1. 943K -

Lo=s Contirnuos Feclamos de Decaemplen mikden la cantidad de personas Imp.: o
gue obetlisnen os EEnaeficios de desermples despuss de una EErimers =
present=cion. Por o general son liberasdos despues de unma s==smans de su ==
Ereservimcior. Crvis=e L=

Fisentec Lbnited Sist=es Cepartment

(1 1 1% 2% Y @ mee |
210D

200D

FEETTT . T

1500

1700

1500

1500

1400

] 1300
LD _ I

T S 28 = 15 M=oy 0= Tt 20 =k T Jud 28 Mo




SDPNow del Banco de la Reserva Federal de Atlanta

(= £ Craar alsris
E 1 —
Ulimo anuncic Aocitaal Frewvisicr Anterior
5 12 2025 =55 =, o%0 =, 595
Impg-.: -~ Pai=: ==
Dhiwisac L= Fiussente: Federal FReserwe Bank of &tlzmt. .
=01 sl 1 2% rmx =
5
=
. . - . | 3
2
MIII | || ” ‘ |
| |4 | | 0

I :
-=
Investing .com

o =S Sl=r =4 Jul == P 23 Mar =25 dul 25 Diec 25




indice de Precios del Gasto en Consumo Personal
(PCE)

(. £ ‘Coraar alaria
< J§in = =
UHimo anuncic Puciaal Frevisicn AunteErior
o5 12 2025 0.3%% D, 3% 0, 3%
mpg.: i Pai=: ==
Chiwisac L= Fusenie: LS Cepartnmeent of Coammmmesrse

=Nl = 1 2% 5% @ me= [
1.25
1
075
0.5

I Balan o RLRDN RED | a0l s alal bl HHHNN

I i i

-0.25
0.5

Investing.com
-0.75

Z0z20 21021 Ziz=z 2023 Zoz4 21325




indice de precios PCE anual de EE.UU.

KN E3 I3 3

Ukimo amuncio Aucibual Frewision
x5 12 2025 2 850 =2 o' o

El indicse de precios PICE., tambian conocido como deflactor POTE, &= wn
imdicador de |la subida promeaedic d=e o= precios de fodo =l consurmo
p=rsoreal intermo de Estados Unidos. El impachs aen la moneda paeedse ir en
anmmibos s=ntido=s: Lin saunms=snto ded 1P puoeeede comnducir & wnia subsda de laos
tipos de interes v de la morneda local; por oine lado, durantse ura recesicn,
L surmeaertbo ded 1P pusde conducir a una recesion mas profunda v por o
tants, 3 ursa caida de la monedas kooal.

Anterior
P

g IF*

LS Capartrmesni of

omrmenc=

2020 21021

ll.lllll. - -llll‘l
INnvesting com
=0 202= 2024 2025

]

4

I

£

[+

—h




Estados Unidos - iIndice de precios del gasto en
consumoo personal (FCE) subyacente - mensual
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Estados Unidos - indice de precios del gasto en
consumo personal (PCE) subyacente - interanual
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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
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Lagarde del BCE prevé inflacion en el
objetivo del 2% y crecimiento por el gasto

EUROPEAN CENTRAL BANK

EUROSYSTEM

Investing.com -- La presidenta del Banco Central Europeo,
Christine Lagarde, afirmo el miércoles que se espera que
la inflacién de |la eurozona permanezca en torno al
objetivo del 2% del BCE en los proximos meses.

En su intervencién ante el Parlamento Europeo, Lagarde
sefald que el crecimiento subyacente de los precios
también se mantuvo "consistente" con el objetivo de
inflacion a medio plazo del banco central.

La jefa del BCE indicd que la actividad econdmica en la
eurozona deberia beneficiarse del aumento del gasto de
los hogares y de un mercado laboral resistente que se esta
volviendo mas inclusivo.

Lagarde afadid que el banco central esta preparado para
"responder con flexibilidad a los nuevos desafios que
surjan" y considerara nuevos instrumentos de politica
monetaria si fuera necesario para mantener la estabilidad
de precios.



IPC subyacente Zonmna euro - InflacidodnNn Zonmna euro

iNnteranual

EN E3 I3 0

LI Himo amnurrcic Aociaal Frewisiorn
o= 12 25 e A= = =1%n

El Iindice de Frecios al Sonswumidor BEasico [P mmide hos camibios = =l
praecio de bhs bberses 3 servicios eccluidos os alimentos 3 la ernsrgias

El 1P mid= os camibios de lo=s precios desde la per=spectne= deld

(ata by i== W ip g Tlm Lol

S trata de urssm foemEa de meadir cambios en l3s tersdesncias de compra y de

la erfiacidrn =an a3 ona del auno.

Lire=m mmayor leciura de la esparada delbse s=r tormadas cosreon positnea & alcista
para sl ELR (coeren ba forma comldn paras connibatie la inflescidon s surresesesr
las tasas., v= oue Ceaeden atracs la ineaersicnm aectranjsral,. miient=ss gus uress

lecheras infersor a lo espaeracho delb-sria sser tomadas cormmo neagatnes £ Eajists
para =l ELFL

Anterior
= a5

-1 Craar albhsrita

inil —_—— A F 5% mes | g

lm%mmmmmlmnm_nnl

dam 1S M= Do T = Tl R il

dam =24

Jual

=5

-t
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Zona euro - indice PV del sector manufacturero & Crear alarts
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Zona euro - indice PMI compuesto de S&P Global & Crear alerta
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Investing.com- La economia de Japon extendera su modesta expansion hasta 2026,
respaldada por una demanda interna resiliente y un endurecimiento gradual de la
politica monetaria, segun indicaron analistas de Bank of America en su perspectiva
para el préximo afo.

BofA eleva estimaciones del PIB de
Se espera que el consumo interno y la inversidn corporativa estable compensen la

Ja pén Y preVé un end u reCimientO persistente debilidad en las exportaciones, que siguen limitadas por las politicas
grad Ual del BOJ arancelarias de Estados Unidos, escribieron los analistas.

BofA elevd su prondstico de crecimiento del PIB real para el afio calendario 2025 al
1,3% desde el 0,9%, y para 2026 al 0,7% desde el 0,5%, citando revisiones retroactivas
del PIB y la postura fiscal de la nueva administracion de Japon.

[ El banco ve la expansion respaldada por una inflacién moderada, ingresos familiares
SR H AT , . . . . .7 .
I LI mas firmes y continuas necesidades de inversion impulsadas por la mano de obra,
mientras las empresas responden a la escasez estructural de trabajadores.

Sl
o T iy
—

-

La mayor incertidumbre para las perspectivas de Japdn proviene de la politica fiscal
bajo la Primera Ministra Sanae Takaichi, cuyo gobierno ya ha aprobado un gran
presupuesto suplementario y se espera que se incline hacia la expansién, sefalaron
los analistas de BofA.

Potenciales recortes de impuestos y mayor gasto estratégico podrian impulsar el
crecimiento, pero también revivir preocupaciones sobre la sostenibilidad fiscal,
agregaron.

Se prevé que la inflacion disminuya del 3% en 2025 al 1,9% en 2026.

Se proyecta que el Banco de Japdn reanude las subidas de tasas en enero de 2026,
seguidas de movimientos aproximadamente cada seis meses, elevando la tasa de
politica monetaria al 1,5% para finales de 2027, siempre que la inflacion subyacente
continue su tendencia gradual al alza, segin BofA.




PIB de Japon en el tercer trimestre
revisado a una contraccion mas profunda
por débil gasto de capital

Investing.com- La economia de Japdn se contrajo mas bruscamente en el
tercer trimestre de lo estimado previamente, segin una publicacién
revisada de la Oficina del Gabinete de Japdn este lunes.

La contraccidn anualizada revisada fue del 2,3%, en comparacion con la
lectura anterior de una caida del 1,8% y una previsiéon media de una caida
del 2,0%.

En términos trimestrales, el producto interno bruto cayé un 0,6%, mas
pronunciado que la contraccion inicial del 0,4% y superando una
prevision media de una caida del 0,5%.

El consumo privado -un motor clave de la economia- logré un modesto
repunte, aumentando un 0,2% en comparacién con el incremento del
0,1% en la lectura preliminar. Mientras tanto, el gasto de capital fue
revisado fuertemente a la baja, mostrando una caida del 0,2% en lugar
del aumento del 1,0% informado inicialmente.

La demanda externa siguio siendo un lastre para el crecimiento, con
exportaciones netas restando 0,2 puntos porcentuales, mientras que la
demanda interna contribuyo con una caida de 0,4 puntos, peor que las
estimaciones anteriores.

La contraccién mas profunda refleja los persistentes vientos en contra de
la débil demanda global, las fricciones comerciales y la inversion privada
moderada. La lectura mas débil podria complicar las perspectivas
econdmicas a corto plazo para Japdn, incluso mientras los responsables
de la politica monetaria evalian medidas fiscales y monetarias para
apoyar el crecimiento.
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China - indice PMI del sector manufacturero £ Craar alerts

EN E3 I3 O —_

LI Hrmeo armurscice Aucimazll Frewis s AuntbeErior

=0 112025 49,2 T e A9 0O

EL indice de Geectoeres e Coyrmypera dedl seschor de manufaciursrs Chirso (1R} Impg.: niir il i
prowes na indicacidn al comisenzo de c=ada mes de le sctivicdsd En::l:lr_-_-ﬁmii::a o p—

= = s=choar mmEnuefactiursrno chimo. Esds oresdo gracias a la Fedsrasscion )

Chana de Logistica v Sdguisieciore ORI w o=l Caerrbro hireso de o rmrmascionm W == L= ot

Logisteoas LI, basandoss an datos recolectados por =1 Insttbets FNacicnal - _
ge Estadisticas (FNES). =l Centro de Investigacian L & Fung es resposabis Fleentes China FPederston of
e I redococeon yw difusicn el reporte 2 irsglés ded IFRL. Tada meees, 700 Loogistics. o
cupsEsHonmareos Son enwiaedos a mas ce 700 smpresas rmeanufacturesras a o

largo de TEins. L= irmformacion presaentads aen a2l reporrte esta oonstibuainda

Eor las respaasestas de las ampreaesas Sohnes sus acbhemdaodeaes sdguisitihvas

situs—i N de irreentarno., E CRFLP reo presaenta =noed reposrhe datos sobhire el

proceso de recolbeccion de datos o informacion sobre ermmoresas pravadas. =1

I debe ser cormpearasdso coon obtras foendes de datos aecoreSamidca s oL recio

== uillliz=sdo e toma de desiciomes. Lins EeEchura mayos a3 la esperad=

debaera sar positivaralcista para =1 CHNY, miasntras gues una lectura e =

la essperads sera negabtvalhajista para =1 TS

aaill e —] 17 =% 5% e I | =

5F.5

55
525

=7 5
=5
b P
=0
7.5

I a5
B2=5

=i 201= S0 i o e et P L




China - indice PMI del sector no manufacturero £ Crear alarta

¢ J x J§ in RIS -

Ulimo anuncic Aocibual Prevision Anterior
A0_11.2025 495 50,0 50_1
Imp.: - FPars: —
Dhiwisac L=t iy Fieente: China Federation of Logistics. ..
85
La]n)
55
I RELHRATIN | | | I 1] L NRIETE RACEN L 50
245
=0
as
a3n
L
! 25
2014 2015 2012 Lkl o] 2022 2024




China - Indice PMI del sector manufacturero de Caixin
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La economia de Brasil se desacelera al
0,1% en el tercer trimestre

Investing.com -- La economia de Brasil se desacelerd aun mas en el tercer
trimestre, con un crecimiento del PIB que cayo al 0,1% trimestral,
impulsado principalmente por la debilidad en el consumo de los hogares.

La cifra de crecimiento del tercer trimestre, aunque evitd la contraccion
que algunos analistas habian pronosticado, represento una
desaceleracion significativa respecto a la expansiéon del segundo
trimestre, que fue revisada a la baja al 0,3% trimestral.

Los ultimos datos econdmicos mostraron que la tasa de crecimiento
interanual de Brasil cayd al 1,8%, marcando un minimo de tres afos. Esto
representa una notable disminucion desde la tasa de crecimiento anual
del 2,4% registrada en el trimestre anterior.

La desaceleracion en el consumo de los hogares emergié como el factor
clave detras del débil rendimiento econdmico, lo que sugiere que los
consumidores estan volviéndose mas cautelosos en sus habitos de gasto.

Con el crecimiento continuando su desaceleracion, los observadores del
mercado anticipan cada vez mas que podria aproximarse un ciclo de
flexibilizacion para la politica monetaria de Brasil.
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Conclusiones:

Renta Variable: A La Espera De La Fed

* Corto Plazo:

* Clientes Liquidos : Comprar, preferir
IA MAG 7y, Nasdaq 100. Diversificar
hacia Emergentes

* Clientes Invertidos: Comprar, preferir
IA MAG 7, Small Caps, Nasdaq 100.
Diversificar hacia Emergentes

* Medianoy largo plazo:

* Comprar, sobreponderar IA MAG 7.
Small Caps, Nasdaq 100. Diversificar
hacia Emergentes

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




Conclusiones:

Renta Fija: Diversificar plazos y preferir chilena por

TCy Eliminar DP A La Espera De La Fed
* Preferir local con Duraciéon 3 a6 anos

e 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:
* Aparente Nuevo Rango de Variacién 926 -910




Portafolio Accionario MSCI
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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%
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