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* Nada

ASIA:
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América Latina

* Nada

Conclusiones:
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e RVLP : Comprar. Revisar nuevas recomendaciones. Y Stock picking

* RF : Plazo medio



La Fed mantiene los tipos pese a la
presion y alerta del impacto de |la
incertidumbre

Washington, 7 may (.).- La Reserva Federal (Fed) de Estados Unidos no cedid
este miércoles a las presiones constantes del mandatario, Donald Trump, para
que baje los tipos y los dejo en su rango actual del 4,25 al 4,5 %, a |la espera de
ver como evoluciona la situacion econdmica, sobre la que admitié que hay
una incertidumbre elevada.

El presidente de la Fed, Jerome Powell, sefiald después en su habitual rueda
de prensa que aunque es "probable" que los aumentos arancelarios
provoguen un incremento de la inflacién, una desaceleracion del crecimiento
econdmico y un alza del desempleo si prosiguen, de momento la economia en
si sigue sélida.

"El mercado laboral es sdlido y la inflacidn es baja. Podemos permitirnos ser
pacientes mientras la situacion evoluciona. Esperar no tiene ningun costo real
en este momento. Ademas, no esta claro qué es adecuado hacer", apunto.

Consideraremos solo los datos econdmicos, las perspectivas, el balance de
riesgos, y eso es todo. Por lo tanto, no afecta ni a nuestro trabajo ni a nuestra
forma de hacerlo", dijo Powell en referencia al presidente.

El regulador apuntd que aunque la gente estd preocupada por el impacto del
conflicto arancelario, este todavia no ha llegado.

"Asi que creemos que podemos esperar y actuar cuando esté claro qué es
adecuado hacer. ", anadié Powell.

Powell reiterd que no tiene prisa: "Hasta que sepamos mas tenemos la
capacidad de esperar y ver. Parece ser una decision bastante clara", apunté
dejando claro que la incertidumbre en torno a la escala y la persistencia de los
aranceles es "muy elevada", como también el efecto negativo que esto puede
tener.



Investing.com — El presidente Donald Trump confirmé un acuerdo comercial con
Reino Unido este jueves. Es el primer acuerdo desde que se anunciaron aranceles
reciprocos el 2 de abril. Es importante destacar que el arancel base del 10% se
mantendra para Reino Unido, lo que ofrece un vistazo a una posible hoja de ruta

Trump confirma el primer acuerdo para futuros acuerdos.

comercial con Reino Unido, tasa del 10% . | 5 . -y
Ambas partes también anunciaron la creacidén de una zona comercial de Aluminio y
se ra' "el m |’n I mo" Acero y una cadena de suministro farmacéutico segura.

Como parte del acuerdo, Reino Unido ha aceptado un acuerdo de adquisiciéon de
Boeing por 10.000 millones de délares. Las acciones de Boeing Co (NYSE:BA)
subieron un 3% durante la jornada.

El acuerdo proporcionard un arancel del 10% sobre una cuota de 100.000
exportaciones de automoviles britanicos a EE.UU. Al responder a una pregunta, el
presidente estadounidense dijo que hay "un buen anuncio para Rolls-Royce
(OTC:RYCEY)". Las acciones de Rolls-Royce cerraron mas de un 3% al alza en la
sesion de hoy.

La Secretaria de Agricultura de EE.UU., Brooke Rollins, dijo que el acuerdo
"aumentara exponencialmente" las exportaciones de carne de vacuno
estadounidense a Reino Unido.

Sin embargo, en Reino Unido, Kemi Badenoch, lider del Partido Conservador,
escribié en una publicacién en X: "Cuando el Laborismo negocia, Gran Bretafia
pierde. Nosotros redujimos nuestros aranceles — América triplicé los suyos. jKeir
Starmer llamo a esto "histdrico’. No es histérico, inos han estafado!".

Trump afadio que el 10% de referencia no es una plantilla para futuros acuerdos
comerciales, sino que es un "nimero bajo". Dijo que otros serdn mas altos. Afadid
qgue el 10% es probablemente el minimo.



EE.UU. y China acuerdan reducir
sustancialmente los aranceles

U.S. AND CHINA

ANNOUNCE
ADE AGREEMENT

3 @ YASSER_ZOUANE

Investing.com - Ya se saben mas detalles. Estados Unidos y China han
acordado suspender temporalmente la mayoria de los aranceles sobre sus
respectivos productos, lo que demuestra una importante distensidn en las
tensiones comerciales entre las dos economias mas grandes del mundo.

“Hemos tenido conversaciones muy productivas y creo que el lugar, aqui en
Lake Geneva, ha contribuido a un proceso muy positivo”, ha declarado el
secretario del Tesoro de Estados Unidos, Scott Bessent, en una conferencia de
prensa este lunes, segun declaraciones recogidas por CNBC.

“Hemos llegado a un acuerdo sobre una pausa de 90 dias y una reduccidn
sustancial de los niveles arancelarios. Ambas partes, en lo que respecta a los
aranceles reciprocos, reduciran sus aranceles un 115%”, afirma Bessent.

El acuerdo comercial implica que los aranceles reciprocos entre ambos paises
se reduciran del 125% al 10%. Los aranceles del 20% que Estados Unidos
aplica a las importaciones chinas de fentanilo se mantendran, lo que significa
que los aranceles totales sobre China se mantienen en el 30%.

Este avance se produce después de que representantes comerciales de
Estados Unidos y China mantuvieran importantes conversaciones en Suiza
durante el fin de semana.

Tanto China como Estados Unidos sefialan que continuaran las conversaciones
sobre politica econdmica y comercial.



Deutsche Bank: La reduccion de aranceles
entre EE. UU. y China suma sefales que
alejan la recesion

Investing.com — Un acuerdo entre Estados Unidos y China para reducir
sustancialmente los aranceles y pausar sus respectivos gravamenes podria ser
el ultimo de una serie de indicadores que alejan la posibilidad de una recesidn
global, segun analistas de Deutsche Bank (ETR:DBKGn).

En una nota a clientes, los analistas liderados por Henry Allen sefalaron que la
"direccion de viaje" para las tensiones comerciales internacionales ha
"cambiado hacia la reduccion de aranceles".

"Sabemos que los responsables de la politica monetaria no quieren
turbulencias en los mercados. Después de todo, una caida del mercado de
acciones significa que los consumidores se sienten mas pobres, y una caida
del mercado de bonos significa que las personas tienen que pagar tasas mas
altas para financiar cosas como hipotecas", escribieron los estrategas.

"De manera similar, los responsables de la politica monetaria no quieren una
desaceleracion econdmica. Si las personas comenzaran a perder sus empleos
y ocurriera una recesion, eso rapidamente haria que los gobernantes se
volvieran mas impopulares".

Los datos recientes también han sido "sdlidos" tanto a nivel estadounidense
como global, mientras que los mercados de acciones han demostrado ser
resilientes, anadieron.



Acuerdo entre EE.UU. y China es una
retirada tactica; lejos de la paz, segun
Macquarie

Investing.com — Los analistas de Macquarie sefialaron en una nota el lunes que consideran
gue el ultimo acuerdo comercial entre Estados Unidos y China marca una "retirada tactica
mutuamente acordada", no una paz duradera, a pesar de la reaccion positiva del mercado y
la reduccion de aranceles.

Macquarie sefialé que muchos de los aranceles de la era Trump permaneceran, y nuevos
gravamenes como el "arancel del fentanilo" del 20% de EE.UU. y el arancel de represalia del
4% de China seguiran aplicandose.

Macquarie enfatizd que, si bien este acuerdo reduce el riesgo inmediato de una
desaceleracion global, "Estados Unidos no ha abandonado su deseo o intencién de frenar o
detener el ascenso de China a la primacia en asuntos econdmicos, politicos y militares
globales". La firma también cuestiond la sostenibilidad de la mejora en las relaciones,
advirtiendo que el dafio de confrontaciones anteriores aun persiste.

"La visién de EE.UU. como una contraparte de ‘plena fe y crédito’ no volverd pronto",
afirmd, sugiriendo que los paises podrian continuar diversificAndose lejos de EE.UU. para
mitigar riesgos futuros.

Macquarie sefiald que las lineas de comunicacidn entre las dos naciones se han reabierto y
que se alcanzé un consenso rapido en Ginebra.

Anadieron que los proximos 90 dias podrian ver negociaciones sobre posibles compras
chinas de productos estadounidenses y una mayor reduccion de aranceles relacionados con
el fentanilo.

"Esto parece una noticia mucho mejor de lo que los traders esperaban", dijo Macquarie,
pero advirtié que el acuerdo refleja mds un respiro a corto plazo que una resolucién
estructural.



Goldman Sachs rebaja las probabilidades
de recesion en EE.UU. del 45% al 35%

Goldman
Sachs

Investing.com — Goldman Sachs (NYSE:GS) ha indicado que ahora ve un 35%
de probabilidades de que EE.UU. entre en recesion, por debajo de su
estimacion anterior del 45%, tras un acuerdo entre EE.UU. y China que genero
esperanzas de una reduccion en las tensiones comerciales que se habian
intensificado recientemente.

En una nota a sus clientes, el broker también elevo su proyeccion de
crecimiento del producto interno bruto de EE.UU. para este afio en 0,5 puntos
porcentuales hasta el 1%.

Impulsados por el creciente optimismo de que los aranceles podrian ser
menos perjudiciales de lo que se temia inicialmente, los analistas de Goldman
Sachs dijeron que ahora esperan que |la Reserva Federal recorte los tipos de
interés tres veces en 2025 y 2026. Se prevé que la primera reduccion llegue en
diciembre, mas tarde que la previsién anterior de julio, mientras que las otras
dos se esperan en marzo y junio del préximo afio.

"Bajo nuestra nueva base econdmica, la justificacion para los recortes de tipos
cambia de seguro a normalizacidn, ya que el crecimiento se mantiene algo
mas firme, la tasa de desempleo aumenta algo menos y se reduce la urgencia
de apoyo a la politica monetaria", escribieron los analistas.

La homologa de Goldman, Citigroup (NYSE:C), también ha pospuesto su
perspectiva para un préoximo recorte de tipos de |la Fed a julio desde junio.

Mientras tanto, Goldman estima que el indice de referencia S&P 500
terminara el aifo actual en 6.100, por encima de la proyeccion anterior de
5.900.



Investing.com — Barclays ya no espera una recesion en 2025, proyectando
menos recortes de los tipos de interés que los previstos anteriormente.

Barclays actualiza su prevision sobre la
En una nota publicada el martes, Barclays sefialé que "esperamos un aumento

Fed tras Ia desesca Iada de Ia guerra menos significativo de la inflacion y ninguna recesion”, después de que las

: : negociaciones entre Estados Unidos y China durante el fin de semana
ComerCIaI con Chlna resultaran en importantes reducciones arancelarias.

Barclays espera que estas tasas mas bajas se mantengan "durante el medio
plazo".

Como resultado, Barclays ahora pronostica solo un recorte de 25 puntos
basicos por parte de la Reserva Federal este afio, en diciembre, frente a su
previsidon anterior de dos recortes.

"Ya no creemos que el FOMC verd un deterioro suficiente en las condiciones
del mercado laboral para recortar en los proximos meses", escribié el banco,
afadiendo que las presiones inflacionarias deberian disminuir. El pronostico
para la inflacion subyacente del PCE en 2025 se ha revisado a la baja al 3,3%
desde el 3,8%.

El banco ahora espera un crecimiento del PIB del 0,5% en 2025 y del 1,5% en
2026 en términos interanuales del cuarto trimestre. Se espera que el empleo
en ndmina se desacelere gradualmente, pero sin pérdidas de puestos de
trabajo, y se prevé que la tasa de desempleo alcance un maximo del 4,3%.

Para 2026, Barclays prevé que la Fed realice tres recortes adicionales de 25
puntos basicos, con la tasa de fondos terminando el afio en el 3,25%-3,50%.
"Con los dos mandatos de la Fed ya no en conflicto, esperamos que el FOMC
realice tres recortes de 25 puntos bdsicos, en marzo, junio y septiembre de
ese ano", dijo el banco.



Ed Yardeni reduce las probabilidades de
recesion y eleva el objetivo del S&P 500 a
6.500 tras la reduccion de aranceles de
Trump

El presidente de Yardeni Research elevé su objetivo de fin de afio para el S&P 500
subid de nuevo a 6.500 desde 6.000. Yardeni también modificé su prondstico de
recesion una vez mas, reduciéndolo al 25 %, tras haberlo reducido previamente al
35 % el 4 de mayo.

El estratega destacd la fuerte recuperacion del S&P 500 observada en la sesidn
anterior, después de que el optimismo regresara a las acciones a medida que
disminuian las preocupaciones de los operadores sobre una guerra comercial global
y una recesién econdémica.

Yardeni escribié en su nota del lunes que el S&P 500 estaba sélo un 5,9% por debajo
de su maximo historico del 19 de febrero, y estaba superando sus promedios
moviles de 50 y 200 dias .

“Entre nuestras principales preocupaciones sobre la crisis arancelaria de Trump
estaba que la caida de los precios de las acciones tendria un importante impacto
negativo en la riqueza de los consumidores, especialmente de los jubilados y los
futuros baby boomers, quienes en conjunto poseen alrededor de 25 billones de
délares en acciones corporativas y fondos mutuos”, declard Yardeni en una nota a
sus clientes el lunes. “...Tras el repunte del mercado bursatil [del lunes], el impacto
negativo en la riqueza probablemente sea insignificante”.

El repunte de los aranceles aduaneros , que segun él ascendieron a 195,6 billones
de ddlares anualizados en abril, estad contribuyendo a la renovada confianza de
Yardeni . Yardeni también se muestra optimista sobre la fortaleza del ddlar
estadounidense en comparacion con otras monedas de paises con mercados
emergentes.

Yardeni espera que la Reserva Federal no recorte las tasas de interés este afio, dada
la resiliencia general de la economia estadounidense. También senalé que hubo
indicios de fortaleza del consumo durante la crisis arancelaria y que el gasto de
capital continua.



Tom Lee prevé una recuperacion en
forma de “V” y una posicion larga en
estas acciones “lavadas”

“La renta variable ha experimentado una recuperacion en forma de V, que es
lo que argumentamos que ocurriria, ya que este es el patrdn tras una caida en
cascada de las acciones”, escribio Lee a sus clientes en una nota el lunes. “Y a
pesar de la continua mejora en las noticias, los inversores se mantienen
escépticos, lo cual es positivo”.

“El mercado bursatil si tuvo una liquidacion”, dijo Lee. “Pero las caidas en
cascada —17 de 18 desde 1950— tuvieron una recuperacion en forma de V.
Asi que sabiamos que, cuando se tocara fondo, este tendria forma de V”.

A pesar de estos motivos de optimismo, Lee sefialo que los operadores siguen
mostrando un alto nivel de pesimismo. Sefiald la encuesta de sentimiento de
la Asociacidon Americana de Inversores Individuales (AAl), que mostro
recientemente que mas del 51 % de sus miembros son pesimistas respecto al
mercado bursatil durante el proximo semestre.

“En algun momento, los macroescépticos tendran que reconocer que las
condiciones estan mejorando”, escribio a sus clientes. “Los mercados pueden
pasar por alto uno o dos trimestres débiles debido a las interrupciones
comerciales”.



Dan Ives afirma que el progreso comercial
entre China y Estados Unidos crea un

o . . )) 7’ ‘e . s . . ~ oo
nario i | r | N | | N Si usted es un inversor tecnoldgico, este es un escenario de ensuefio”, dijo
€scenario dea pa a latecno Og a, €O Dan lves en “Worldwide Exchange” de CNBC, en respuesta a la reduccién
Nvidia como e| mayor ga nador. temporal de los aranceles entre Estados Unidos y China que llevara la tasa

efectiva de la mayoria de las importaciones chinas al 30%.

Ives dijo Nvidia es el gran ganador de la pausa en el corto y mediano plazo.

“Van a serlo, especialmente dados los aranceles de China... y veremos qué
X pasa con el H20”, dijo Ives, refiriéndose al chip de inteligencia artificial de
Nvidia, sujeto a controles de exportacion.

/%

ecvzc | DAN IVES

"ﬁfﬁﬁr | WEDBUSH SECURITIES

Jeff Kilburg, de KKM Financial, dice que es hora de deshacer algunas de las
operaciones defensivas que han ganado impulso.

“Los servicios publicos, que han sido un refugio seguro... creo que es hora
de reducir ese riesgo”, dijo Kilburg. “Creo que es hora de aumentar la beta
en la cartera. Fijense en que el VIX bajo de 20 hoy; es un gran logro. El VIX
superd los 60 solo en abril”. Los servicios publicos son el sector con mejor
rendimiento del afio hasta la fecha, con subidas superiores al 5%.

| JEFF KILBURG
ALERT CNBC CONTRIBUTOR
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Paro en EE.UU. - Nuevas peticiones de subsidio por
desempleo
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SDPMNow del Banco de la Reserva Federal de Atlanta
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IPC subyacente EE.UU. - Inflacion de EE.UU mensual
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IPC EE.ULU. - Inflacion de EE.ULU. interanual B  Crear alerta
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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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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 2024 OUTLOOK

FIRM STRATEGIST ORIGINAL 2024 S&P 500 2024 EPS LATEST TARGET IMPLIED P/E
BANK OF AMERICA Savita Subramanian 5000 S250 5400 21.60
BARCLAYS Venu Krishna 4800 $235 5300 22.55
BMO Brian Belski 5100 $250 5600 22.40
CFRA Sam Stovall 4940 $241 5415 22.47
CITI Scott Chronert 5100 S250 5600 22.40
DEUTSCHE BANK Binky Chadha 5100 $258 5500 21.32
EVERCORE ISI Julian Emanuel 4750 $238 6000 25.21
GOLDMAN SACHS David Kostin 4700 $241 5600 23.24
JPMORGAN CHASE Dubravko Lakos-Bujas 4200 $225 4200 18.67
OPPENHEIMER John Stoltzfus 5200 $250 5500 22.00
RBC Lori Calvasina 5000 S237 5300 22.36
UBS Jonathan Golub 4850 S245 5600 22.86
WELLS FARGO Darrell Cronk 4700 S240 5200 21.67

Source: CNBC Pro
*Morgan Stanley has removed its 2024 year end price target of 4,500 and is now projecting 5,400 for the second-quarter 2025.

Here are the current 2024 targets from top strategists.

Maximum target: 6,000- Julian Emanuel, Evercore ISI  Minimum target: 4,200- Dubravko Lakos-Bujas, JPMorgan
Average target: 5,401 Median Target: 5,500



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 2024 Outlook

Firm Strategist Original 2024 S&P 500 2024 EPS Latest target (08,10) Implied P/E
Bank of America Savita Subramanian 5000 S250 5400 21.60
Barclays Venu Krishna 4800

BMO Brian Belski 5100 S250

CFRA Sam Stovall 4940 $240

Citi Scott Chronert 5100 S250 5600 22.40
Deutsche Bank Binky Chadha 5100 S258

Evercore ISI Julian Emanuel 4750 S238 6000 25.21
Goldman Sachs David Kostin 4700 S241

JPMorgan Chase Dubravko Lakos-Bujas 4200 $225 4200 18.67
Oppenheimer John Stoltzfus 5200

RBC Lori Calvasina 5000

UBS Jonathan Golub 4850 S245 5600 22.86
Wells Fargo Investment Institute Darrell Cronk 4700 S240 5200 21.67

Source: CNBC Pro
*Morgan Stanley has removed its 2024 year end price target of 4,500 and is now projecting 5,400 for the second-quarter 2025.

Here are the current 2024 targets from top strategists.

Maximum target: - Brian Belski, BMO Minimum target: 4,200- Dubravko Lakos-Bujas, JPMorgan
Average target: Median Target:



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 01,04 Implied P/E
Bank of America Merrill Lynch  Savita Subramanian 6666 S275 6666 24.24
Barclays Venu Krishna 6600 S262 5900 22.52
BMO Brian Belski 6700 S275 6700 24.36
CFRA Sam Stovall 6585 S272 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 S253 5700 22.53
JPMorgan Chase Dubravko Lakos-Bujas 6500 5270 6500 24.07
Morgan Stanley Mike Wilson 6500 $271 6500 24.07
Oppenheimer John Stoltzfus 7100 $275 7100 25.82
RBC Lori Calvasina 6600 S264 6200 23.48
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 Minimum target: 5,700 — David Kostin, Goldman Sachs

Average target: 6,525 Median Target: 6,592



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 08,04 Implied P/E
Bank of America Merrill Lynch  Savita Subramanian 6666 $250 5600 22,4
Barclays Venu Krishna 6600 S262 5900 22.52
BMO Brian Belski 6700 S275 6700 24.36
CFRA Sam Stovall 6585 $265 6585

Citi Scott Chronert 6500 S270 6500 24.07
Deutsche Bank Binky Chadha 7000 S282 7000 24.82
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 $271 6500 24.07
Oppenheimer John Stoltzfus 7100 $265 5950 22,45
RBC Lori Calvasina 6600 S258 5550 21,32
Wells Fargo Investment Institute Darrell Cronk 6600 $260 6000 23,08

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

Maximum target: 7,000 —Binky Chadha, Deutsche Bank Minimum target: 5,200 — Dubravko Lakos-Bujas, JPMorgan

Average target: 6,095 Median Target: 5,975



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
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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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Ministros europeos piden seguir
negociando con EE.UU. tras inicio de
desescalada con China

Bruselas, 12 may (.).- El presidente del Eurogrupo, Paschal Donohoe, asi como los ministros
de Finanzas de Francia y Alemania, Eric Lombard y Lars Klingbeil, instaron este lunes a
seguir negociando con Estados Unidos para encontrar una solucién al conflicto arancelario
después de que Washington y Pekin hayan logrado un acuerdo para reducir las tarifas
mutuas.

"El progreso entre América y China es bienvenido, pero nuestro trabajo con respecto a
Estados Unidos continuara, reconociendo que tenemos una relacion comercial con Estados
Unidos valorada a miles de millones de euros cada dia", dijo Donohoe en declaraciones a
su llegada a la reunion de ministros de Economia y Finanzas de la eurozona (Eurogrupo) en
Bruselas.

Donohoe considerd que la Comision Europea, que tiene preparados aranceles por valor de
95.000 millones de euros a productos estadounidenses como respuesta a los aranceles de
la administracién Trump si no se encuentra un entendimiento, esta gestionando las
negociaciones "de forma muy apropiada y efectiva" y ha hecho bien en preparar estas
represalias.

Pero afiadid que también ha hecho lo "correcto" al no aplicarlas inmediatamente puesto
gue la UE estd intentando encontrar una solucién negociada y "no acepta por un momento
gue ninguno de los aranceles deban convertirse en permanentes".

"Hay un principio de desescalada entre Estados Unidos y China, lo que es bueno, pero
habra que ir mas lejos", dijo por su parte Lombard, quien considerd que las negociaciones
entre la Comision y EE.UU. "deben continuar" y que es "imperativo" que los aranceles
"bajen sustancialmente" para "relanzar" la economia mundial.

Su nuevo homologo aleman, Lars Klingbeil, asegurd que su pais respalda la propuesta de la
Comisidon Europea para responder a los aranceles y dijo que "la mano sigue tendida" para
encontrar una solucién con Estados Unidos.

Pero aifadié que los europeos también estan preparados para encontrar un modo conjunto
de responder si no es posible lograr un acuerdo con Washignton "en las proximas
semanas".






Investing.com — La disputa de larga data entre India y Pakistan ha experimentado
una alarmante escalada en los ultimos dias, con multiples ataques llevados a cabo
por ambas partes. Los intercambios hostiles sefialan el aumento de tensiones entre
los vecinos con armamento nuclear por el disputado territorio de Cachemira.

Pakistan contraataca tras acusaciones de
. . - . . Seguln un comunicado del ejército de Pakistan, la nacién del sur de Asia llevd a cabo
d ISpa ros de misli Ies Ind 10S recientemente ataques de represalia en respuesta a lo que denominaron

"provocacion continua" por parte de India. El ejército pakistani informé que India
habia disparado misiles contra tres de sus bases aéreas, lo que provocd su
contraofensiva.

El ataque, realizado con misiles Fateh de medio alcance, fue dirigido a mas de 25
instalaciones militares, incluyendo supuestamente bases aéreas y depdsitos de
armas en varios estados indios como Gujarat, Punjab, Rajasthan, y también ciertas
ubicaciones en la regién contenciosa de Cachemira, administrada por India.

El ejército indio, en su respuesta, condend lo que denominaron como una "escalada
flagrante" por parte de Pakistan. Afirmaron que los ataques, que incluyeron ataques
con drones a lo largo de su frontera occidental, fueron rapidamente "interceptados
y destruidos" por sus defensas aéreas.

La tensidn aumentd durante las primeras horas del sdbado cuando Pakistan inicié
una operacion militar contra varias bases y un sitio de almacenamiento de misiles
en el norte de India.

En respuesta a esto, India ha declarado un alto nivel de preparacién operativa y su
compromiso con la "no escalada", condicionado a una respuesta similar por parte
© Reuters. del ejército de Pakistan.

El ministro de Asuntos Exteriores de Pakistdn, Mohammad Ishaq Dar, en una
entrevista reciente, sefiald que Pakistan consideraria detener su ofensiva si India
correspondiera la accion.
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Conclusiones:

Renta Variable: Datos Econdmicos, Acuerdos Comerciales
y Resistencia Técnica: Acuerdos Comerciales
Corto Plazo:
* Clientes Liquidos : Revisar nuevas _?
recomendaciones. Y stock picking ‘g; * * *
* Clientes Invertidos: Revisar posibles ares Mawon
cambios. Preferir fondos no sectoriales y

stock picking

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

LP: Mantener IPSA, Stock picking
CP: Trading



Conclusiones:

Renta Fija: Diversificar plazos y preferir chilena por Datos Econdmicos, Acuerdos Comerciales

TCy Eliminar DP v Resistencia Técnica: Acuerdos Comerciales
» Preferir local con Duracién 3 a6 afos

, T A
* Cambiar DP por Fondos o b

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

* Renta Fija Internacional: Comprar tasas Med
Plazo. Alza de tasas mejora potencial de
ganancias de capital en mediano plazo

Tipo de Cambio:
* Dodlar podria estabilizarse temporalmente entrg
940y 970 en el CP




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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