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Wells Fargo espera que la Fed
mantenga los tipos inalterados en
julio

Investing.com - Los analistas sefialaron que su proyeccion de expansion del PIB
real del 1,8% en el segundo trimestre "podria sobrestimar la fortaleza actual de
la economia".

Las importaciones, en particular, se prevé que hayan invertido su curso
después de haberse disparado en el primer trimestre, desplomandose un 25%,
lo que ayudaria a impulsar el PIB, predijeron.

Sin embargo, se espera que el gasto real del consumidor aumente solo un 1,3%
en el ultimo trimestre, mientras que las inversiones empresariales y
residenciales se prevé que caigan un 0,6% y casi un 5%, respectivamente.
Mientras tanto, los indicadores del mercado laboral "también sugieren que la
economia se ha desacelerado un poco", dijeron los analistas, citando una
ralentizacion en las ndminas del sector privado.

Se espera que el Comité Federal de Mercado Abierto, encargado de fijar las tasas,
mantenga los tipos inalterados entre el 4,25% vy el 4,5% al concluir su préxima
reunion de dos dias el 30 de julio, especialmente porque la lectura de inflacion
preferida por la Fed permanece por encima de su nivel objetivo, dijeron los analistas
de Wells Fargo.

"No creemos que una masa critica de responsables de la politica monetaria de la Fed
esté lista aun para aprobar un recorte de tipos", afiadieron los analistas de Wells
Fargo.

Pero, si un posible aumento de la inflacion impulsado por los aranceles en los
proximos meses resulta ser "un bache en lugar de un pico" y el mercado laboral se
debilita mas, se prevé que el FOMC recorte los tipos en 25 puntos basicos en su
reunion de septiembre, seguido por dos reducciones similares en octubre y
diciembre.



Hammack de la Fed ve una
economia saludable pero inflacion
aun demasiado alta
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Investing.com -- La presidenta y directora ejecutiva del Banco de la
Reserva Federal de Cleveland, Beth M. Hammack, describio la economia
estadounidense como "realmente saludable", pero enfatizé que la
inflacion permanece por encima del objetivo del banco central.

En declaraciones realizadas a Fox Business el lunes, Hammack afirmé

que, si bien la inflacion ha avanzado hacia el objetivo de la Fed, "sigue
siendo demasiado alta", afiadiendo que continua siendo "importante

mantener una politica monetaria restrictiva".

Hammack indicé que aborda cada reunién del Comité Federal de
Mercado Abierto "con una mente abierta" y sefalé que los funcionarios
de la Fed estan involucrados en "un gran debate" sobre la direccién de la
economia.

La jefa de la Fed de Cleveland sefald la incertidumbre como un factor
que pesa sobre la inversion empresarial, diciendo que muchos planes de
negocios estan "en pausa" en medio de condiciones econdmicas poco
claras. Reconocié que "no sabemos si la economia repuntara mas
adelante este afio".

Respecto a posibles cambios en la politica monetaria, Hammack dijo que
no "ve una necesidad inminente de recortar las tasas" y cree que la Fed
esta "bastante cerca de donde esta la tasa neutral".

Hammack también abordé el tema de los aranceles, afirmando que si
bien estan viendo impactos "en lugares especificos", el efecto completo
sigue siendo incierto, afladiendo "no sabemos cudl sera el impacto de los
aranceles".



Europa esta perdiendo |la batalla de
competitividad con Chinay EEUU,
dice CEO de JPMorgan

Dublin, 10 jul (.).- Dimon hizo esas declaraciones en Dublin durante una
conferencia organizada por el Ministerio irlandés de Asuntos Exteriores, en la
qgue envid un contundente mensaje a los lideres europeos: "Estais perdiendo".

"Europa ha pasado del 90 % del PIB estadounidense al 65 % en 10 6 15 afios.
Eso no es bueno", expuso el maximo responsable de JPMorgan Chase.

En su intervencion, Dimon también advirtio de que los mercados financieros
estdn actuando con "complacencia" ante los anuncios del presidente
estadounidense, Donald Trump, sobre la imposiciéon de aranceles.

"Lamentablemente creo que hay complacencia en los mercados y estan un
poco insensibilizados", subrayé Dimon, que lleva al frente de la entidad
financiera estadounidense desde hace 19 anos.

El banquero sostuvo que el mercado financiero subestima la posibilidad de un
aumento de los tipos de interés en EE.UU., lo que consideré como un "motivo
de preocupacion".

Recordd que el pasado mes la Reserva Federal votd a favor de mantener las
tasas sin cambios, mientras que Trump ha pedido bajadas significativas.

Dimon senald que ve elevada la posibilidad de un nuevo aumento de los tipos
de interés.

"El mercado estima una probabilidad del 20 %. Yo estimaria una probabilidad
del 40 % 6 50 %", declard el maximo responsable del mayor banco

estadounidense en el evento.

"Yo lo consideraria un motivo de preocupacion”, subrayo Dimon.



La UE prepara aranceles de 21.000
millones de euros contra EE.UU. si
no hay acuerdo comercial, segun
Tajani

Investing.com - La Unién Europea ha preparado una lista de aranceles por
valor de 21.000 millones de euros sobre productos estadounidenses si
ambas partes no logran alcanzar un acuerdo comercial, segun declaré el
ministro de Asuntos Exteriores italiano, Antonio Tajani, en una entrevista
publicada este lunes.

La preparacién de la UE llega después de que el presidente Donald Trump
amenazara el sdbado con imponer un arancel del 30% a las importaciones
procedentes de México y la UE a partir del 1 de agosto, tras las
infructuosas negociaciones con los principales socios comerciales de
EE.UU.

El domingo, la UE anuncié que extenderia la suspension de sus
contramedidas a los aranceles estadounidenses hasta principios de agosto
mientras continla buscando un acuerdo negociado.

En su entrevista con el diario Il Messaggero, Tajani indicé que el paquete
inicial de 21.000 millones de euros podria ir seguido de un segundo
conjunto de aranceles si resulta imposible alcanzar un acuerdo con EE.UU.
A pesar de esta preparacion, expresé confianza en que se podria avanzar
en las negociaciones.

"Los aranceles perjudican a todos, empezando por Estados Unidos", afirmé
Tajani. "Si las bolsas caen, eso pone en riesgo las pensiones y los ahorros
de los estadounidenses".

El ministro de Asuntos Exteriores italiano abogd por "cero aranceles" y un
mercado abierto entre Canada, Estados Unidos, México y Europa.



La UE finaliza lista de aranceles de
84.000 millones de ddlares contra
productos de EE.UU.

Investing.com-La Unidn Europea ha finalizado una nueva
lista de posibles aranceles dirigidos a productos
estadounidenses por valor de 84.000 millones de dodlares
(72.000 millones de euros), intensificando la amenaza de un
enfrentamiento comercial con Washington, informé
Bloomberg el lunes, citando un documento visto por el
medio.

La lista de 206 paginas preparada por la Comisidon Europea
incluye aviones fabricados por Boeing Co (NYSE:BA),
automoviles, bourbon, productos agricolas, quimicos y
magquinaria, segun el informe.

Aungue inicialmente se estimdé en 95.000 millones de
euros, el alcance se redujo tras consultas con los estados
miembros de la UE y grupos industriales, informo
Bloomberg.

La lista, previamente reportada por Politico, no especifico
las tasas arancelarias para los productos enumerados.



Investing.com - La Unidn Europea estd trabajando para alcanzar un acuerdo comercial

La U E IUCha por Obtener d l IVIO con Estados Unidos, pero enfrenta desafios para asegurar un alivio arancelario
ara ncela riO in med iatO en inmediato y proteccién contra nuevas medidas comerciales, segin Bernd Lange,

presidente del comité de comercio del Parlamento Europeo.
negociaciones con EEUU

Hablando el miércoles, Lange indicé que podria haber margen para un entendimiento
sobre aranceles que afectan al acero, automoviles y posibles excepciones de aranceles
basicos. Aunque no estd directamente involucrado en las negociaciones, Lange
mantiene contacto con el equipo negociador.

La Comision Europea busca alcanzar un acuerdo marco con Estados Unidos antes del 1
de agosto, representando los intereses de los 27 estados miembros de la UE.

Actualmente, la UE enfrenta importantes aranceles estadounidenses: 50% sobre las
exportaciones de acero, 25% sobre automoviles y un arancel general del 10% sobre la
mayoria de las demas exportaciones. Ademas, un arancel del 50% sobre el cobre
importado es inminente, con nuevos gravamenes esperados pronto sobre
semiconductores y productos farmacéuticos.

*x * *
¥ % X k Xk X

Lange afirmo que estos aranceles son inaceptables para la UE ya que apuntan al
desarrollo industrial del bloque. Identifico dos prioridades principales en las
negociaciones: asegurar aranceles mas bajos inmediatamente al alcanzar un acuerdo
marco en lugar de esperar un acuerdo final, y establecer una "clausula de statu quo"
gue impediria nuevas medidas comerciales estadounidenses contra la UE.

Segun Lange, Estados Unidos aln no ha asumido ningin compromiso sobre estos temas
criticos.




Capital Economics advierte de que
los mercados subestiman los
aranceles de Trump
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Investing.com - Segun los analistas de Capital Economics, la publicacion
gradual de nuevas demandas y amenazas de mayores tasas arancelarias
contra Brasil y Canada "pone en duda la suposicion generalizada" de que
el presidente Trump no cumplird con la mayoria de sus amenazas

arancelarias.

La firma reconocié en una nota el lunes, centrada en el délar
estadounidense, que Trump continda intensificando sus amenazas
arancelarias nuevamente, mientras que las expectativas de los tipos de
interés estadounidenses aumentan.

"Como se esperaba ampliamente, el plazo del 9 de julio para la ’pausa’
en los aranceles reciprocos de EE.UU. fue extendido", escribié Capital
Economics. Sefalaron que las nuevas amenazas arancelarias estan
"basadas en razones no directamente relacionadas con preocupaciones

economicas".

La firma explicéd que ahora hay una atencién renovada en las
negociaciones con la UE y China, que tienen mayor peso en términos del

impacto politico en la economia global.

Con las acciones habiendo bajado ligeramente y las monedas de los
paises afectados bajo cierta presidon, Capital Economics considera que "la
suposicion de que las amenazas de Trump son en gran parte vacias

podria estar desgastandose".



El impacto de los aranceles de
Trump podria verse en los
resultados del segundo trimestre,
segun Capital Economics

Investing.com - El impacto de la amplia agenda arancelaria del presidente de
EE.UU., Donald Trump, probablemente se vera en la préxima temporada de
presentacion de resultados corporativos del segundo trimestre, segun los
analistas de Capital Economics.

Los economistas han pronosticado que los aranceles podrian aumentar los precios al
consumidor vy, eventualmente, pesar sobre la actividad econémica.

En una nota a los clientes, los analistas de Capital Economics dijeron que "no ha
habido un gran efecto" en los precios hasta ahora, aunque sefialaron que anticipan
gue el aumento de la inflacidn se reflejara en el préoximo informe del indice de
precios al consumidor de junio.

"Si bien eso podria deberse en parte a una reduccién de las existencias acumuladas
antes de que entraran en vigor los aranceles mas altos, ahora sospechamos que las
empresas estadounidenses absorberdn mas de sus costos, aunque solo sea a corto
plazo por razones politicas", escribieron los analistas.

Los aranceles mas altos podrian hacerse mas evidentes en los préximos resultados
trimestrales de las empresas, y los gravamenes amenazan particularmente con
reducir los margenes de beneficio bruto, dijeron los analistas de Capital Economics.
Sefialaron que las estimaciones de Wall Street para las expectativas de margen bruto
de los préximos doce meses ya se redujeron después del evento arancelario del "Dia
de la Liberacion" de Trump el 2 de abril.

Los analistas agregaron que tampoco ha habido "grandes reducciones" en las
predicciones de margenes en todo el mercado de valores de EE.UU.

"Una vision del vaso medio vacio seria que hay mucho margen para el error",
dijeron.



EE.UU. registra un superavit
presupuestario sorpresa de 27.000
millones de ddlares en junio,
impulsado por aranceles

Investing.com - Solo una semana después de que el presidente Trump firmara la
"Gran y Hermosa Ley", la administracién esta celebrando nuevamente. El
gobierno de EE.UU. registré un superavit presupuestario en junio, impulsado en
gran parte por las agresivas politicas arancelarias de Trump.

El presupuesto de junio de 2025 registrd un superavit de mas de 27.000 millones
de délares, el primer superavit mensual desde 2017. Los economistas habian
esperado un déficit de 41.500 millones de ddlares para el mes. Un factor clave
fue el aumento en los derechos de aduana, que totalizaron aproximadamente
27.000 millones de ddlares durante el mes. Esto representa un incremento
desde los 23.000 millones de ddlares en mayo y un impresionante aumento del
301% en comparacion con junio de 2024.

Hasta ahora este ano, las recaudaciones por aranceles han alcanzado los 113.000
millones de ddlares, un 86% mas que en el mismo periodo del afio pasado. Gran
parte del aumento esta vinculado a los aranceles generales del 10% a las
importaciones que Trump implementd en abril, ademas de los aranceles
reciprocos dirigidos a paises especificos.

A pesar de las sélidas cifras de superavit de junio, la situacién fiscal en general
sigue siendo desafiante. El déficit federal para el afio se sitla en mas de 1,34
billones de ddlares.

Los pagos de intereses sobre la deuda nacional contindan siendo una carga
importante. Los intereses netos totalizaron 84.000 millones de délares solo en
junio, y 749.000 millones de dolares en lo que va del afio, convirtiéndose en el
segundo mayor gasto federal después de la Seguridad Social. Los pagos de
intereses estan camino de alcanzar los 1,2 billones de ddélares para el afio fiscal
completo.

El presidente Trump ha pedido repetidamente al presidente de la Reserva
Federal, Jerome Powell, que recorte los tipos de interés, argumentando que
tasas mas bajas reducirian los costes de servicio de la deuda y "ahorrarian miles
de millones".



Investing.com - El recientemente aprobado "One Big Beautiful Bill"

" "
H ermoso proyeCtO de Iey (OBBB) ofrecera solo un modesto apoyo al crecimiento econémico de

H 2 H H EE.UU., con Morgan Stanley (NYSE:MS) pronosticando un impulso de 0,4
proporCIOnara un Ilge roim pu ISO al puntos porcentuales al PIB real en 2026 y 0,2% en 2027.
PIB hasta 2027, segun Morgan o
Aunque el proyecto de ley adelanta los déficits mediante recortes de
Sta nley impuestos y retrasa los recortes de gastos hasta afios posteriores, Morgan
Stanley cree que el impulso fiscal "no sera suficiente para compensar los

efectos directos e indirectos de los aranceles y los controles de
inmigracion”.

La firma afadio: "Aquellos que esperan un impulso fiscal significativo al
crecimiento del OBBB probablemente se sentiran decepcionados".

Sin embargo, la firma advirtié que los riesgos para la inflacion siguen
inclinados al alza, ya que los nuevos aranceles podrian "mantener la
inflacién significativamente por encima del 2% hasta bien entrado 2026".

Morgan Stanley también sefald las limitaciones de la politica monetaria.
"Los multiplicadores fiscales son desfavorables: las medidas de politica
contractiva tienden a tener mas impacto que las expansivas".

La firma estima un impulso fiscal en el mejor de los casos de 0,9pp en
2026, con un escenario a la baja de -0,1pp.

En resumen, aunque el OBBB ofrece cierto apoyo a corto plazo, Morgan
Stanley continua esperando una "economia de crecimiento lento e
inflacion firme" impulsada por los efectos combinados de las politicas
comerciales, de inmigracion, fiscales y regulatorias.




éSe reanudaran los despidos de
DOGE?

Investing.com - La Corte Suprema ha despejado el camino para que la
Administracion Trump proceda con reducciones a gran escala de la fuerza laboral
federal, reviviendo un esfuerzo controvertido que habia estado pausado desde
mayo.

El fallo levantdé una orden de un tribunal inferior que habia blogueado
temporalmente los planes de Reduccidn de Fuerza (RIF) de la administracion,
permitiendo a las agencias avanzar con los despidos incluso mientras contindan
los desafios legales.

Aunque la decisidon es técnicamente temporal, los analistas de Wolfe Research
sefalan que establece un precedente que permite una accidon inmediata.

"En la practica, esto significa que los despidos pueden comenzar, y para cuando
los jueces deliberen completamente sobre los planes de Trump, muchos meses o
incluso anos después, la mayoria de los trabajadores afectados probablemente
ya habran seguido adelante", dijo Stephanie Roth, Economista Jefe de Wolfe
Research.

Antes de ser detenida por los tribunales, la administracion supuestamente habia
apuntado a recortar hasta 150.000 empleos federales. Wolfe Research ha
registrado aproximadamente 112.000 anuncios de despidos hasta ahora,
mientras también advierte que el nimero real podria ser mayor.

Si una porcidn significativa de esas reducciones se lleva a cabo dentro de los
proximos seis meses, la firma de brdker estima una caida de aproximadamente
25.000 empleos en el crecimiento del empleo, y un potencial aumento de 9
puntos basicos en la tasa de desempleo.



RBC eleva el objetivo del S&P 500 Otra firma de Wall Street ha aumentado su objetivo para fin de
) ~ . afo del S&P 500, aunque no sin preocupaciones.
para fin de ano mientras los

inversores esperan ganancias en RBC ;apital Markets elevo su S&P 500 para 2025
El objetivo es de 6.250 desde 5.730. Se trata de un aumento de
2026 aproximadamente el 9%, que, sin embargo, es el nivel en el

que se mantuvo el indice general el lunes, lo que sugiere que el
indice de referencia seguira fluctuando en el segundo semestre
sin rumbo fijo.

“Nos mantenemos neutrales respecto a las perspectivas para
las acciones en el segundo semestre de 2025 y somos
conscientes de que nuestro nuevo precio objetivo esta
esencialmente en linea con los niveles recientes”, escribio el
domingo Lori Calvasina, jefa de estrategia de renta variable
estadounidense en RBC.

“A modo de recordatorio, consideramos nuestro precio

a8 ARE MARKETS STILL VULNERABLE? objetivo como una brdjula, no como un GPS, y como un
gl RBC CAPITAL MARKETS' LORI CALVASINA WEIGHS IN mecanismo que nos indica la trayectoria que creemos que

sigue el mercado bursatil”, declaré Calvasina. “Prevemos
condiciones volatiles en la segunda mitad del afio y
fluctuaciones en ambas direcciones”.




El repunte del mercado bursatil se
dirige hacia posibles aguas
turbulentas en la segunda mitad de
julio

El mercado bursatil estadounidense se ha librado de varias
preocupaciones importantes en 2025, pero el mercado alcista pronto se
topara con algunos patrones estacionales probados por el tiempo.

Los ultimos dias de julio y principios del otofio suelen ser un periodo
débil para el mercado de valores, segun Jeffrey Hirsch del Stock Trader’s
Almanac.

“Es en los ultimos dias de julio cuando el mercado puede, e
histéricamente ha, experimentado cierta debilidad”, escribié Hirsch en
un boletin informativo a finales de la semana pasada.

En los ultimos 75 afios, solo hubo tres momentos en que el S&P 500
El boletin no descendid por debajo de sus maximos de julio en agosto,
septiembre ni octubre. Sin embargo, ha habido 18 afios en los que la
caida entre el pico y el valle en ese periodo superd el 10 %.

Para el Nasdag Composite es posible que ya haya llegado el momento
de que se produzca un cambio de estacion.

“Con la recta final del repunte de mitad de ano del Nasdaq acercandose
rapidamente, ya ha superado su ganancia promedio habitual del 2,5 %
desde 1985, con un alza del 3,3 % al cierre de hoy”, escribid Hirsch el
jueves pasado. “Oficialmente, el repunte finaliza el noveno dia de
negociacion del mes, el 14 de julio de este afio. Sin embargo, el reciente
patron estacional de 21 afios sugiere que podria prolongarse un poco
mas, hasta el vencimiento mensual de las opciones, el 18 de julio”.



SDPMNow del Banco de la Reserva Federal de Atlanta
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FParo en EE.UU.
desempleo
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Paro en EE.UU. - Nuevas peticiones de subsidio por
desempleco
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Expectativas de inflacion de los consumidores de
EE.UU.
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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 ]
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Figure 2. FOMO participants’ assessments of appropriate monetary policy: MMidpoint of target range
or target lewvel for the federal funds rate

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

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

Percent
Median! Central Tendency? Range®
Variable

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

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

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

Memo: Projected

|

|

|

|

1

1

1

1

1

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

I

appropriate policy path i
|

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

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

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




Figure 2.

or target level for the federal funds rate

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

FOMRO participants’ assessments of appropriate monetary policy:

Midpoint of target range

Percent
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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 2025 Outlook

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

Source: CNBC Pro

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

Average target: 6,643

Minimum target: 6,400 - Jonathan Golub, UBS

Median Target: 6,600



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

Wall Street’s 2025 stock market outlook

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

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

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

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

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

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



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

Wall Street’s 2025 stock market outlook

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

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

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

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

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

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

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

Anexion del Sureste
de Ucrania
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Wall Street alerta sobre |a
economia europea ante la
renovada amenaza arancelaria de
EE.UU.

La amenaza del presidente estadounidense Donald Trump de imponer
un arancel del 30% a los productos de la Unién Europea ha hecho que
los bancos de inversion adviertan que la medida podria desencadenar
una “desaceleracion econdmica prolongada y mas profunda” en todo el
continente y potencialmente obligar al Banco Central Europeo a
recortar las tasas.

Trump reveld las nuevas tarifas en cartas dirigidas a la presidenta de la
Comision Europea, Ursula von der Leyen, en Truth Social durante el fin
de semana. Ainadid que si la UE respondia con aranceles mas altos , “la
cantidad que decidan aumentar se afadira al 30% que cobramos”.

Goldman Sachs dijo que la carta a la UE fue una “sorpresa” que “reavivo
las preocupaciones sobre las perspectivas de la zona euro”, ya que
siguid a lo que se consideraron negociaciones comerciales
“constructivas”.

“Dicho esto, la amenaza del presidente Trump bien podria ser una
tactica de negociacion y (por ahora) mantenemos nuestra base de que
se puede alcanzar un “acuerdo marco” para mantener las tasas
arancelarias actuales, incluido el 10% en todos los bienes y el 25% en
acero/aluminio y automoéviles”, dijo el economista jefe europeo de
Goldman Sachs, Sven Jari Stehn, en una nota a clientes el 13 de julio.

Sin embargo, el dafio econdmico potencial si se implementan los
aranceles es significativo.

El banco de Wall Street estima que un arancel sostenido del 30%
reduciria el producto interno bruto de la zona del euro en un 1,2%
acumulado para fines de 2026.



UBS advierte de riesgos para la
eurozona por la desviacion
comercial de China provocada por
aranceles de EE.UU.

Investing.com - La amenaza de aranceles elevados de EE.UU. ha aumentado el riesgo de
gue un mayor volumen de productos mas baratos de China se desvie hacia la Unidn
Europea, segun analistas de UBS (SIX:UBSG).

En una nota a clientes, el broker advirtio que esta tendencia podria pesar sobre el ya
debilitado sector manufacturero de Europa y reducir los precios de los articulos.

Los volumenes de importacién desde China en la eurozona de 20 miembros
aumentaron sustancialmente en el primer trimestre, segin mostraron datos de UBS y
Haver Analytics.

Sin embargo, los analistas sefialaron que sigue siendo dificil distinguir cuanto de este
repunte es temporal - "y, por tanto, probablemente se revertirad" - y cuanto se debe a
una aceleracién "genuina" en la demanda de la eurozona por importaciones chinas.

Mientras tanto, los precios de importacion de paises fuera de la eurozona,
particularmente China, han estado impulsados principalmente por los costes
energéticos, sefialaron los analistas, afiadiendo que, excluyendo el combustible, los
precios de importacion han sido "mucho menos volatiles".

La evidencia de efectos desinflacionarios de China hacia la eurozona ha sido limitada,
argumentaron. Citando un calculo aproximado, los analistas de UBS sugirieron que cada
punto porcentual de aumento en los precios de importacion chinos afiade solo
alrededor de uno a dos puntos basicos a la inflacién general en el bloque monetario.

"Esto también sugiere que solo un shock relativamente grande en los precios de
importacion de China tendria un impacto material en la inflacion de la Eurozona. Sin
embargo, reconocemos que este enfoque probablemente subestima la sensibilidad de
la inflacién de la eurozona a los precios de produccidn chinos", escribieron los analistas.



Europa esta perdiendo |la batalla de
competitividad con Chinay EEUU,
dice CEO de JPMorgan

Dublin, 10 jul (.).- Dimon hizo esas declaraciones en Dublin durante una
conferencia organizada por el Ministerio irlandés de Asuntos Exteriores, en la
qgue envid un contundente mensaje a los lideres europeos: "Estais perdiendo".

"Europa ha pasado del 90 % del PIB estadounidense al 65 % en 10 6 15 afios.
Eso no es bueno", expuso el maximo responsable de JPMorgan Chase.

En su intervencion, Dimon también advirtio de que los mercados financieros
estdn actuando con "complacencia" ante los anuncios del presidente
estadounidense, Donald Trump, sobre la imposiciéon de aranceles.

"Lamentablemente creo que hay complacencia en los mercados y estan un
poco insensibilizados", subrayé Dimon, que lleva al frente de la entidad
financiera estadounidense desde hace 19 anos.

El banquero sostuvo que el mercado financiero subestima la posibilidad de un
aumento de los tipos de interés en EE.UU., lo que consideré como un "motivo
de preocupacion".

Recordd que el pasado mes la Reserva Federal votd a favor de mantener las
tasas sin cambios, mientras que Trump ha pedido bajadas significativas.

Dimon senald que ve elevada la posibilidad de un nuevo aumento de los tipos
de interés.

"El mercado estima una probabilidad del 20 %. Yo estimaria una probabilidad
del 40 % 6 50 %", declard el maximo responsable del mayor banco

estadounidense en el evento.

"Yo lo consideraria un motivo de preocupacion”, subrayo Dimon.



El Parlamento aleman aprueba un

paquete de alivio fiscal de 46.000

millones de euros para impulsar la
economia
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Investing.com -- La cdmara alta del Parlamento aleman dio
la aprobacion final el viernes a un paquete de alivio fiscal
por valor de 46.000 millones de euros (53.730 millones de
délares) que se implementara desde 2025 hasta 2029.

El paguete superd su ultimo obstaculo legislativo después
de haber pasado previamente por la camara baja del
Parlamento.

Esta iniciativa de alivio fiscal representa la primera de una
serie de medidas esperadas del nuevo gobierno de
Alemania mientras intenta abordar los desafios
econdmicos.

El ministro de Finanzas aleman, Lars Klingbeil, enfatizé la
importancia del paquete, afirmando: "Con esto, estamos
creando fuertes incentivos de inversidn, asegurando
empleos y poniendo a Alemania de nuevo en una senda de
crecimiento".

Klingbeil afnadié que las medidas harian "a Alemania como
centro de negocios mas competitiva internacionalmente".






China anuncia medidas para
impulsar el empleo en medio de
tensiones comerciales con EE.UU.
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Investing.com -- China anuncio el miércoles nuevas medidas para estabilizar el empleo
mientras el pais continla enfrentando desafios derivados de su prolongada guerra
comercial con Estados Unidos.

El paguete incluye la ampliacion de subsidios de seguridad social, préstamos especiales
y apoyo especifico para jovenes que buscan empleo, segun un comunicado emitido por
el Consejo de Estado de China.

Los gobiernos locales en algunas regiones aumentaran las tasas de reembolso del
seguro de desempleo para pequefias empresas hasta un maximo del 90% desde el
anterior 60%. Las grandes empresas veran sus tasas de reembolso aumentar al 50%
desde el 30%.

Las empresas que experimenten dificultades operativas podran solicitar el
aplazamiento de sus contribuciones a los programas de pensiones, desempleo y seguro
por accidentes laborales, indicé el gabinete.

El Consejo de Estado enfatizd que "los gobiernos locales y departamentos deben asumir
la responsabilidad politica de estabilizar el empleo, seguir la implementacién de
politicas e introducir nuevas medidas con prontitud".

El gobierno también anuncié que implementara politicas adicionales segun sea
necesario, basandose en los cambios en la situacién del empleo.

Las empresas que contraten a jévenes desempleados de entre 16 y 24 afios con
contratos y paguen el seguro completo durante al menos tres meses podran recibir un
subsidio Unico de hasta 1.500 yuanes (209 délares) por persona.

Las medidas también instan a los gobiernos locales a ampliar el acceso a la educacién
vocacional, permitiendo que los jévenes desempleados y trabajadores migrantes se
inscriban en escuelas técnicas con restricciones de edad mas flexibles.



El PIB de China frena su
crecimiento al 1,1 % intertrimestral
entre abril y junio

Shanghai (China), 15 jul (.).- El producto interior
bruto (PIB) de China crecid en el segundo
trimestre un 1,1 % comparado con el anterior,
segun datos oficiales publicados hoy por la
Oficina Nacional de Estadistica (ONE) del pais
asiatico.

Esto supone una leve ralentizacion frente al
aumento del 1,2 % logrado entre enero y marzo,
aunque supera los prondsticos de los analistas,
gue esperaban un frenazo mas brusco hasta un
0,9 % intertrimestral.

En la comparacion interanual, la segunda mayor
economia del mundo registré una expansion del
5,2 % en el segundo trimestre, dato también
inferior al del primero, cuando aumentoé un 5,4
%.
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BofA preveé recortes de tipos en
Chile por baja inflacion y actividad
débil

Investing.com - Bank of America espera que el banco central de
Chile recorte los tipos de interés este mes, citando la baja inflacion,
los precios mas bajos del petréleo y la débil actividad econdmica
como factores clave que respaldan la flexibilizacién monetaria.

El banco prevé tres recortes de 25 puntos basicos hasta el primer
trimestre de 2026, con dos recortes en la segunda mitad de este
ano y otro a principios de 2026, llevando el tipo terminal al 4,25%.

La reciente desescalada en el conflicto de Oriente Préximo ha
reducido lo que el banco central identificd previamente como el
mayor factor de riesgo en su ultimo comunicado, despejando aun
mas el camino para ajustes en los tipos.

En cuanto a los acontecimientos politicos, Daniel Jara, el candidato
del Partido Comunista, gand las primarias del partido gobernante de
izquierda, lo que segun Bank of America ha aumentado la
incertidumbre sobre la politica econdmica de cara a las elecciones
presidenciales y parlamentarias de noviembre.

Los recortes de tipos anticipados se producirian antes de estas
elecciones de noviembre, lo que podria influir en el panorama
econémico mientras los chilenos se preparan para votar.
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IPC Chile - Inflacion de Chile mensual
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Conclusiones:

Renta Variable: Tension en Negociacion Arancelaria
USA — Europa

Corto Plazo:
* Clientes Liquidos : Esperary ver

* Clientes Invertidos: Reducir y/o realizar
utilidades

» Medianoy largo plazo: Reducir y/o
realizar utilidades

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



Conclusiones:

Renta Fija: Diversificar plazos y preferir chilena por Tension en Negociacion Arancelaria

TCy Eliminar DP
*  Preferir local con Duracién 3 a6 afios USA - Europa

e Cambiar DP por Fondos

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:
e Arancel al Cobre rompe equilibrio de corto plazq




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




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

Indicativos segun
perfil clientes

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

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

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

KLY, NUEVA YORK 28.00%
XLP. NUEVA YORK
XLU, NUEVA YORK F26.00%
XLRE, NUEVAYORK

XLK, NUEVA YORK
XLI, NUEVA YORK

r24.00%
ALF, NUEVA YORK
XLC, NUEVA YORK - 22.00%
XLB, NUEVA YORK

ALE, NUEVA YORK
IXIC, NASDAQ

XHB, MUEVA YORK
WM, NUEVA YORK

XLC (Comunicaciones)

XLU (Utilities)
XLF (Financiera)

. - 16.62%
XLK (Tecnologia)

XLV (Salud)
XLP (Cons. Basico)

XLI (Industria

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

XLY (Cons. Discrec.)

r-2.00%

r-4.00%

r-6.00%

r-8.00%

r-10.00%

F-12.00%

2024-01-31 g 2024-02-15 | 2024-03-01 20240501 20 2024-05-31

Ago Sep Oct Nov
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