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El mundo atraviesa un punto de
inflexion. Y lo mismo ocurre con
los mercados financieros. Luego
de que las tasas comenzardn a
caer en 2024, el proximo afo sera
el que consolide la tendencia.
Y las grandes empresas, que se
han mantenido con niveles de
apalancamiento bajos, estdn en
buena posicion para lanzar una
ola de gasto de capital.

Asi lo asegura JPMorgan en su
reporte Perspectivas 2025, donde
detalla “las 25 mejores ideas de
inversién” para el préximo afno
divididas en cinco categorias:
baja global de tasas, aumento de
la inversion de capital, impacto
de las elecciones, fortalecer las
carterasy cambios en el panorama
de inversion. Cada una de estas
dreas estd dividida a su vez en
cinco segmentos.

Punto de equilibrio

El mundo alcanzd este afio un
equilibrio entre crecimiento s6lido
e inflacién moderada. Sobre esta
base hay oportunidades y desafios,
como el cambio de administracién
en EEUU y la amenaza de crisis
fiscales. “Podriamos observar un
aumento de la volatilidad en renta
fija y un alza de las operaciones
corporativas”.

Por otra parte, los avances en
inteligencia artificial (IA) y nuevas
tecnologias, unidos a recortes de
tasa y mayor inversion de capital
“podrian seguir impulsando a las
economias y a los mercados”.

Con retornos mayores a 20% en
renta variable en 2024 y solidas
ganancias en los bonos, 2025
sera segin JPMorgan el afo para
consolidar esos avances con una
diversificacion de portafolios.
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Bajas de tasas

Sila pregunta en 2024 fue cuando
comenzarian a caer las tasas, el
proximo afio serd cuanto caerdn.
De los 37 bancos centrales que
sigue JPMorgan, 27 ya iniciaron
los recortes. El banco anticipa que
los tipos en EEUU tocaran piso en
3,5% en la primera mitad de 2026,
mientras que en Europa lo haran
a fines de 2025 bajo 2%.

Como los rendimientos de los
bonos a largo plazo “han caido
marginalmente en el ultimo afio,
sigue existiendo valor en la renta
fija”, especialmente en Europa,
donde se anticipa un crecimiento
menos robusto ya que el ajuste no
traeria mejoras en productividad
laboral. Mientras que el impulso
delas menores tasas al crecimiento
serfa moderado, tampoco generaria
presiones inflacionarias. Y fomen-
tariaademas un resurgimiento en
acuerdos corporativos, luego que

as tasas cayendo y las empresas
esperando para descargar una ola de inversién
de capital, es hora de hacer ajustes de cartera,
ice el gigante de Wall Street.

las Fusiones y Adquisiciones (M&A)
cayeran a minimos de 2013.

A diferencia de ciclos previos,
donde los ganadores fueron los
emergentes, JPMorgan ahoraapues—
ta por la renta variable de desa-
rrollados, especialmente EEUU,
mientras que China sigue sumidaen
una crisis de debilidad del consumo.
“Se espera que todos los sectores
del S&P 500 logren un crecimiento
Ppositivo en 2025, algo que no ocurre
desde 2018”.

Inversion de capital

“2025 serd el afio de la inver—
sidn de capital. Los margenes son
altos, los beneficios y la confianza
de los directivos van al alza y las
autoridades estan enfocadas en el
crecimiento”.

A eso se suman tres tendencias
que requieren enormes cantida-
des de inversion, la IA, las nuevas
fuentes de energia y la seguridad.
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Actualmente, la cifra total de in-
version de capital de las empresas
se encuentra en 2,5%, frente al
10% anual al final del auge de las
puntocom, en 2000. “Hay mucho
margen para que las empresas de
todos los sectores aumenten su
gasto en [A”. JPMorgan proyecta
que las firmas estadounidenses
elevardn su capex a hasta 30% en
los préximos cinco afios, desde 20%
hace cinco afios atras.

Y en el sector energético destaca
la reindustrializacién delas manu-
facturas en EEUU, el mayor uso de
electrificacion en energias limpias
y mayor demanda de energia para
centros de datos.

Impacto electoral

Si 2024 fue el afio del “stper
ciclo” electoral, ahora el mundo
estara atento a los efectos que
esos procesos tendrdn en politica
fiscal y monetaria. El triunfo de
Trump se traducird en politicas
que privilegien el crecimiento, mas
actividad de M&A, desregulaciény
bajas de impuestos. Todo esto esta
haciendo que los inversionistas
privilegien a EEUU como el mer-
cado mas atractivo, algo conlo que
JPMorgan concuerda.

Pero el escenario no esté libre de
riesgos, porque el foco en creci-
miento podria reactivar la inflacién
v disparar el déficit, mientras que

30%

ELEVARIAN

SU CAPEX LAS EMPRESAS EN
EEUU DURANTE EL PROXIMO
CICLO DE BAJA DE TASAS.

la amenaza de aranceles frenaria
la actividad. “Aunque no creemos
probable que se impongan aran-
celes generalizados a todas las
importaciones, si lo es a socios
comerciales concretos. Las repre-
salias de los socios agravarian su
impacto sobre el comercio global”.
Los resultados de las elecciones
“hacen que nuestra opinion sobre
los activos emergentes, materias
primasy precios de la energia sea
algo menos positiva”.

Carteras solidas

Para consolidar las ganancias
de los ultimos afos, el reporte
recomnienda activos que se muevan
contra la inflacién y usar opciones
y derivados para ajustar el perfil
riesgo-beneficio. El fuerte salto
dela inflacién en 2022 nos recordd
que los bonos protegen contra una
recesion, pero nola inflacion, e his-
téricamente, el sector inmobiliario,
materias primas e infraestructura
muestran la menor correlacion
con acciones y bonos. En los al-
timos anos, ademas, han surgido
fondos de cobertura compuestos
con estrategias diversificadas, que
JPMorgan espera tendran ahoraun
acelerado crecimiento.

Panorama de inversién

Tal como en tecnologia, “lainno-
vacién en inversiones a veces llega
enoleadas y creemos que 2025 serd
un afio de innovacién financiera,
ya que la industria explora nuevas
fronteras”.

Asi, tal como los hedge funds
comenzaron a popularizarse hace
algunosanos, los evergreen, fondos
alternativos perennes, representan
esa frontera para JPMorgan. Y al
igual que ocurrio con los hedge funds,
JPMorgan esperaque el interés por
estos instrumentos explote en2025.



