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La presidenta de |la Fed de Dallas respalda
mantener los tipos de interés estables por
mas tiempo para enfriar la inflacion

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

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

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

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

Logan destacd que, si bien los aranceles de Trump han tenido hasta ahora un efecto
"modesto" sobre la inflacidn, probablemente crearan presidn adicional en los proximos
meses. Sefiald que la disminucidn de las reservas para las empresas estadounidenses
probablemente hara que los aranceles de Trump se incorporen a los precios, y que
algunos minoristas estaban esperando para subir los precios hasta tener claro hacia
donde se dirigian los aranceles, todo lo cual apunta a un proximo repunte de la inflacion.

Logan también sefial6é que la demanda estadounidense seguia siendo fuerte, mientras
gue un mercado laboral sélido probablemente apoyaria los ingresos de los hogares.

La presidenta de la Fed de Dallas también sefialé la necesidad de que los bancos centrales
permanezcan independientes de "consideraciones politicas a corto plazo", afirmando que
el banco probablemente tendria un mejor desempefio en materia de inflacidn si fuera
independiente.



Investing.com- El presidente de la Reserva Federal de Nueva York, John
Williams, dijo el miércoles que era demasiado pronto para considerar una

Williams de |la Fed dice que es

1 reduccion de los tipos de interés, citando la creciente presion inflacionaria
demaSIadO pronto pa ra recorta r IOS por los aranceles y la persistente incertidumbre en las perspectivas
tipos mientras crece la inflacién por econdmicas.

ara nceles Williams sefialé los primeros indicios de que los aranceles estan elevando

los precios en categorias muy expuestas a los derechos de importacion,
como electrodomeésticos y equipaje.

"Los aumentos de precios en lo que va de afio han estado muy por encima
de lo que cabria esperar segun las tendencias pasadas”, dijo, afnadiendo
que los efectos relacionados con los aranceles probablemente se

BWALL STREST 34+ intensificaran en los proximos meses.

"En general, espero que los aranceles impulsen la inflacidon en
aproximadamente 1 punto porcentual durante la segunda mitad de este
afo y la primera parte del préximo", anadid.

También sefald que un ddélar mas débil probablemente afiadird mas
presion alcista sobre los precios.

Williams dijo que la postura actual de la politica 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 sélido, Williams pronosticé que el
crecimiento del PIB de EE.UU. se desacelerara al 1% en 2025, con un
desempleo que probablemente aumentara hasta alrededor del 4,5%.




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

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

Con un desempleo del 4,1%, Kugler describié el mercado laboral como
"estable y cercano al pleno empleo". Sin embargo, sefiald que "la inflacidn
permanece por encima del objetivo del 2% del FOMC y esta enfrentando
presion al alza por los aranceles implementados”.

Esta presidn fue evidente en el reciente informe del indice de Precios al
Consumo, que mostré aumentos significativos de precios en muchos
bienes de importacion. Kugler expresd preocupacion de que estas
presiones continuarian, particularmente porque la administracidon parece
dispuesta a imponer aranceles mas altos a los principales socios
comerciales en las préximas semanas.

"Veo presion al alza sobre la inflacidn por las politicas comerciales, y
espero aumentos adicionales de precios mas adelante en el ano", dijo
Kugler. Proyectd que los proximos datos mostraran que el indice de
precios del Gasto de Consumo Personal estara en 2,5% para junio, con una
inflacién subyacente del 2,8%, cifras superiores a las de mayo.

"Tanto la inflacidon general como la subyacente no han mostrado progreso
en los ultimos seis meses", ainadio.



Daly de la Fed espera dos recortes de
tipos de interés este ano con impacto
arancelario limitado

Investing.com --Hablando en la Cumbre Econdmica de las Montafias
Rocosas en Victor, Idaho, Daly reconocié que la inflacién permanece por
encima del objetivo del 2% de la Fed y que "queda trabajo por hacer"
para reducirla. Sin embargo, advirtié contra mantener los tipos
restrictivos durante demasiado tiempo, ya que eso podria danar

innecesariamente el mercado laboral.

"No creo que necesitemos desacelerar precipitadamente para producir
la dltima milla en la inflacidn", dijo Daly. "No me gustaria ver mas

debilidad en el mercado laboral... Realmente no querria ver eso, por lo
gue no se puede esperar para siempre" para recortar los tipos.

Daly sefialé que las empresas estan encontrando formas de evitar los
aranceles y no estan trasladando todos los costes incrementados a los
clientes. A pesar de la duplicacion de la tasa arancelaria efectiva
promedio bajo Trump, estos gravamenes de importacion mas altos no
han afectado significativamente a la inflacion general.

"No hemos visto ninguna evidencia de que eso esté ocurriendo",
afirmd, aunque reconocioé que los datos recientes de precios al
consumidor muestran un aumento en los precios de los bienes. Senalo
como factor compensatorio la alentadora disminucion de la inflaciéon en
servicios no relacionados con la vivienda.



La Fed deberia recortar los tipos de
interés en 25 puntos basicos en julio,
segun Waller

Member, Boar

the Federal Re” “\system

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

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

Waller también advirtid que veia seiales de tensién en el mercado
laboral, lo que refuerza el argumento a favor de tipos de interés mas
bajos.

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

"Veo que los datos duros y blandos sobre la actividad econdmica y el
mercado laboral son consistentes: la economia 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 serian un evento Unico
que los responsables de la politica monetaria podrian analizar.

"Los aumentos de aranceles son un impulso Unico a los precios que no
aumentan la inflacién de manera sostenible... los banqueros centrales
deberian —y, de hecho, lo hacen— analizar los choques del nivel de
precios para evitar endurecer innecesariamente la politica monetaria
en momentos como estos y dafiar la economia."



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
sefald que el "goteo constante" de nuevos anuncios de
aranceles desafia la nocion de que los aranceles solo afectan a
los precios una vez.

"Necesitamos alguna resolucion con la que podamos contar
antes de poder entender completamente cual es el impacto de
esto", afirmo Goolsbee.

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

"Cualquier cosa que dificulte determinar si estamos en un
camino de regreso a una inflacion del 2%, cualquier cosa asi
esta extendiendo el cronograma de cuando pueden ocurrir los
recortes de tipos", dijo.



BofA prevé que EE.UU. evitara la
recesion y la Fed no recortara los tipos
este ano

Investing.com -A pesar de las esperanzas del mercado de un giro hacia
politicas mas flexibles, BofA sefiala que el fuerte gasto del consumidor vy |a
inflacion persistente en bienes sugieren una continua resiliencia
econdmica.

BofA destacé que los recientes datos de inflacién y ventas minoristas
desafiaron las expectativas. "La inflacion de bienes esta aumentando vy el
gasto del consumidor sigue siendo robusto", dijeron los analistas,
anadiendo que el grupo de control de ventas minoristas de junio aumentd
un 0,5% mensual, mientras que los servicios de alimentacidn crecieron un
0,6%.

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

"Este ruido politico innecesario eleva el listén para los recortes", anadio
BofA.

Segun el banco, una flexibilizacion prematura podria "tener un efecto
contraproducente y terminar empinando la curva de rendimiento...
mientras desancla las expectativas de inflacidn, debilita el délar 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 publicaran el viernes, caigan un 11% mensual.



JPMorgan afirma que la economia de
EE.UU. es "resiliente", pero el director
ejecutivo Dimon advierte sobre Ia
incertidumbre

Investing.com - JPMorgan Chase (NYSE:JPM) afirmo el martes
gue la economia estadounidense se mantuvo resiliente
durante el segundo trimestre de 2025, pero el director
ejecutivo de la compaiiia, Jamie Dimon, advirtio sobre los
riesgos relacionados con el comercio y los aranceles.

Dimon expreso optimismo sobre las perspectivas
economicas, citando la finalizacion de la reforma fiscal y la
potencial desregulacion como factores positivos.

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

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



UBS prevé "una mayor desaceleracion
del crecimiento econdmico de EE.UU.’
en el segundo semestre de 2025

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

En una nota a clientes el martes, el banco afirmé: "Prevemos una mayor desaceleracion
del crecimiento econdmico estadounidense hasta ~1% en 2025", y advirtio sobre un
aumento en la tasa de desempleo, proyectando que alcanzara el 4,6% para finales de
afo.

Los analistas de UBS sefialaron "un debilitamiento en las nédminas privadas"”, una
disminucion en las ofertas de empleo en servicios y aranceles efectivos mas altos como
principales obstaculos.

La firma también indico 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 pesaran sobre el crecimiento del ingreso disponible
real, que ya esta por detrads de los gastos de consumo personal.

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

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

UBS también destacé signos de tensidn en el crédito al consumo y corporativo. "Nuestro
indicador de recesion basado en crédito estd aumentando con una probabilidad de una
desaceleracion hasta el primer trimestre de 2026 del 47%", dijeron los analistas.

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



Anuncio del acuerdo comercial entre

EE.UU. e Indonesia
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Trump anuncio el martes que Estados Unidos
comenzara a aplicar un arancel del 19% a las
mercancias procedentes de Indonesia como parte
de un acuerdo comercial con el pais del sudeste
asiatico.

Indonesia se enfrenta actualmente a un tipo
arancelario fijo del 10% y no ha aplicado
gravamenes a las exportaciones estadounidenses
gue entran en el pais. El acuerdo también incluye
una tasa de penalizacion por el envio de
mercancias de China a EE.UU. a través de
Indonesia, una practica 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 subié este miércoles su meta de crecimiento
para 2025 hasta un maximo del 8,5 %, frente al 8 % previo, dos semanas después de que
EE.UU. anunciara un acuerdo comercial con el pais asiatico que rebajaba los aranceles a
Hanai al 20 %.

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

Este objetivo, continud, impulsara la actividad econémica durante el periodo 2026-2030,
con el fin de lograr un crecimiento de dos digitos eventualmente.

Pham Minh Chinh admitié que el pais aun enfrenta numerosas dificultades, y habld de la
necesidad de transformar el modelo econdmico para "encontrar la estructura mas dptima
en el contexto internacional".

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

El pasado 2 de julio, el presidente de EE. UU., Donald Trump, anuncié el cierre de un
acuerdo con Vietnam, que incluye un 20 % de aranceles sobre las importaciones de la
nacién asidtica y un 40 % sobre los envios de mercancias vietnamitas que procedan
originalmente de terceros paises, mientras afirmaba que da a Washington "acceso total" a
su mercado.

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



Sefcovic de la UE mantiene intensas
conversaciones comerciales con
funcionarios de EE.UU.

Investing.com -- El Comisario de Comercio de la Unién Europea, Maros
Sefcovic, llevé a cabo negociaciones "intensivas" con funcionarios
estadounidenses en Washington esta semana, segun informo un
portavoz de la UE el viernes.

"Esta fue otra ocasion para buscar una solucién negociada", afirmo 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 proporciond detalles especificos sobre el contenido de las
discusiones, pero afiadié: "El Ultimo tramo siempre es el mas

desafiante, y en nuestra opinion, solo los esfuerzos concertados y
genuinos por ambas partes pueden llevarnos a la linea 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
maximos historicos de Wall Street

La temporada de resultados comenzo con los grandes bancos, que en su
mayoria 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.

Segun 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
accion, lo que supera el promedio de cinco anos 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 afio, por lo que
las cifras no son necesariamente tan impresionantes como las de trimestres
anteriores. Aun asi, Michael Arone, estratega jefe de inversiones de State
Street Investment Management, afirmé 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
dolar estadounidense, que puede hacer que las ganancias generadas en el
extranjero parezcan mas solidas para los inversores nacionales. PepsiCo

y Netflix Se encuentran entre las empresas que destacaron este cambio esta
semana. Arone afirmd que esto podria seguir impulsando los resultados de
las empresas tecnoldgicas, en particular, a medida que avanza la temporada
de resultados.



Las acciones internacionales y los
beneficiarios de la |A estan preparados
para tener un mejor desempeno en un

segundo semestre complicado, dice
JPMorgan Asset Management

JPMorgan Asset Management afirma que hay dos areas 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 mas del 17 %
en lo que va de afo. 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 deberia continuar en la segunda mitad del afio, segun 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 Japon e India. También prevemos una mayor depreciacién
del ddlar estadounidense, dado su elevado nivel y el claro cambio de
impulsores, segun indicaron en su informe de perspectivas de mitad de ano,
publicado el viernes.

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

Santos también espera que la inteligencia artificial siga siendo un tema
importante en el mercado, pero instd a los inversores a mirar mas alla de los
“Siete Magnificos” hacia la siguiente fase de beneficiarios de la IA.



El Nasdaq 100 tiene un impulso sin
precedentes desde 1999, por lo que hay
gue prepararse para una sacudida,
afirma BTIG

El mercado esta emitiendo sefiales de alerta a corto plazo. Hasta el domingo,
el Nasdag 100 —que comprende las 100 empresas mas grandes, excluyendo
las financieras, que cotizan en la bolsa Nasdag— llevaba 60 dias consecutivos
de cotizacidén sin cerrar por debajo de su media mévil de 20 dias, un indicador
de tendencia a corto plazo.

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

“El Nasdaq 100 lleva 60 dias de negociacion sin cerrar por debajo de su media
movil de 20 dias, la segunda racha mas larga de su historia (desde 1985). La
mas larga finalizé a principios de 1999”, escribié Jonathan Krinsky, técnico jefe
de mercado de BTIG, en una nota dominical titulada “Abrochense los
cinturones”.

“La principal conclusidn es que podriamos encontrarnos con algunas
turbulencias, aunque es poco probable que marquen un peak importante”,
escribio Krinsky.

Sin embargo, con los indicadores de reversion mostrando senales de alcanzar
su punto maximo vy las tendencias estacionales debilitdndose, el panorama
técnico comienza a sugerir que se avecina una mayor inestabilidad. El
indicador de miedo de Wall Street, el indice de Volatilidad CBOE, ha estado
notablemente tranquilo durante todo el mes.

En relacién con la media mdvil de 100 dias, ahora esta un 38% por encima,
solo superada brevemente en julio de 2020”, escribid 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 anuncié el lunes que
Estados Unidos impondra "aranceles muy severos" a Rusia en 50 dias si
no se alcanza un acuerdo para poner fin a la guerra en Ucrania.

Durante una reunidén con el Secretario General de la OTAN, Mark Rutte,
en el Despacho Oval, Trump revelo que se habia llegado a un acuerdo
para enviar armas a Ucrania. "Hoy hicimos un acuerdo para enviar
armas a Ucrania", afirmé Trump.

El presidente anadié que EE.UU. estaria "enviando lo mejor a la OTAN"
y que el esfuerzo "sera coordinado por la OTAN".

Trump expreso su decepcion con el presidente ruso Vladimir Putin
durante la reunion en el Despacho Oval, donde se sentd junto a Rutte.

El Secretario General de la OTAN enfatizd la participacidn europea en la
iniciativa, afirmando: "Son los europeos quienes estan dando un paso
adelante" y "los paises europeos quieren ser parte de esto". Rutte
describié el apoyo actual como "la primera ola", indicando que "habra

Rutte también confirmd que los paises participantes "trasladaran
equipamiento rapidamente a Ucrania" como parte de este esfuerzo
coordinado.



IPC subyvacente EE.UU. - Inflacidodn de EE.UU mensual
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IPC subyvacente EE.UU. - InflacidodnNn de EE.ULUL.

Ditimo arnumcio Auctual Prewisidr

15 . 07. 2025 P =,.0%%

El imndice de Precics al Consurmnidor basico (TP miides los camibios an =l
precio de los hienes w sernvicios excluidos los alimeaentos w la enaengia.

El 1IPFC mide los cambios de los precios desde la perspaectieya del
CoomEurrrid o

Ze= frata de una forma de medir camibiocos en las femndencias de compra w de
la imflacion aen los EE_LPLL.

Lmna meayor lecihura de la esperada debe ser tomada como positnea £ alklcista
para = SO (ocormao la fomma conmdan para combatir la nflacian = aumentar
las ta=s=as, que pusden atraser la inversion extranjera), mieniras gQue una
l=ctura nmfernor a o esperado delbena ser fomada como negathea £ bajista
para = ddalar
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IPC EE.ULU. - Inflacidodn de EE.ULU. interanual @  Crear alerta
Kl B3 I3 8 =

Ditimo anuncio Avctual Prewisicrmn Anterior

15 07 2025 P 2 .6%% 2 A%

El indice de Preciocs al Consurmidor (1P meide los camibbioes en el precio de Irrupe. : e i i
Dienes v servicios. Eais- e

El 1IPFC mide los cambios de los precios desde la perspectia del ) —
conmsurrrdor Criwviisac o

== frata de una formrma de maedir los cambios en las tendencias de cormpra
de la mflacian en los EE_LLU . Umna mayor leciura de la esperada delbhe ser
tomada como positiva §f alcista para & USD (como |3 forrma coomnmldn para
combatr la imflacian s aumentar las tasas, gue puseden atrasr la inversion
exiranjeral, mientras gue una lectura inferor a lo esperado debena ser
tomada como megativa v bajista para 1 dolar .
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IPC EE.ULU. - Inflacion de EE.UU. mensual
K3 E3 I3 T3

Ditimo anuncio Avctual Prewisicar

15.07.2025 0,3% 0,3%

El indice de Precics al Consurmidor (PG muide les camibios sn el precio de
bienes v servicios_

El IR mide los cambios de los precios desde la perspectiva del
Cconmsurradar

Ze frata de una forma de maedir los cambios em las tendencias de oormpra
de la nflacion en los EE_ UL . Una mayor lectura de |la esperada debse sar
tomada como positiva f alcista para el USD (como la formrma coomdn para
combatir la imflaciam es aumeantar las tasas, guse pusedean atrasr la inversion
exiranjeral, mientras gue una lechura infernor a lo esperado debena ser
tomada como negaitiva v bajista para el ddlar .

Aonberior
0,15

i ol i
=

LIS

B  Crear alerta

.S Buresau of Labor
Statishic=_ ..

=il o 1™ 2™ EY% @ measx =

Investimg .com

201F =201 =018 202210 20021 200202 S0E3

P W

ﬂhdjhlquthhllJLJu“h1."hHﬂ“Hh“""|l JLJLLu“nd“[Judﬂhhﬂ

2025

=i

25

g

O 00 a
i

el

8]




Estados Unidos - indice de Precios de Importacion
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Estados Unidos - indice de Precios del Productor {(IPP)
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Estados Unidos - indice de Precios del Productor (IPP)
subyacente - iNnteranmnual
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Estados Unidos - indice de Precios del Productor (IPP) - interanual

mide | cambio needio =2n la vanta los precos recibidos por produciores
domesticos de bienes y servicios.

El PP mmade cambio de precio de |la perspectiva del vendador

El PP mara tres arsas de la produccicon: industria, bienes, ¥ la etapa de
procesamesnto de las companias.

Cuando los productores. pagan mas por biernes vy servicios, ellos pasan los
costos mas altos al consumidor, asi que & PPl &= considerado wn indicador
principal de la inflacson del consumidor. BRY > Una mayor lectura de la
esperada debe ser tomada como positiva ¢ alkcista para el dolar, meentras
gue una kecbura inferior a lo esperado deberia ser tomada como negativa vy
Eajista para =| ddlar.
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FParo en EE.UU. - Renovaciones de los subsidios por
desempleo
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Paroen EE.UU. - Nuevas peticiones de
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Ventas minoristas interanuales de EE.LUL).

El E3 I3 .3

UlHimo anuncio HAuciuaal Smb=rior
17 .07 25 B+ e b= b

Las wverrtas minoristas miden la variacion ded wakor total de las wentas a nived
rmimorista. Es =l prirecipal indicador ded gastho de os consumidores,. e
repressnta la mayor parte de la actividsd economica general. Una kectura
mas elevada de o esperado delana considerarss positiva/alcista pars =1
dSlar, mmisntras gues unas lechera mas bhajas de o esperada delbana
conmsiderarsse negativabalisia para 2 dolar
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Estados Unidos - indice del mercado inmobiliario de la
MNational Association of Home Builders (NAHE)
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Estados Unidos - Permisos de construccion zz=r 8 & Crear alerta
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Los permisos de construccion muestran el ndmero de permisos para Iy -

nuawos proyvectos de construccion emitido por el gobierno. Los permisos de Pais- —
construccion son los principales indicadores de la condicion del mercado de - =
Ia vivienda. Dhivisa: LI=Dy
Una mayor lectura de la esperada debe ser tomada como positiva ! alcista

. _ ] . . Fus=snte: LS. Census Bursau
para <l dolar, mienfras gue una lectura inferior a o esperado deberia ser
tomada como negativa v bajista para 1 ddlar.
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Estados Unidos - Inicios de viviendas
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UHimo amnuncic Aocinazaldl FPrewisicrn
18 .07 2025 1.321M 1,290
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Table 1. Economic projections of Federal Reserve Board members and Federal Reserve Bank presidents,

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

For release at 2:00 p.m., EDT, June 18, 2025

Percent
Median! Central Tendency? Range?
Variable 2025 | 2026 | 2027 | Longer 2025 2026 2027 Longer 2025 2026 2027 Longer
run run run
Change in real GDP 1.4 1.6 1.8 : 1.8 1.2-1.5 1.5-1.8 1.7-2.0 |, 1.7-2.0 1.1-2.1 0.6-2.5 0.6-2.5 : 1.5-2.5
March projection 1.7 1.8 1.8 : 1.8 5—-1.9 1.6-1.9 1.6-20  1.7-2.0 1.0-2.4 0.6-2.5 0.6-25 | 15-25
Unemployment rate 4.5 4.5 4.4 : 4.2 4.4-4.5 4.3-4.6 492-46 | 4.0-43 4.3-4.6 4.3-4.7 40-47 1 3545
March projection 4.4 4.3 4.3 : 4.2 4.3-4.4 4.2-4.5 41-44 | 3.9-43 4.1-4.6 4.1-4.7 3.9-4.7 : 3.5-4.5
| I |
PCE inflation 3.0 24 21 1+ 2.0 2.8-3.2 2.3-2.6 20-22 20 2.5-3.3 2.1-3.1 2028 2.0
March projection 2.7 2.2 2.0 : 2.0 2.6-2.9 2.1-2.3 2.0-2.1 : 2.0 2.5-34 2.0-3.1 1.9-2.8 : 2.0
| I |
Core PCE inflation® 3.1 2.4 2.1 : 2.9-34 2.3-2.7 2.0-2.2 : 2.5-3.5 2.1-3.2 2.0-2.9 :
March projection 2.8 2.2 2.0 2.7-3.0 2.1-24 2.0-21 2.5-3.5 2.1-3.2 2.0-29
| 1 |
Memo: Projected : : :
appropriate policy path | I |
| I |
Federal funds rate 3.9 3.6 3.4 : 3.0 3.9-4.4 3.1-3.9 2.9-3.6 : 2.6-3.6 3.6-4.4 2.6-4.1 2.6-3.9 : 2.5-3.9
March projection 3.9 3.4 3.1 1+ 3.0 3.9-4.4 3.1-3.9 29-36 ' 2636 3.6-4.4 2.9-4.1 26-39 1+ 25-39
| 1 ]




For release at 2:00 p.rmnm., EIDVT, Jumne 15, 20025

Figure 2. FOMO participants’ assessments of appropriate monetary policy: MMidpoint of target range
or target lewvel for the federal funds rate

Percent
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For release at 2:00 p.m., 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

Rusia
Areas anexadas en 2014
- Areas anexadas en 2022
@ ucrania
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ANZ mejora el pronostico del PIB de China
para 2025 tras un solido rendimiento en el
primer semestre

Investing.com- La economia de China mostré una resiliencia inesperada en el primer
semestre de 2025, lo que llevd a los analistas de ANZ a elevar su prondstico de
crecimiento para todo el aino, aunque advirtieron que la deflacidén y los vientos en contra
externos siguen siendo riesgos clave.

La mejora llega después de que las exportaciones y el consumo doméstico, mas fuertes de
lo esperado, ayudaran a compensar la persistente debilidad en el sector inmobiliario,
sefialaron 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
estimacion anterior del 4,2%, citando una robusta expansién 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 recuperacién del turismo, sefalaron los
analistas.

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

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

Sin embargo, los desafios estructurales persisten, afladieron los analistas, advirtiendo que
las reformas del lado de la oferta por si solas pueden no revivir la demanda.

El informe destacd la reunidn de julio del Politburé como un potencial catalizador para
una direccion politica mas clara.
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Conclusiones:

Renta Variable: Los Resultados Respaldan maximos
Historicos pero....

Corto Plazo:
* Clientes Liquidos : Esperary ver

* Clientes Invertidos: Reducir y/o realizar
utilidades

Mediano y largo plazo: Reducir y/o
realizar utilidades

LP: Rotar acciones IPSA, Stock picking

CP: Trading




Renta Fija: Diversificar plazos y preferir chilena por

TCy Eliminar DP
Preferir local con Duraciéon 3 a6 afnos

Cambiar DP por Fondos

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:

Arancel al Cobre rompe equilibrio de corto plazq

Conclusiones:

Los Resultados Respaldan maximos
Historicos pero....




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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