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* EE.UU. y China acuerdan un "marco" para el comercio

Conflicto Israel — Iran Mercado Inmutable

* Bank of America dice que el S&P 500 es caro en las 20 métricas que
sigue

* Trump intensifica criticas a Powell mientras Citi prevé recorte de
tasas en septiembre

* Los ataques de Irdn podrian extenderse a bases estadounidenses
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EE.UU. y China acuerdan un "marco"
para el comercio en Londres, segun
funcionarios

Investing.com- Funcionarios estadounidenses y chinos anunciaron el martes que
habian alcanzado un marco para avanzar en un acuerdo comercial tras dos dias de
conversaciones de alto nivel en Londres, centrando la atencion en las tierras raras
y las restricciones a la exportacidn de chips.

El Secretario de Comercio de EE.UU., Howard Lutnick, dijo a los periodistas que
los funcionarios estadounidenses y chinos habian acordado un "marco" para
implementar un acuerdo comercial anterior alcanzado en Ginebra, y que
procederan con el marco si el presidente Donald Trump aprueba los términos.

Lutnick también indicé que espera que se resuelvan los "problemas de tierras
raras e imanes", y que EE.UU. reducira sus restricciones a la exportacion a China
después de que el pais reanude sus exportaciones de tierras raras.

Lutnick y el Representante Comercial Jamieson Greer se mostraron positivos
sobre las conversaciones con los chinos, y sefialaron que una reciente llamada
entre Trump y el presidente chino Xi Jinping habia cambiado el resultado de las
negociaciones.

Greer indicd que no hay mas reuniones programadas con China, pero que los
funcionarios estadounidenses y chinos estaran en contacto durante al menos los
proximos dos dias.

Por separado, el viceministro de Comercio chino, Li Changgang, destaco las
conversaciones positivas con EE.UU., y que el marco ahora sera presentado a Xi
para su aprobacion.



Trump intensifica criticas a Powell
mientras Citi prevé recorte de tasas en
septiembre

Investing.com - El presidente Donald Trump intensificé sus ataques contra el
presidente de la Reserva Federal, Jerome Powell, el jueves, llamandolo "cabeza
hueca" y exigiendo fuertes recortes de tasas para aliviar la factura anual de
intereses de 600.000 millones de ddélares sobre la deuda estadounidense. Ahora,
con la inflacion enfridndose mas rapido de lo esperado, los recortes de tasas
podrian estar en la agenda de politica monetaria de la Fed tan pronto como
septiembre, segin economistas de Citi.

"Seguimos previendo 125 puntos basicos de recortes consecutivos de tasas por
parte de |la Fed a partir de septiembre", escribieron los economistas de Citi,
sefalando una rapida desaceleracion en la inflacion subyacente como el
catalizador clave para la flexibilizacion de la politica monetaria.

Los economistas de Citi afladen credibilidad a los crecientes llamados para
recortes de tasas mas tempranos, seifialando que el IPC subyacente de mayo
aumento solo un 0,13% mes a mes, mas suave que tanto el prondstico de Citi
como el consenso.

"Una dinamica de inflacion subyacente mas suave deberia hacer que los
funcionarios de la Fed se sientan mas comodos con la idea de que los precios mas
altos por los aranceles no conduciran a presiones inflacionarias persistentes",
dijeron los economistas, especialmente porque el mercado laboral continta
aflojandose.



El S&P 500 Parece caro, pero al Bank of America no le preocupa.

“El indice parece estadisticamente caro en relacidn con su propio historial en las 20 métricas de

Bank Of Amerlca d|Ce que EI S&P 500 es valoracién que seguimos”, dijo Savita Subramanian, estratega de acciones y cuantitativa de la
caro en las 20 métricas que sigue

firma, en una nota a clientes el jueves.

Subramanian afirmé que los multiplos de valoraciéon han aumentado durante el repunte de
alivio observado tras el desplome inicial de las acciones tras la presentacion de la politica
arancelaria del presidente Donald Trump a principios de abril. Con la recuperacién del S&P 500,
indicd que el indice cotiza ahora a 21 veces las ganancias futuras, lo que representa un 35 %
por encima de su promedio histdrico. EI S&P 500 ha subido alrededor de un 2 % en 2025.

Sin embargo, Subramanian describié comparar el S&P 500 actual con su historial como una
comparacion de peras con manzanas. Esto se debe a cuanto ha cambiado el indice de
referencia, explicé.

Por ejemplo, la manufactura intensiva en activos representa menos del 20% del indice hoy,
comparado con casi el 70% en 1980. Dijo que el actual S&P 500 es de mayor calidad y tiene
margenes mas altos, al tiempo que ofrece un menor apalancamiento y volatilidad de ganancias.

Subramanian también afirmé que la prima del mercado bursatil estadounidense frente al resto
del mundo probablemente esté justificada. Afadié que la calidad y los balances de Estados
Unidos, asi como el potencial de crecimiento y el riesgo del mercado, son estadisticamente
superiores.

Estados Unidos “ha ofrecido, y se prevé que siga ofreciendo, aproximadamente el doble del
potencial de crecimiento a largo plazo de Asia y Europa, con una volatilidad de ganancias
menor que Europa, ademas de un mayor flujo de caja libre por acciéon y un menor porcentaje
de empresas sin ingresos en comparacion con Asia y Europa”, escribio a sus clientes.

JOBS DATA, MARKETS, AND
BofA’'S SAVITA SUBRAMANIAN WEIGHS IN

También enumerdé las “ventajas estructurales” del mercado estadounidense, como su
independencia energética, el hecho de que el délar estadounidense sea la moneda de reserva y
lo que denomind una “liquidez sin precedentes”. Ademas, Subramanian afirmé que el liderazgo
actual del sector tecnolégico estadounidense es una ventaja.

Para los inversores que miran a EE.UU., Subramanian dijo que los modelos de Bank of America
dan preferencia a los sectores de servicios de comunicacidn, servicios publicos y tecnologia.



Los ataques de Iran podrian extenderse
a bases estadounidenses

Investing.com - Funcionarios militares de Iran afirmaron que los ataques contra
Israel continuaran y podrian ampliarse para incluir bases estadounidenses en la
region en los préximos dias, segun un informe del sabado de la agencia de
noticias irani Fars, una de las principales agencias de noticias semioficiales de Iran
y considerada estrechamente vinculada al Cuerpo de la Guardia Revolucionaria
Isldmica (IRGC).

"Esta confrontacion no terminara con las acciones limitadas de anoche y los
ataques de Irdn continuardn, y esta accion sera muy dolorosa y lamentable para
los agresores", informé Fars, citando a altos funcionarios militares.

Los funcionarios fueron citados diciendo que la guerra "se extendera en los
proximos dias a todas las dreas ocupadas por este régimen (israeli) y las bases
estadounidenses en la region".

Estas declaraciones se producen mientras las tensiones entre Irdn e Israel se
intensificaron el sdbado después de que Israel llevara a cabo lo que se describid
como su mayor ofensiva aérea contra Iran. Los ataques israelies supuestamente
tenian como objetivo evitar que Iran desarrollara un arma nuclear.

"Los inversores deberian mantener oro, acumular algo de efectivo, tener
tacticamente sobreponderada la renta variable estadounidense en relacién con la
global, y prepararse para al menos choques menores en el suministro de
petrdleo, posiblemente choques importantes, a medida que la guerra entre Israel
e Iran se intensifica", escribio el estratega geopolitico de BCA, Matt Gertken, en
una nota a los clientes.



Queé significan para los mercados el
ataque israeli a Iran y el aumento de los
precios del petroleo

El ataque de Israel contra Iran eliminé algunos objetivos militares clave y disparé
los precios del petrdleo . El impacto total del conflicto en los mercados
energéticos aun es incierto, segun expertos de Wall Street.

Las conclusiones iniciales de los informes indican que los ataques no dafiaron la
infraestructura energética de Iran. Sin embargo, la preocupacion es que una
escalada del conflicto dane la infraestructura en Iran o en otras partes de la
region, e interrumpa el transporte maritimo en el Golfo Pérsico y sus alrededores.

“A pesar del aumento de ~[$10/barril] en los precios durante los Ultimos tres dias,
el peor resultado posible esta lejos de estar en el precio, en nuestra opinion”, dijo
el analista de Barclays Amarpreet Singh en una nota.

La variacion en los precios del petréleo tendra efectos colaterales en otras clases
de activos. Thomas Matthews, director de mercados para Asia Pacifico en Capital
Economics, afirmd en una nota que el dolar parece estar actuando como un
activo refugio tras los atentados, pero que un aumento sostenido en los precios
del petrdleo podria perjudicar a los bonos del Tesoro si genera mayores
expectativas de inflacion.

El estratega de Citigroup, Anthony Yuen:

Creemos que las interrupciones del flujo energético deben limitarse. Es posible
que persistan las tensiones geopoliticas, pero no prevemos que los precios de |a
energia se mantengan elevados de forma sostenida. El objetivo de la
administracion Trump de lograr precios del petroleo mas bajos probablemente se
dificulte con esta operacion.



Trump causa conmocion al dejar |la
Cumbre del G7 en Canada en su primera
jornada de trabajo

Kananaskis (Canadd), 16 jun (.).- La primera jornada de trabajo de la Cumbre del
G7 en Kananaskis (Canadd) termind este lunes con un sobresalto, tras el
inesperado anuncio del presidente estadounidense, Donald Trump, de que el
conflicto entre Israel e Iran lo obligd a abandonar la reunidn un dia antes de su
conclusion.

La portavoz de la Casa Blanca, Karoline Leavitt, anuncié en las redes sociales a las
17:30 hora local (23:30 GMT) la decisidon de Trump poco después de que los
lideres del G7 posaran para la tradicional foto de familia de la cumbre.

Trump declard a los medios que necesita estar de vuelta en Washington "lo antes
posible" dado lo que esta sucediendo entre Israel e Iran.

"Probablemente ven lo que yo veo y tengo que estar de regreso tan pronto como
sea posible", explico.

El anuncio del regreso de Trump a EE.UU. coincidié con la llegada a Canada de la
presidenta mexicana, Claudia Sheinbaum, cuyo principal motivo para viajar a
Kananaskis era reunirse con el presidente estadounidense y tratar el conflicto
comercial entre ambos paises.

Otros afectados por la precipitada salida de Trump son los presidentes de
Ucrania, Volodimir Zelenski, y Brasil, Luiz Inacio Lula da Silva, quien como
Sheinbaum, tenian programados encuentros con el lider estadounidense para
tratar temas bilaterales.

Durante toda la jornada, el explosivo conflicto armado entre Israel e Iran habia
dominado las conversaciones de los lideres del G7 junto con la situacion
econdémica global, y en particular los aranceles impuestos por la Administracion
estadounidense.



Iran busca una linea de contacto
diplomatica con Estados Unidos para
evitar el desastre total
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En medio de una creciente ofensiva aérea israeli, Iran ha comenzado a
enviar sefales de que desea frenar la escalada y regresar a la mesa de
negociaciones en torno a su programa nuclear. Segun funcionarios de
Medio Oriente y Europa, Teheran esta canalizando mensajes a través de
intermediarios arabes tanto hacia Estados Unidos como hacia Israel. El
objetivo: alcanzar una pausa en los combates siempre que Washington
se mantenga al margen del conflicto.

Funcionarios arabes han confirmado que Iran manifesto estar dispuesto a
reabrir el didlogo “siempre y cuando Estados Unidos no se sume al
ataque”, segun cité The Wall Street Journal. Asimismo, desde Teheran se
comunico a Israel que “a ambas partes les conviene contener la
violencia”, en un intento por frenar una guerra que ya ha dejado
consecuencias significativas.

Las Fuerzas de Defensa de Israel (FDI) han logrado abatir a varios altos
mandos militares iranies, entre ellos, parte de la cUpula de |la Fuerza
Aérea, lo que ha dejado al lider supremo Ali Jamenei “cada vez mas
aislado”, segun analistas citados por el medio. Sin embargo, los ataques
aun no han causado danos estructurales importantes a las instalaciones
nucleares de Iran, lo que hace prever una campafa prolongada.

En palabras del primer ministro israeli, Benjamin Netanyahu, la ofensiva
no cesara hasta que “se destruyan el programa nuclear y los misiles
balisticos de Iran”. Aunque nego buscar un cambio de régimen, admitié
gue ese desenlace podria ser “un posible resultado” si la debilidad
interna irani persiste.



Los mercados ignoran el conflicto entre
Israel e Iran. Algunos estrategas
advierten sobre la complacencia.

Los inversores globales podrian estar subestimando el impacto de un conflicto entre
Israel e Irdn, advirtieron el lunes los observadores del mercado, mientras las acciones
subian a pesar de la escalada de la guerra en Oriente Medio.

Russ Mould, director de inversiones de Al Bell, advirtié el lunes que existia el riesgo de
gue los mercados estuvieran subestimando “el riesgo de una gran conflagracion en
Medio Oriente”, particularmente en lo que respecta al mercado energético.

“Esto se debe en parte a la gran cantidad de factores en juego y consideraciones
geopoliticas, y en parte a que los posibles resultados son impensables”, dijo Mould.
“En el peor de los casos, el petréleo y los precios de las acciones serian la menor de
nuestras preocupaciones”.

En una nota del lunes por la manana, David Roche, estratega de Quantum Strategy,
advirtié que el conflicto entre Israel e Irdn “durard mas que los ataques reldmpago
israelies a los que esta acostumbrado el mercado”.

Torbjorn Soltvedtp, analista principal para Oriente Medio en Verisk Maplecroft,
coincidid y afirmd que una escalada seguia siendo motivo de “enorme preocupacién”.

“Lo que tenemos ahora es muy diferente y lo que estamos viendo es efectivamente
una guerra sin fin”, dijo en el programa “Squawk Box Europe” de CNBC.

Sin embargo, algunos observadores del mercado adoptan una visién algo menos
pesimista.

En una nota del lunes, Jim Reid del Deutsche Bank sefiald que si bien tanto Irdn como
Israel habian intercambiado golpes de represalia, hasta el momento habian evitado
“las medidas de escalada mas extremas”.

“Como los shocks geopoliticos son cada vez mas frecuentes, parece que ahora, al
menos una vez al afio, consultamos el trabajo de nuestros estrategas de renta variable
sobre el impacto de dichos shocks y el tiempo que tarda el mercado en recuperarse de
ellos”, dijo.
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For release at 2:00 p.m., EST, December 18, 2024

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

Percent
Median! Central Tendency? Range®
Variable

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

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

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

Memo: Projected

|

|

|

|

1

1

1

1

1

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

I

appropriate policy path i
|

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

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

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




Figure 2.

or target level for the federal funds rate

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

FOMRO participants’ assessments of appropriate monetary policy:

Midpoint of target range

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



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

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

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

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




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

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

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

Wall Street’s 2025 Outlook

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

Source: CNBC Pro

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

Average target: 6,643

Minimum target: 6,400 - Jonathan Golub, UBS

Median Target: 6,600



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

Wall Street’s 2025 stock market outlook

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

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

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

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

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

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



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

Wall Street’s 2025 stock market outlook

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

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

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

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

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

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

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

Anexion del Sureste
de Ucrania

Rusia
Areas anexadas en 2014
- Areas anexadas en 2022
@ ucrania
Y Capitales de las provincias

SEBASTG

(2014)%

/
&
‘S?UGANS ¢
A ¢

JY
DONETSK
EYSK

S

-










Published on Investing.com, 17/Jun/2025 - 6:08:53 GMT, Powered by TradingView.
Chile 10-Year, Chile, Santiago: CL10YT=XX, D

US10YT=X, NUEVA YORK

M

TASA Chile

Tasa USA

2022-09-05 f 2022-11-16 2023- 2023-05-038 15-30 gl Sep pLrE 2024-02-01 SEl May Jul Sep Naow 2025 Mar May



.1“"\‘“‘!"\'\




| H"'M'\“l\l
(L
‘ U i""'m“n‘lllwi' " I“‘“
| l‘l W |
|‘“Ml"i ’ |r!m-n “i “W“ | WW .
WA iy
mia I |X| i |. lli n
1L LA I !
'J-U




Published on Investing.com, 17/Jun/2025 - 6:10:58 GMT, Powered by TradingView.
S&P CLX IPSA, Chile, Santiago:SPIPSA, D

L |'|1"LI"I

ﬂ“
¢ ’
Fﬁhl ﬁ."mﬁ““*‘“r

ap il
Jﬂl I‘h‘mhr

| GE0u. U
[ 2600_00
440000
00000
r 7800.00
F 760000
F 740000
F 7200.00
F 700000

- 6619.07

660000

dr

Tl

F6200.00

F6000.00

2023-12-29 =] Abr May Jul 2024-08-06

Nowv

=

plll 2025-01-15 =

Abr



Published on Investing.com, 17/Jun/2025 - 6:10:03 GMT, Powered by TradingView.

S&P CLX IPSA, Chile, Santiago:SPIPSA, D

ECH, NUEVA YORK
ILF, NUEVAYORK
LUS500, NUEVAYORK (CFD)

IPSA

F 110.00%

F100.00%

&9.83%

K
“m} \"N"""‘\Jl'"'L h

\
] ’"'l,i‘ l,l'l.lrr]iI

b '1 |"'||'
v

A

I FJ
f . j'ﬂhitr
b iI'|.i mu' H"I\ .al'“ ilbllllllmj‘I‘”I
i

!
o g

i

o
o \’

M
¢

W ECH
n

/

S&P500

A. Latina

r&0.00%
F70.00%
r60.00%
r0.00%
r40.00%

- 30.17%

- 25.78% |

F20.00%

St0a7%

Investing com

-10.00%

r-20.00%

r-30.00%

—VMolumen (20)
+(20)

2021-12-30 [ Jul

2023

Jul

Oct

Abr

Jul Oct 2025

Abr

Jul

Oct



Published on Investing.com, 17/Jun/2025 - 6:14:12 GMT, Powered by TradingView.

S&P CLX IPSA, Chile, Santiago:SPIPSA, D

ECH, NUEVA YORK
ILF. NUEVA YORK | 20.00%
US500, NUEVAYORK (CFD)
EPU, NUEVA YORK
EWW, NUEVA YORK I
ICOLCAP, BOGOTA 200.00%
ARGT, NUEVAYORK
EWZ, NUEVA YORK _
N [ Argentina
F160.00%
r140.00%
F120.00%
MA (F] IPSA - 100.00%
b
T may
W o rf - 80.00%
ﬁ.f.,m \f Peru
‘ 60.48%
J'-"‘l ﬁ A ,f'"'lulrﬂ
uFLJ‘"“MnAFf “‘*%Jw“'\ f"mud#"" bary?
H""} ""\\fm; J f ECH
Y . S&P500
w AL México
VYN ™ WY \/ Colombia
: : ) A. Latina
o Brasil
Jul oct 2023 Abr Jul Abr Jul Oct Abr Jul Oct



Conclusiones:

Renta Variable:
En Resistencia

* Corto Plazo:
* Clientes Liquidos : Revisar nuevas
recomendaciones. Y stock picking

Clientes Invertidos: Hacer Utilidades
Parciales, Reducir riesgo y Revisar posibles
cambios y stock picking

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

LP: Rotar acciones IPSA, Stock picking
CP: Trading

Conflicto Israel — Iran Cambia las
Miradas

20minutos
DISENO: Carlos G. Kindelan



Conclusiones:

Renta Fija: Diversificar plazos y preferir chilena por

Conflicto Israel — Iran Cambia las
Miradas

TCy Eliminar DP
e Preferir local con Duracion 3 a6 anos

e Cambiar DP por Fondos

20minutos
. 5 DISENO: Carlos G. Kindelan
 Armar Portafolios Balanceados con instrumentos & .

alternativos. (En Chile y Extranjero)

-

£

ol o
.

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

Tipo de Cambio:
* Ddlarentre 935y 945 y No se aprecian cambio




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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