
Los Resultados Respaldan máximos 
Históricos pero….

USA:
• Tasas de interés: Ola de declaraciones de Gobernadores de la FED

• BofA, JPM y UBS, proyectan desaceleración de la economía de USA

• Aranceles: 

• USA Anuncia nuevos acuerdos comerciales

• Continúan Intensas Negociaciones USA - Europa

• Resultados Respaldan Máximos Históricos pero… 

• Trump: "aranceles muy severos" a Rusia Si no Logra Acuerdo con Ucrania

• Datos Macro: Buenos

• Mercado: Continúa firme

EUROPA
• Riesgos de crecimiento por Aranceles

• Alemania sigue dando noticias positivas

ASIA:
• China: ANZ mejora el pronóstico del PIB de China para 2025 

América Latina
• Nada relevante

 Conclusiones:
• RV CP : Wait and See. Stock picking

• RV LP  :  Wait and See. Stock picking

• RF      : Plazo de 3 a 6 años en RF Internacional. Posibles turbulencias



La presidenta de la Fed de Dallas respalda 
mantener los tipos de interés estables por 

más tiempo para enfriar la inflación

Investing.com- La presidenta de la Reserva Federal de Dallas, Lorie Logan, dijo el martes 
por la noche que el banco central probablemente tendrá que mantener los tipos de 
interés estables por más tiempo para garantizar que la inflación permanezca baja, en 
medio de riesgos al alza derivados de los aranceles comerciales del presidente Donald 
Trump.

Pero Logan dijo que seguía existiendo la posibilidad de que "una inflación más suave y un 
debilitamiento del mercado laboral" justifiquen recortes en los tipos de interés "bastante 
pronto".

"Mi hipótesis de base es que necesitaremos mantener los tipos de interés 
moderadamente restrictivos durante algún tiempo para completar el trabajo de devolver 
la inflación de manera sostenible al objetivo del 2 por ciento", “En esta hipótesis de base, 
podemos mantener el máximo empleo incluso con una política moderadamente 
restrictiva", dijo Logan en el Consejo de Asuntos Mundiales de San Antonio.

Logan señaló que los datos del índice de precios al consumidor publicados el martes 
apuntaban a un probable aumento en los datos de gastos de consumo personal para 
junio. 

Logan destacó que, si bien los aranceles de Trump han tenido hasta ahora un efecto 
"modesto" sobre la inflación, probablemente crearán presión adicional en los próximos 
meses. Señaló que la disminución de las reservas para las empresas estadounidenses 
probablemente hará que los aranceles de Trump se incorporen a los precios, y que 
algunos minoristas estaban esperando para subir los precios hasta tener claro hacia 
dónde se dirigían los aranceles, todo lo cual apunta a un próximo repunte de la inflación.

Logan también señaló que la demanda estadounidense seguía siendo fuerte, mientras 
que un mercado laboral sólido probablemente apoyaría los ingresos de los hogares.

La presidenta de la Fed de Dallas también señaló la necesidad de que los bancos centrales 
permanezcan independientes de "consideraciones políticas a corto plazo", afirmando que 
el banco probablemente tendría un mejor desempeño en materia de inflación si fuera 
independiente.



Williams de la Fed dice que es 
demasiado pronto para recortar los 
tipos mientras crece la inflación por 

aranceles

Investing.com- El presidente de la Reserva Federal de Nueva York, John 
Williams, dijo el miércoles que era demasiado pronto para considerar una 
reducción de los tipos de interés, citando la creciente presión inflacionaria 
por los aranceles y la persistente incertidumbre en las perspectivas 
económicas.

Williams señaló los primeros indicios de que los aranceles están elevando 
los precios en categorías muy expuestas a los derechos de importación, 
como electrodomésticos y equipaje.

"Los aumentos de precios en lo que va de año han estado muy por encima 
de lo que cabría esperar según las tendencias pasadas", dijo, añadiendo 
que los efectos relacionados con los aranceles probablemente se 
intensificarán en los próximos meses.

"En general, espero que los aranceles impulsen la inflación en 
aproximadamente 1 punto porcentual durante la segunda mitad de este 
año y la primera parte del próximo", añadió.

También señaló que un dólar más débil probablemente añadirá más 
presión alcista sobre los precios.

Williams dijo que la postura actual de la política monetaria de la Fed de 
mantener los tipos entre el 4,25% y el 4,50% sigue siendo "totalmente 
apropiada".

A pesar de un mercado laboral sólido, Williams pronosticó que el 
crecimiento del PIB de EE.UU. se desacelerará al 1% en 2025, con un 
desempleo que probablemente aumentará hasta alrededor del 4,5%.



Kugler de la Fed dice que los tipos de 
interés deben seguir altos mientras los 

aranceles impulsan la inflación

Investing.com -- Hablando en un foro sobre vivienda en Washington D.C., 
Kugler enfatizó que la actual "postura restrictiva de la política monetaria 
es importante para mantener ancladas las expectativas de inflación a 
largo plazo" en medio de las crecientes presiones inflacionarias y las 
condiciones estables de empleo.

Con un desempleo del 4,1%, Kugler describió el mercado laboral como 
"estable y cercano al pleno empleo". Sin embargo, señaló que "la inflación 
permanece por encima del objetivo del 2% del FOMC y está enfrentando 
presión al alza por los aranceles implementados".

Esta presión fue evidente en el reciente informe del Índice de Precios al 
Consumo, que mostró aumentos significativos de precios en muchos 
bienes de importación. Kugler expresó preocupación de que estas 
presiones continuarían, particularmente porque la administración parece 
dispuesta a imponer aranceles más altos a los principales socios 
comerciales en las próximas semanas.

"Veo presión al alza sobre la inflación por las políticas comerciales, y 
espero aumentos adicionales de precios más adelante en el año", dijo 
Kugler. Proyectó que los próximos datos mostrarán que el índice de 
precios del Gasto de Consumo Personal estará en 2,5% para junio, con una 
inflación subyacente del 2,8%, cifras superiores a las de mayo.

"Tanto la inflación general como la subyacente no han mostrado progreso 
en los últimos seis meses", añadió.



Daly de la Fed espera dos recortes de 
tipos de interés este año con impacto 

arancelario limitado
Investing.com --Hablando en la Cumbre Económica de las Montañas 
Rocosas en Victor, Idaho, Daly reconoció que la inflación permanece por 
encima del objetivo del 2% de la Fed y que "queda trabajo por hacer" 
para reducirla. Sin embargo, advirtió contra mantener los tipos 
restrictivos durante demasiado tiempo, ya que eso podría dañar 
innecesariamente el mercado laboral.

"No creo que necesitemos desacelerar precipitadamente para producir 
la última milla en la inflación", dijo Daly. "No me gustaría ver más 
debilidad en el mercado laboral... Realmente no querría ver eso, por lo 
que no se puede esperar para siempre" para recortar los tipos.

Daly señaló que las empresas están encontrando formas de evitar los 
aranceles y no están trasladando todos los costes incrementados a los 
clientes. A pesar de la duplicación de la tasa arancelaria efectiva 
promedio bajo Trump, estos gravámenes de importación más altos no 
han afectado significativamente a la inflación general.

"No hemos visto ninguna evidencia de que eso esté ocurriendo", 
afirmó, aunque reconoció que los datos recientes de precios al 
consumidor muestran un aumento en los precios de los bienes. Señaló 
como factor compensatorio la alentadora disminución de la inflación en 
servicios no relacionados con la vivienda.



La Fed debería recortar los tipos de 
interés en 25 puntos básicos en julio, 

según Waller

Investing.com- El gobernador de la Reserva Federal, Christopher Waller, 
dijo el jueves que continúa pidiendo que el banco central recorte los 
tipos de interés para finales de julio, citando los crecientes riesgos para 
la economía y los limitados riesgos inflacionarios derivados de los 
aranceles comerciales.

Afirmando que la Fed necesitaba llevar su política monetaria a un 
territorio neutral, en lugar de mantenerla restrictiva.

Waller también advirtió que veía señales de tensión en el mercado 
laboral, lo que refuerza el argumento a favor de tipos de interés más 
bajos.

"Tiene sentido recortar los tipos de interés del FOMC en 25 puntos 
básicos dentro de dos semanas", dijo Waller.

"Veo que los datos duros y blandos sobre la actividad económica y el 
mercado laboral son consistentes: la economía sigue creciendo, pero su 
impulso se ha desacelerado significativamente, y los riesgos para el 
mandato de empleo del FOMC han aumentado."

Waller dijo que los efectos inflacionarios de los aranceles comerciales 
del presidente Donald Trump probablemente serían un evento único 
que los responsables de la política monetaria podrían analizar.

"Los aumentos de aranceles son un impulso único a los precios que no 
aumentan la inflación de manera sostenible... los banqueros centrales 
deberían —y, de hecho, lo hacen— analizar los choques del nivel de 
precios para evitar endurecer innecesariamente la política monetaria 
en momentos como estos y dañar la economía."



Goolsbee de la Fed dice que la 
incertidumbre arancelaria extiende el 

plazo para recortes de tipos

Investing.com -- El presidente del Banco de la Reserva Federal 
de Chicago, Austan Goolsbee, dijo el viernes que la serie 
continua de anuncios de aranceles dificulta evaluar su impacto 
total en los precios.

Hablando en una entrevista con Yahoo Finance, Goolsbee 
señaló que el "goteo constante" de nuevos anuncios de 
aranceles desafía la noción de que los aranceles solo afectan a 
los precios una vez.

"Necesitamos alguna resolución con la que podamos contar 
antes de poder entender completamente cuál es el impacto de 
esto", afirmó Goolsbee.

El funcionario de la Fed enfatizó que los factores que crean 
incertidumbre sobre el camino de regreso al objetivo de 
inflación del 2% del banco central retrasarían los posibles 
recortes de los tipos de interés.

"Cualquier cosa que dificulte determinar si estamos en un 
camino de regreso a una inflación del 2%, cualquier cosa así 
está extendiendo el cronograma de cuándo pueden ocurrir los 
recortes de tipos", dijo.



BofA prevé que EE.UU. evitará la 
recesión y la Fed no recortará los tipos 

este año

Investing.com -A pesar de las esperanzas del mercado de un giro hacia 
políticas más flexibles, BofA señala que el fuerte gasto del consumidor y la 
inflación persistente en bienes sugieren una continua resiliencia 
económica.

BofA destacó que los recientes datos de inflación y ventas minoristas 
desafiaron las expectativas. "La inflación de bienes está aumentando y el 
gasto del consumidor sigue siendo robusto", dijeron los analistas, 
añadiendo que el grupo de control de ventas minoristas de junio aumentó 
un 0,5% mensual, mientras que los servicios de alimentación crecieron un 
0,6%.

El banco también advirtió contra recortes de tasas motivados por razones 
políticas. "Recortar las tasas para ayudar a financiar el déficit 
gubernamental es, en nuestra opinión, probablemente una de las peores 
razones para reducir las tasas", dijo, refiriéndose a las críticas del 
presidente Trump al presidente de la Fed, Jerome Powell.

"Este ruido político innecesario eleva el listón para los recortes", añadió 
BofA.

Según el banco, una flexibilización prematura podría "tener un efecto 
contraproducente y terminar empinando la curva de rendimiento... 
mientras desancla las expectativas de inflación, debilita el dólar y aumenta 
el riesgo crediticio".

De cara al futuro, BofA espera que las solicitudes de desempleo aumenten 
ligeramente en la semana que finaliza el 19 de julio, y que los datos de 
vivienda se mantengan estables. Se prevé que los pedidos de bienes 
duraderos, que se publicarán el viernes, caigan un 11% mensual.



JPMorgan afirma que la economía de 
EE.UU. es "resiliente", pero el director 

ejecutivo Dimon advierte sobre la 
incertidumbre

Investing.com - JPMorgan Chase (NYSE:JPM) afirmó el martes 
que la economía estadounidense se mantuvo resiliente 
durante el segundo trimestre de 2025, pero el director 
ejecutivo de la compañía, Jamie Dimon, advirtió sobre los 
riesgos relacionados con el comercio y los aranceles.

Dimon expresó optimismo sobre las perspectivas 
económicas, citando la finalización de la reforma fiscal y la 
potencial desregulación como factores positivos.

Sin embargo, Dimon también advirtió que persisten riesgos 
significativos para las perspectivas económicas. Estos riesgos 
incluyen aranceles e incertidumbre comercial, 
empeoramiento de las condiciones geopolíticas, altos déficits 
fiscales y precios elevados de los activos.

JPMorgan Chase, uno de los bancos más grandes de EE.UU. y 
a nivel mundial, informó sus resultados del segundo trimestre 
el martes, superando las expectativas tanto en ingresos como 
en beneficio por acción.



UBS prevé "una mayor desaceleración 
del crecimiento económico de EE.UU." 

en el segundo semestre de 2025

Investing.com - UBS (SIX:UBSG) espera que el crecimiento económico de Estados Unidos 
se desacelere hasta aproximadamente el 1% en 2025, citando una combinación de 
desvanecimiento fiscal, inflación persistente y tipos de interés elevados.

En una nota a clientes el martes, el banco afirmó: "Prevemos una mayor desaceleración 
del crecimiento económico estadounidense hasta ~1% en 2025", y advirtió sobre un 
aumento en la tasa de desempleo, proyectando que alcanzará el 4,6% para finales de 
año.

Los analistas de UBS señalaron "un debilitamiento en las nóminas privadas", una 
disminución en las ofertas de empleo en servicios y aranceles efectivos más altos como 
principales obstáculos.

La firma también indicó que la tasa arancelaria promedio es ahora aproximadamente del 
16%, frente al 2% aproximado en 2024, y espera que esto resulte en "un PCE subyacente 
de ~3,4% para finales de 2025".

UBS considera que estas presiones pesarán sobre el crecimiento del ingreso disponible 
real, que ya está por detrás de los gastos de consumo personal.

Aunque las medidas fiscales vinculadas al Big Beautiful Bill podrían apoyar el consumo, 
UBS señaló que estas no entrarán en vigor hasta el primer semestre de 2026.

"Prevemos impactos arancelarios en el segundo semestre de 2025", escribió la firma.

UBS también destacó signos de tensión en el crédito al consumo y corporativo. "Nuestro 
indicador de recesión basado en crédito está aumentando con una probabilidad de una 
desaceleración hasta el primer trimestre de 2026 del 47%", dijeron los analistas.

Mientras tanto, se afirma que las tasas de morosidad de los consumidores están 
aumentando, especialmente en préstamos estudiantiles e hipotecarios.



Anuncio del acuerdo comercial entre 
EE.UU. e Indonesia

Trump anunció el martes que Estados Unidos 
comenzará a aplicar un arancel del 19% a las 
mercancías procedentes de Indonesia como parte 
de un acuerdo comercial con el país del sudeste 
asiático.

Indonesia se enfrenta actualmente a un tipo 
arancelario fijo del 10% y no ha aplicado 
gravámenes a las exportaciones estadounidenses 
que entran en el país. El acuerdo también incluye 
una tasa de penalización por el envío de 
mercancías de China a EE.UU. a través de 
Indonesia, una práctica conocida como 
"transbordo".



Vietnam sube su meta de crecimiento hasta 
el 8,5 % tras el acuerdo comercial con 

EE.UU.

Bangkok, 16 jul (.).- El Gobierno de Vietnam subió este miércoles su meta de crecimiento 
para 2025 hasta un máximo del 8,5 %, frente al 8 % previo, dos semanas después de que 
EE.UU. anunciara un acuerdo comercial con el país asiático que rebajaba los aranceles a 
Hanói al 20 %.

"Debemos debatir qué se debe hacer para lograr este objetivo. A partir de ahí, debemos 
identificar los motores del crecimiento y todo el sistema político debe participar; 
ministerios, grupos económicos, incluido el sector privado, deben esforzarse y avanzar 
para lograr una tasa de crecimiento de entre el 8,3 y el 8,5 % este año", dijo, en un 
comunicado divulgado por el Gobierno el primer ministro vietnamita, Pham Minh Chinh

Este objetivo, continuó, impulsará la actividad económica durante el período 2026-2030, 
con el fin de lograr un crecimiento de dos dígitos eventualmente.

Pham Minh Chinh admitió que el país aún enfrenta numerosas dificultades, y habló de la 
necesidad de transformar el modelo económico para "encontrar la estructura más óptima 
en el contexto internacional".

En este sentido, instó a abordar los "motores tradicionales de crecimiento", como el 
consumo, las exportaciones y la inversión, e impulsar nuevos enfoques como el 
crecimiento verde, la economía circular y la economía digital.

El pasado 2 de julio, el presidente de EE. UU., Donald Trump, anunció el cierre de un 
acuerdo con Vietnam, que incluye un 20 % de aranceles sobre las importaciones de la 
nación asiática y un 40 % sobre los envíos de mercancías vietnamitas que procedan 
originalmente de terceros países, mientras afirmaba que da a Washington "acceso total" a 
su mercado.

El acuerdo supuso una reducción del arancel inicial del 46 % anunciado por Trump en 
abril. Vietnam pidió a cambio a Washington que lo reconozca como economía de 
mercado.



Sefcovic de la UE mantiene intensas 
conversaciones comerciales con 

funcionarios de EE.UU. Investing.com -- El Comisario de Comercio de la Unión Europea, Maros 
Sefcovic, llevó a cabo negociaciones "intensivas" con funcionarios 
estadounidenses en Washington esta semana, según informó un 
portavoz de la UE el viernes.

"Esta fue otra ocasión para buscar una solución negociada", afirmó el 
portavoz de la UE, Olof Gill, respecto a las reuniones de Sefcovic con el 
Secretario de Comercio de EE.UU., Howard Lutnick, y el Representante 
Comercial, Jamieson Greer.

Gill no proporcionó detalles específicos sobre el contenido de las 
discusiones, pero añadió: "El último tramo siempre es el más 
desafiante, y en nuestra opinión, solo los esfuerzos concertados y 
genuinos por ambas partes pueden llevarnos a la línea de meta".

Sefcovic tiene programado informar a los representantes de los estados 
miembros de la UE en Bruselas sobre las discusiones el viernes por la 
tarde.



Un fuerte comienzo de la temporada de 
resultados crea respaldo para los 
máximos históricos de Wall Street

La temporada de resultados comenzó con los grandes bancos, que en su 
mayoría presentaron resultados positivos durante el trimestre. Continuando 
con la fortaleza del sector financiero, Interactive Brokers y Charles Schwab
Subieron el viernes tras sus informes de resultados. Incluso algunas acciones 
que estaban cayendo tras sus informes el viernes, como Netflix y 3M, 
superaron las expectativas de Wall Street para el segundo trimestre en las 
métricas principales.

Según John Butters, analista senior de ganancias de FactSet, el 12% de las 
empresas del S&P 500 ya han publicado sus resultados trimestrales. De ellas, 
el 83 % ha superado las expectativas de Wall Street en cuanto a ganancias por 
acción, lo que supera el promedio de cinco años del 78 %. El porcentaje de 
empresas que han registrado una sorpresa positiva en sus ingresos también 
es del 83 %.

Por supuesto, las expectativas han disminuido a lo largo del año, por lo que 
las cifras no son necesariamente tan impresionantes como las de trimestres 
anteriores. Aun así, Michael Arone, estratega jefe de inversiones de State 
Street Investment Management, afirmó que la primera semana de la 
temporada de resultados es “hasta ahora, todo bien”.

Un factor que parece estar ayudando a las ganancias es el debilitamiento del 
dólar estadounidense, que puede hacer que las ganancias generadas en el 
extranjero parezcan más sólidas para los inversores nacionales. PepsiCo
y Netflix Se encuentran entre las empresas que destacaron este cambio esta 
semana. Arone afirmó que esto podría seguir impulsando los resultados de 
las empresas tecnológicas, en particular, a medida que avanza la temporada 
de resultados.



Las acciones internacionales y los 
beneficiarios de la IA están preparados 
para tener un mejor desempeño en un 

segundo semestre complicado, dice 
JPMorgan Asset Management

JPMorgan Asset Management afirma que hay dos áreas en las que los 
inversores de acciones pueden seguir encontrando rendimientos en un 
segundo semestre complicado: las acciones internacionales y los beneficiarios 
de la inteligencia artificial.

Los mercados desarrollados, excluido EE. UU., representados por el ETF 
iShares Core MSCI International Developed Markets, han subido más del 17 % 
en lo que va de año. Los mercados emergentes, representados por el ETF 
iShares MSCI Emerging Markets,
También ha subido un 17%. Mientras tanto, el S&P 500 ha subido 
aproximadamente un 7% hasta 2025.

Ese impulso debería continuar en la segunda mitad del año, según JPMorgan 
Asset Management.

Prevemos que este fuerte impulso en la renta variable internacional se 
mantenga, con algunos rezagados recuperando terreno en el segundo 
semestre, como Japón e India. También prevemos una mayor depreciación 
del dólar estadounidense, dado su elevado nivel y el claro cambio de 
impulsores, según indicaron en su informe de perspectivas de mitad de año, 
publicado el viernes.

Sin duda, Santos señaló que los mercados extranjeros están partiendo de una 
base baja después de más de una década de bajo rendimiento, en un 
momento en que las valoraciones en el mercado de valores de Estados 
Unidos están elevadas y lucen altamente concentradas.

Santos también espera que la inteligencia artificial siga siendo un tema 
importante en el mercado, pero instó a los inversores a mirar más allá de los 
“Siete Magníficos” hacia la siguiente fase de beneficiarios de la IA.



El Nasdaq 100 tiene un impulso sin 
precedentes desde 1999, por lo que hay 

que prepararse para una sacudida, 
afirma BTIG

El mercado está emitiendo señales de alerta a corto plazo. Hasta el domingo, 
el Nasdaq 100 —que comprende las 100 empresas más grandes, excluyendo 
las financieras, que cotizan en la bolsa Nasdaq— llevaba 60 días consecutivos 
de cotización sin cerrar por debajo de su media móvil de 20 días, un indicador 
de tendencia a corto plazo.

Se trata de una señal preocupante si tenemos en cuenta que la última vez que 
el Nasdaq 100 mantuvo este tipo de impulso fue en 1999, un poco antes de 
que estallara la burbuja puntocom.

“El Nasdaq 100 lleva 60 días de negociación sin cerrar por debajo de su media 
móvil de 20 días, la segunda racha más larga de su historia (desde 1985). La 
más larga finalizó a principios de 1999”, escribió Jonathan Krinsky, técnico jefe 
de mercado de BTIG, en una nota dominical titulada “Abróchense los 
cinturones”.

“La principal conclusión es que podríamos encontrarnos con algunas 
turbulencias, aunque es poco probable que marquen un peak importante”, 
escribió Krinsky.

Sin embargo, con los indicadores de reversión mostrando señales de alcanzar 
su punto máximo y las tendencias estacionales debilitándose, el panorama 
técnico comienza a sugerir que se avecina una mayor inestabilidad. El 
indicador de miedo de Wall Street, el Índice de Volatilidad CBOE, ha estado 
notablemente tranquilo durante todo el mes.

En relación con la media móvil de 100 días, ahora está un 38% por encima, 
solo superada brevemente en julio de 2020”, escribió Krinsky. “Seguimos 
pensando que una sacudida ya es necesaria”.



Trump amenaza con "aranceles 
muy severos" a Rusia si no se 

alcanza un acuerdo sobre Ucrania

Investing.com - El presidente Donald Trump anunció el lunes que 
Estados Unidos impondrá "aranceles muy severos" a Rusia en 50 días si 
no se alcanza un acuerdo para poner fin a la guerra en Ucrania.

Durante una reunión con el Secretario General de la OTAN, Mark Rutte, 
en el Despacho Oval, Trump reveló que se había llegado a un acuerdo 
para enviar armas a Ucrania. "Hoy hicimos un acuerdo para enviar 
armas a Ucrania", afirmó Trump.

El presidente añadió que EE.UU. estaría "enviando lo mejor a la OTAN" 
y que el esfuerzo "será coordinado por la OTAN".

Trump expresó su decepción con el presidente ruso Vladimir Putin 
durante la reunión en el Despacho Oval, donde se sentó junto a Rutte.

El Secretario General de la OTAN enfatizó la participación europea en la 
iniciativa, afirmando: "Son los europeos quienes están dando un paso 
adelante" y "los países europeos quieren ser parte de esto". Rutte 
describió el apoyo actual como "la primera ola", indicando que "habrá 
más".

Rutte también confirmó que los países participantes "trasladarán 
equipamiento rápidamente a Ucrania" como parte de este esfuerzo 
coordinado.















































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   $275  6666  24.24
Barclays   Venu Krishna 6600   $271  6600  24.35
BMO   Brian Belski 6700   $275  6700  24.36
CFRA   Sam Stovall 6585   $272  6585  24.19
Citi   Scott Chronert 6500   $270  6500  24.07
Deutsche Bank  Binky Chadha 7000   $282  7000  24.82
Evercore ISI  Julian Emanuel 6800   $263  6800  25.86
Fundstrat Global Advisors Thomas Lee 6600   $275  6600  24
Goldman Sachs  David Kostin 6500   $268  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  7100  25.82
RBC   Lori Calvasina 6600   $271  6600  24.35
UBS   Jonathan Golub 6400   $257  6400  24.9
Wells Fargo Investment Institute Darrell Cronk 6600   $275  6600  24

Source: CNBC Pro

Here are the current 2025 targets from top strategists.
Maximum target: 7,100 - John Stoltzfus, Oppenheimer  Minimum target: 6,400 - Jonathan Golub, UBS
Average target: 6,643     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   $250  5600  22,4
Barclays   Venu Krishna 6600   $262  5900  22.52
BMO   Brian Belski 6700   $250  6100  24.4
CFRA   Sam Stovall 6585   $262  6240  23,84
Citi   Scott Chronert 6500   $255  5800  22,75
Deutsche Bank  Binky Chadha 7000   $240  6150  25,63
Evercore ISI  Julian Emanuel 6800   $255  5600  21,96
Fundstrat Global Advisors Thomas Lee 6600   $275  6600  24
Goldman Sachs  David Kostin 6500   $253  5700  22.53
JPMorgan Chase  Dubravko Lakos-Bujas 6500   $250  5200  20,8
Morgan Stanley  Mike Wilson 6500   $257  6500  26
Oppenheimer  John Stoltzfus 7100   $265  5950  22,45
RBC   Lori Calvasina 6600   $258  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: 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  $250  5600 5600  22.40
Barclays   Venu Krishna 6600  $262  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  $267  6150 6550  24.53
Evercore ISI  Julian Emanuel 6800  $255  5600 5600  21.96
Fundstrat Global Advisors Thomas Lee 6600  $275  6600 6600  24
Goldman Sachs  David Kostin 6500  $262  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  $258  5550 5730  22.21
Wells Fargo Investment Institute Darrell Cronk 6600  $260  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



























Referendum de Anexión de Rusia

• Los líderes 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 daño severo a dos gasoductos de Rusia fue 
“deliberado”, y la Unión Europea tomará más medidas 
para reforzar su seguridad energética, dijo el jefe de 
política exterior del bloque, Josep Borrell. 

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

• La UE está considerando agregar restricciones de 
envío a sus sanciones petroleras mientras el bloque 
continúa discutiendo la introducción de un tope de 
precio en el petróleo ruso, según personas 
familiarizadas con el asunto.









ANZ mejora el pronóstico del PIB de China 
para 2025 tras un sólido rendimiento en el 

primer semestre

Investing.com- La economía de China mostró una resiliencia inesperada en el primer 
semestre de 2025, lo que llevó a los analistas de ANZ a elevar su pronóstico de 
crecimiento para todo el año, aunque advirtieron que la deflación y los vientos en contra 
externos siguen siendo riesgos clave.

La mejora llega después de que las exportaciones y el consumo doméstico, más fuertes de 
lo esperado, ayudaran a compensar la persistente debilidad en el sector inmobiliario, 
señalaron los analistas de ANZ en una nota.

ANZ ahora espera que el PIB real de China crezca un 5,1% en 2025, por encima de la 
estimación anterior del 4,2%, citando una robusta expansión del 5,3% en el primer 
semestre.

Las exportaciones durante los primeros seis meses aumentaron un 5,9% interanual, 
contribuyendo con 1,7 puntos porcentuales al crecimiento, mientras que las ventas 
minoristas subieron un 5,2%, impulsadas por la recuperación del turismo, señalaron los 
analistas.

La caída del sector inmobiliario continúa pesando, aunque ANZ señala que su impacto ha 
disminuido, con una caída de solo 5,2% en las ventas de nuevas viviendas en el primer 
semestre, una mejora notable respecto a la caída del 17,6% en 2024.

Para 2026, ANZ revisó al alza el crecimiento del PIB hasta el 4,8%, citando un reequilibrio 
gradual hacia el consumo.

Sin embargo, los desafíos estructurales persisten, añadieron los analistas, advirtiendo que 
las reformas del lado de la oferta por sí solas pueden no revivir la demanda.

El informe destacó la reunión de julio del Politburó como un potencial catalizador para 
una dirección política más clara.

















Conclusiones:

Renta Variable:  
Internacional: 

• Corto Plazo:
• Clientes Líquidos   : Esperar y ver

• Clientes Invertidos: Reducir y/o realizar 
utilidades

• Mediano y largo plazo: Reducir y/o 
realizar utilidades

Local: 

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

Los Resultados Respaldan máximos 
Históricos pero….



Conclusiones:

Renta Fija: Diversificar plazos y preferir chilena por 

TC y Eliminar DP
• Preferir local con Duración  3 a 6 años 

• Cambiar DP por Fondos 

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

• Renta Fija Internacional: 3 a 6 años de duración. 
Volver a High Yield.

Tipo de Cambio:
• Arancel al Cobre rompe equilibrio de corto plazo. 

Los Resultados Respaldan máximos 
Históricos pero….



Portafolio Accionario 
Valcapital

MSCI 
ACWI L P L P L. P L P L P L P L P LP LP LP LP LP LP LP LP LP

07,2020 12,05,20 07,07,20 9,12,20 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 03,04,24 03,07,24 12,03,25

USA
Large Cap
Small Cap

56,6% 58,0% 50,0% 40,0% 50% 50% 55% 55% 55% 55% 55% 60%
30%
25%

25%
20%

25%
20%

40%
20%

40%
15%

Canadá 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 Pacífico 32,0%

Asia sin Japón 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 
(Japón) 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%

Total Accionario 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%



Portafolio Renta Fija 
Valcapital

Corto 
Plazo

Largo 
Plazo

Pesos 20% 20%
UF 80% 80%

Total Renta Fija 100% 100%

Indicativos según 
perfil clientes

Agresivo*

M
o
d
e
ra
d
o
* Conservador*

RF RV
R
F RF RV

Corto Plazo 20%
80
%

6
0
% 90%

10
%

Largo Plazo 0%
100

%

5
0
% 80%

20
%

*: Los porcentajes indicativos son "hasta" en Renta Fija Agresivo y en 
Renta Variable Moderado y Conservador
Def:Corto Plazo: 0 a 6 meses; Largo Plazo: 
7 meses en adelante
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